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YONETICI OzETIi

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / Sozlesme Tarihi - No
Degerlenen Miilkiyet Haklan
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Imar Durumu

Bina Insaat Alani

Raporun Konusu

! Tirk Liras

TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.

Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
01 Aralik 2017 - 01

Hisseli miitkiyet

25 Aralik 2017

29 Arahk 2017

2017/8644

Kemankes Karamustafa Pasa Mahallesi,
Kemankes Caddesi, No: 61, Tahir Han
Beyoglu / ISTANBUL

Istanbul 1li, Beyoglu ligesi, Kemankes Mahallesi,
Kemankes Murakip Mevkii, 77 ada igerisindeki
606,62 m?2 yilizélgimll 57 no'lu parselde kayitl
“Kargir Eski Tahirhan” nitelikli ana tasinmaz

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S........ccooceeennnnn, 1/144
i Omer Faruk CELIK.....ccooviiviinie e e nanns 37/144
TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakiigl A.S................ 53/72

. Tescilli eski eser niteliginde olup bélgedeki imar

planlan iptal edilmistir.
3.198 m=

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen taginmazin ve
taginmazdaki TSKB GYO A.$S.'nin 53/72 hissesinin
cinsinden pazar dederinin tespitine
yénelik olarak hazirlanmistir,

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN PAZAR DEGERLERI

(KDV HARIC)

Tasinmazin Pazar Degeri

34.540.000,-TL 9.048.000,-USD

TSKB GYO A.S.’NIN 53/72 Hissesinin

Pazar Degeri

25.425.000,-TL 6.660.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumliu Degerleme Uzmani

Sorumliu Degerleme Uzman:

Tayfun KURU

(SPK Lisans Belge No: 401454)

Mehmet AYIKDIR

(SPK Lisans Belge No: 401233)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer
alan “Deferleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Plyasas
Kurulu’'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETiN ADRESI : Igerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdadi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO ! +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yiirlrilikteki mevzuat gergevesinde her tiirll resmi
ve oOzel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye ydénelik tim raporlar dizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

KURULUS TARIHi : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270,000,-TL
TICARET SiciL NO : 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiciL GAZETESI’'NiN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kuruiu'nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-Z: Sirkete, Bankaciilk Dizenieme ve Denetieme Kuruiu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karar ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir,

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI 1 TSKB Gayrimenkul Yatirm Ortaklidi A.S.

SIRKETIN ADRESi : Meclisi Mebusan Cad. Mollabayiri Sok. No:1 34427
Findikli - Beyodlu / ISTANBUL

TELEFON NO : +90(212) 334 50 20

CIKARILMIS SERMAYE : 150.000.000,-TL

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 200.000.000,-TL

KURULUS TARiHi : 03.02.2006

HALKA ACIKLIK ORANI : % 38,33

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iligkin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatirm yapmak (lzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Pendorya Alisveris Merkezi
Tahir Han
2 adet Findikli’'da ofis binasi
Adana Divan Otel /II/
3
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR
VE UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, migterinin talebi Gzerine adresi belirtilen gayrimenkuliin (Tahirhan) pazar
dederinin ve gayrimenkuldeki TSKB GYO A.S.'nin 53/72 hissesinin pazar degerinin
tespitine ydnelik olarak hazidanmigtir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda ahnip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri {izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildidini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen dider etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olugan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gére tepki verecektir,

Uluslararast Degerleme Standartlarinda kullanitdigi haliyle pazar, degerlenen
varhdin veya yiukimllligiin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve glncel sahibi de dahil olmak Uzere bu pazardaki katilimalarin godunlugunun serbest
clarak erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diisis ve yiikselisler veya pazar katiimcilar
arasindaki asimetrik bilgilendirme gériilir. Pazar katihmalan bu aksakhklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacag! varsayimina dayanan dizeltiimis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, deferleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosgullan
yansitmahdir.

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varhk veya yukimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satict ve istekli bir alict arasinda, taraflarin bilgill ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
dedistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda asadidaki hususlarin gegerlili§i varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tirii ile ilgili olarak mevcut bir pazann varhg

pesinen kabul edilmistir.
Alicl ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.
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- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkuliin satisi igin makul bir stire taninmigtir,

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkulin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan lzerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.

- Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine 6zgiiddr.

isbu degerleme raporundaki deger esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyat: belinemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.'nin talebine istinaden, sirket
portféylinde bulunan gayrimenkuliin ve gayrimenkuldeki TSKB GYQ A.S.'nin 53/72
hissesinin pazar dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Serl VIII,
No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalanna Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§”
hikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayill kararinda yer alan “Deferleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasast Kurulu'nun
01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartian
Hakkinda Teblig"i dogrultusunda Ulusiararasi Degerleme Standartlan kapsaminda
hazirlanmigtir. isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska
amagcla kullanilamaz.

Tarafimiza migteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler c¢ergevesinde
dodrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve

kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve

sonuglardan olugsmaktadir.
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- Degerleme konusunu olugturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede doniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya én yargimiz bulunmamaktadir,

- Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldifimiz licret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya 6nceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan iigili
sonraki bir olayin meydana gelmesine badh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmigtir. De§erleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan milkin yeri ve tiirii konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.

6
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

Tapu, plan, proje, ruhsat, sema vb. dokiimanlar.

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.......ccccocceevne 1/144
SAHIBI (*) i Omer FRFUK CIIK ... ceooeerreeeveerevsceereresesseseaseens e 37/144
TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: A.S.............. 53/72
iLt : | Istanbul
ILCESI : | Beyoglu
MAHALLESI : | Kemankes
MEVKii : | Kemankes Murakip
PAFTA NO 1121 3
ADA NO :d- 77
! PARSEL NO : | 57 _H”ql_ = - oy
;(,Aql;-rAEflA{; (*%) | 1 { Kargir Eski Tahirhan
YUzZOLCUMU (m?) | : | 606,62 m2 ]
Turkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S.......ccccvveveiremiviecens 2000
| YEVMiVE NO 2 | OMEr FAIUK CIIKen . .. eovs oo sesrareneressss e eeeenessnerens 6727
TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi AS......coove v civveriee .1678
ciLT NO 1|8
SAYFA NO 1701
Tirkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S.......ccceievvreens 06.03.2006
TAPU TARIHI t | Omer Faruk CeliK....uvuiiiorurrmeesersssrrenssernisiesennseens 14.07.2006
TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S...............17.02,2014

(*) TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortaklidgi A.S.'nin 53/72 hissesine diisen arsa miktari
~446,54 m*dir.
(**) Parsel tzerindeki yapi igin cins tashihi yapilmistir.
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3.2 ILGILI TAPU SiciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER
Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ife ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirlama) olup olmadigr hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliiin gayrimenkul yatinm
ortakhdi portféyiine alinmasina sermaye plyasas: mevzuat: hitkiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki géris.

Tapu Kadastro Genel MUdi{rlidlu Portah’ndan temin edilen 05.12.2017 tarihli
takyidath tapu kayit belgesine istinaden rapor konusu taginmazin tapu kayitlan lizerinde
agagidaki notlar bulunmaktadir. Takyidatl tapu kayit belgesi rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Boliimii:
o Korunmasi gerekli taginmaz II. grup kiftlir varh@idir. (16.02.2007 tarih ve 1489

yevmiye no ile)

o Korunmasi gerekli taginmaz kaltlir varlididir. (28.12.2010 tarih ve 10689
yevmiye no ile)

o Taginmaz korunmasi gerekli II. grup kaltir varhgidir. (22.03.2007 tarih ve
1489 yevmiye no ile)

Not: Bu beyanlar tasinmazin eski eser nitelidinde oidugunu belirtmek igin konulmus olup,
taginmazin alim, satim ve kiralanmasina engel teskil etmemektedir.

Tapu kayitlar dzerindeki beyanlarin taginmazin dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

Tasinmaz tapudak! niteligine gére Kargir Eski Tahirhan olup cins tashihi yapsimistir.
Tahir Han'in iskan belgesi bulunmamaktadir. Zira yapi 1935 yillarda tamamlanmis
oldugundan ve ilgili kanun maddesi geregdi (6785 sayili Imar Kanununun ydiriirlige girdigi
17 Ocak 1957 tarihinden once yapilmis yapilar imar mevzuatina uygun inga edilerek yapi
kullanma izni alinmis yapilar olarak kabul edilir.) 1957 &ncesinde insa edilmis olan
yapilanin iskani oldugu kabul edildijinden ve yapilar yasal kabul edildijinden; Tahir Han
igin iskan alinmasi zorunlulugu bulunmamaktadir. Taginmazin fiili kullamm sekli de
tapudaki niteligine uygun olup portféyde bina olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle tasinmazin degerini olumsuz yénde etkileyen bir
etken bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle -sermaye piyasasi
mevzuati hilkiimleri gercevesinde gayrimenkul yatinm ortakh§: portféyiinde
“bina” bashg altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigh gériis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIiYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan projeler ile ifgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayti Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyannca denetim yapan yap: denetim kurulusu (ticaret unvam, adresi vb.) ve dederfemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdi§i denetimier hakkinda bilgi.

Degerlemesi yapdan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinderinin alimip afinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmig, ingaata baslanmasi igin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam
ve dogru olarak mevcut olup olmadidi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakii:
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portféydne alinmasina sermaye piyasas: mevzuat: hikimieri gergevesinde bir engel olup olmadidi
hakkindaki géris.

Eder belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayii bilgi ve planfarin ve
sbéz konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduduna ve farkl bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkl olabilecedine iliskin aciklarna.

Istanbul Buyiksehir Belediyesi Bagkaniig Imar ve Sehircllik Daire Bagkanhgi
Planlama Middrligd’'nin 02.11.2017 tarih ve 25955148.310.01.04.01/2017-12367-
218491 sayili yazisina gére rapor konusu tasinmazin bulundudu bélgedeki 21.05.2009
tarihli 1/5000 &lgekli Beyoglu Kentsel Sit Alani Koruma Amagli Nazim Imar Plani istanbul
10. Idare Mahkemesi'nin 12.04.2017 tarih 2015/186SE ve 2017/804K sayili karar ile
iptal edilmig olup plansiz kalan alan igin Beyodlu Kentsel Sit Alanina iliskin Istanbul II
Numarall Kiltlr Varliklarini Koruma Bélge Kurulu'nun 02.08.2017 tarih ve 5628 sayil
karari ve Istanbul 1 Numaral Yenileme Alanlan Kiltir Varliklarini Koruma Bdlge
Kurulu'nun 28.07.2017 tarih ve 2739 sayill karan ile gecis dénemi koruma esaslar ve
kullanim sartlan belirlenmistir,

Beyoglu Belediye Bagkanhgi Imar ve Sehircilik MudirlGigi'nin 31.10.2017 tarik ve
85296374/310.05.01/2017-11147.G0-5277-G-767910-C.11994 sayll yazisina gbre
rapor konusu tasinmaz 07.07.1993 tarih ve 4720 sayil Kurul karariyla Kentsel Sit Alar
ilan edilen bélgede kalmakta olup bélgeye ait 21.12.2010 tasdik tarihli 1/2000 &lgekli
Reyodlu Kentsel Sit Alani Koruma Amagli Uygulama imar Plani, Istanbul 10. idare
Mahkemesi karariyla iptal edilmistir. Parsel lzerindeki yapi 29.11.2006 tarih ve 672 sayili
Kurul karanyla tescilli eski eser ve koruma grubu II olarak belilenmistir. 02.08.2017
tarih ve 5628 sayili Istanbul II Numarall Kiiltir Varliklarini Koruma Bolge Kurulu Karar ile
belirlenmis olan gegis dénemi koruma esaslari ve kullanma sartlarina istinaden imar

durumu koruma kurulundan alinacak karar dogrultusunda belirlenecektir.

3.3.1 Beyoglu Belediyesi ima!' Miidiirliigii Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Parseldeki mevcut yapi 29.11.2006 tarih ve 672 sayili kurul karar! ile korunmasi
gerekli kiltdr varli§r II. Grup tescilli eski eser olup 17.06.2009 tarih ve 2687 sayili
kararla rolevesi onaylanmig, 30.03.2011 tarih ve 4363 sayil kararla da 1. dénem
restitiisyonu ocnaylanmigtir,

Tahir Han’in iskan belgesi bulunmamaktadir. Zira yap: 1935'li yillarda tamamlanmus
oldugundan ve ilgili kanun maddesi geregi (6785 sayill Imar Kanununun yarirlige girdigi
17 Ocak 1957 tarihinden once yapilmig yapilar imar mevzuatina uygun inga edilerek yapi
kullanma izni alinmis yapilar olarak kabul edilir.) 1957 éncesinde insa edilmis olan
yapilann iskani oldudu kabul edildiginden ve yapilar yasal kabul edildiinden; Tahir Han

icin iskan alinmasi zorunlulugu bulunmamaktadir.
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3.3.2 Yapi Denetime Iliskin Bilgiler

Parsel (zerindeki yapi, 29 Haziran 2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun’a tabi degildir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmas: Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Tahir Han'in iskan belgesi bulunmamaktadir. Zira yapi 1935'li yillarda tamamlanmisg
oldugundan ve llgili kanun maddesi geregi (6785 sayill Imar Kanununun yirirliige girdigi
17 Ocak 1957 tarihinden once yapilmis yapilar imar mevzuatina uygun insa edilerek yapi
kullanma izni alinmig yapilar olarak kabul edilir.) 1957 &ncesinde insa edilmis olan
yapilarin iskani oldudu kabul edildiginden ve yapilar yasal kabul edildiginden; Tahir Han
icin iskan alinmasi zorunlulugu bulunmamaktadir.

Bblgedeki planlar iptal edilmis olmasina ragmen rapor konusu tasinmazin tescilli
eski eser olmasi, iskanl kabul edilmesi ve bélge yapilasmasinin Beyodlu Kentsel Sit
Alanina lligkin Istanbul II Numarali Kiltir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu’nun
02.08.2017 tarih ve 5628 sayih karari ve Istanbul I Numarali Yenileme Alanlan K{itir
Varliklarini Koruma Bodlge Kurulu'nun 28.07.2017 tarih ve 2739 sayili karan iie gegis
dénemi koruma esaslari ve kullanim sartlari dogrultusunda devam etmesi nedeniyle bu

durumun tasinmazin dederi lizerinde etkisi bulunmamaktadir.

Belediye incelemesi itibariyle tasinmazin dederini olumsuz yénde etkileyen
bir etken bulunmamaktadir.

Rapor konusu taginmazin imar durumu ve belediye incelemesi itibariyle
sermaye piyasasi mevzuat: hiikiimleri gergevesinde GYO portfoyiinde “bina”
bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig gériis ve

kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son g yillik dénemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar plamnda
meydana gelen dedisikiikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi.

10
NOVA TD RAPOR NO: 2017£3644 /0

WMDY tdcom




NIV A

3.4.1 Tapu Sicil Midiirliigii ve Kadastro Mithendisligi Incelemesi

Tapu Sicil MUdiarligid‘'nde yapilan incelemelerde taginmazin TSKB GYO A.S.
hissesinde son Ug yil icerisinde milkiyet durumunda herhangi bir degisikligin olmadig
belirlenmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Beyodlu Belediyesi Imar Midirligi‘nde yapilan incelemelerde rapora konu
taginmaz, 07.07.1993 tarih ve 4720 sayih kurul karariyla Kentsel Sit Alani ilan edilen
bblgede kalmakta olup, bolgeye ait 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 olcekli Beyoglu
Kentsel Sit Alam Koruma Amagch Uygulama Imar Plani istanbul 10. idare Mahkemesi‘nin
25.09.2013 tarih ve 2013/1665 sayill karanyla iptal edilmistir. Bu siireg icerisinde
12.02.2014 tarih ve 2074 sayil Istanbul II No iu K.V, Koruma Bélge Kurulu karar ile
belirlenmig olan gegis donemi koruma esaslari ve kullanma sartlarina istinaden imar
durumu Koruma Kurulundan alinacak karar dogrultusunda belirlenmistir. Siirec icerisinde
Beyodlu Belediyesi temyize gitmis ve Danistay 6. Dairesi'nin 31.03.2015 tarih ve
2014/1012 Esas - 2015/1862 karar no’lu kararina gére imar planiannin iptal karan
bozulmustur. Rapor konusu tasinmaz 21.05.2009 tasdik tarihli 1/5000 &lcekli Beyoglu
Kentsel Sit Alani Koruma Amach Nazim imar Plani'nda Ticaret + Hizmet + Turizm {THT)
alaninda ve 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Beyodlu Kentsel Sit Alani Koruma
Amagh Uygulama Imar Plani kapsaminda “Istikamet kesintili Bitisik Nizam Turizm -
Hizmet — Ticaret (THT) - Istikamet kesintisi yakiasik 162 m2" kalmakta iken imar planlan
istanbul 10. idare Mahkemesi'nin 12.04.2017 tarih 2015/1869E ve 2017/804K sayili
karari ile iptal edilmis olup plansiz kalan alan igin Beyoglu Kentsel Sit Alanina iliskin
Istanbul II Numaral Kiltiir Varliklarim Koruma Bélge Kurulu'nun 02.08.2017 tarih ve
5628 sayil karari ve Istanbul I Numarah Yenileme Alanlan Kiltiir Varliklanni Koruma
Bolge Kurulu'nun 28.07.2017 tarih ve 2739 sayili karan ile gecis dénemi koruma esaslan
ve kullanim gartlan belirlenmistir.

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi

TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S.'den temin edilen 23.11.2017 tarihli
yaziya istinaden taginmazin hukuki duruma iliskin bilgi asadida yer aimaktadir.

“1/144 hissesi Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'ne ait, 106/144 hissesi TSKB
Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.'ne ait Karakdy'de bulunan Tahir Han isimli
gayrimenkul ile ilgili Omer Faruk Celik ve Reyhan Kavala aleyhine Turkiye Sinai
Kalkinma Bankasi A.$.'nin actidi izaleyi sliyu davasina asli midahil olarak
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katthnmigtir. Mahkemece 24.12.2015 tarihli celsede, davanin tasinmazin satilarak
ortakhgin giderilmesi ile kabuliine karar verilmistir. Karar heniiz kesinlesmemistir.

Yukanda belirtilen ortakhigin giderilmesi davasinda tasinmazin satilarak
ortakligin giderilmesi ile kabuliine karar verilmis olup karar heniiz
kesinlesmemigtir. Tasinmazin mevcut miilkiyet durumu (hisseli olmasi) dikkate
alinarak degerleme yapilmistir. Tasinmazin pazar degerinin tespitinde hisseli
olmasindan kaynaklanabilecek olumsuz etkenler dikkate alinmis olup yukarida
belirtilen hukuki siirecin takdir edilen tasinmazin pazar degeri iizerinde ayrica
bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE
FIzIK1 BILGILERI
4.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Beyoglu Ilcesi, Kemankes Karamustafa
Mahallesi, Kemankes Caddesi lzerinde konumlu 61 kapr no’lu Tahir Han'dir. Miilkiyet
durumu bélimiinde bahsedildidi (izere taginmazdaki TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhid
A.$.'ne ait hisse orani 53/72'dir.

Hélihazirda bina kismen bog durumda olup, kismen kiraci firmalar ve bireyler
tarafindan ofis olarak kullanilmaktadir.

Sahile ikinci parsel konumunda olan tasinmazin karsisinda gimriik binalari,
bitisijinde Novotel Karakdy, yakin cevresinde ise Kilig Ali Pasa Cami, Mimar Sinan
Universitesi, Saint Benoit Fransiz Lisesi, Karakéy Karakolu, Altin Borsasi, Karakdy Cok
Katl Otoparki, gesitli kafeler ve diikkdnlar bulunmaktadir. Bélgedeki Galataport Projesi
devam etmektedir.

Bélgedeki Galata Port projesi gayrimenkul yatinmlarnina olan talebi arttirmis
olmasina ragmen, bdlgedeki ileriye yénelik beklentiler nedeniyle el degistirme disik
seviyededir. Bélgede son yillarda eski binalarin tadilati yapilarak otel kullanimi igin
restore edilmektedir.

Bblge, Beyoglu Belediyesi sinirlari igerisinde yer almaktadir ve tamamlanmig
altyapiya sahiptir.

Tasinmazin bazr noktalara olan yaklasik uzakhklan:

Karakdy Meydani.........cvviivcinnnisiennnne, : 800 m
Eminénid......ccoooceiiiiieciieecr e seeest e : 1,3 km
Istiklal Caddesi.......cocvurveiicmeeeereeeeeeseseesenion 2 km
Bogazigi KOprisil...........coeeeeeienricnicicseeeeens i 12,50 km
13 /ﬂ/
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4.2 BINANIN GENEL INSAAT OZELLIKLERI

INSAAT TARZI : Betonarme karkas

INSAAT NizaMI ¢ Bitisik

KAT ADED1 : 8 (Zemin kat + asma kat + 5 normal kat + gekme kat)
TOPLAM INSAAT . 3108 m2

ALANI

ELEKTRIK 1 Sebeke

suU 1 Sebeke

KANALizASYON @ Sebeke

ISITMA SISTEMi '  Merkezi sistem Kkalorifer

ASANSOR :  Mevcut (1 adet)

DIS CEPHE ¢ Paskiirtme siva

CATI :  Kismen teras, kismen eternit
OTOPARK i On cephede sinirh sayida otopark imkani

4.3 BINA KULLANIM FONKSIYONU ILE ILGIiLI ACIKLAMALAR

o Pencere dogramalari Gzerl yadl boyah ahsap, PVC ve aliminyumdan mamuldiir.

o Binanin zemin, asma, kismen normal katlan ile gekme kati hélihazirda bos
durumdadir.

o Asma katta atil durumda ydnetim odasi mevcuttur.

o Kiraci firmalar ve bireyler tarafindan ofis olarak kullaniimakta olan kisimlarda farkli ic
dekorasyona sahip dzellikier mevcuttur.

o Zeminler seramik, karo mozaik veya hall kapl, duvarlar fasarit, plastik boyall, saten
boyall veya ahsap lambridir. Tavanlar plastik boyalidir.

o Merdiven evinde basamak zeminleri dékme mozaik, sahanlik zeminleri karo mozaik
kaph, duvarlar yagh ve plastik boyalidir,

o Han, hélihazirda bakimsiz olup i¢ dekorasyon tadilatina ihtiyac duymaktadir.

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya simirlayan herhangi bir faktsr
bulunmamaktadir.
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4.5 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayth “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”f do§rultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari’na gére en verimli ve en iyi kullanmin tanimi “Bir varhgin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiksek diizeyde
kullammdir, En verimli ve en iyi kullamm, bir varigin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir, Bu, bir pazar katilimcisinin varlik icin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigs kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu taginmarin konumu, biyUkligh, mimari ve
inga o6zellikleri ve yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kuilanim segeneginin

restorasyonunun yapilarak “igyeri” olarak kullanilmasi olacag: gériis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILiSKIN ANALIiZLER

5.1 TOURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZi

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi {lkemiz igin dénim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yliksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar ulkeyi bilyiik bir krize siriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankaciik konusunda) ve idari tedbirlerle iilkemiz bir toparlanma siirecine
girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizlh bir digils trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en disiik seviyesi olan % 4,99 gérilmistiir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiliresel ekonomik gelismeler neticesinde, &zellikle FED'in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacagi beklentisi, Darbe girisimi ve dijer jeopolitik risklerle beraber
faizler artig egilimine girmigtir. 2015 yih sonu ve 2016 yilinin ilk geyreginde faiz oranlari
% 11 mertebelerine kadar gikmigtir. 15 Temmuz’da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilegen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlarn % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Adustos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine Ekim ay! itibariyle % 13,5’lanin (izerine kadar gikmistir.
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca (st Uste biiylime
kaydedememigtir. 2002-2008 yiillan arasinda ise st iiste pozitif biiylime sadlanmistir.
2008 yilinda dinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle lilkemizde de 2009 yilinda pozitif
biylme ofmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biiyimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yil birinci geyrek bilyime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) igerisinde gergeklesmis olup, ikinci ceyrekte de bir
6nceki ddneme gére GSYH %3,1 artmigtir. 2016 yilinin {iglincii geyredinde bir énceki yilin
ayni ¢eyregine gore % 1,8 azalma olmustur. Blyime oranlarinin tiim diinyada diistiigi
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tiirkiye Ekonomisinde biliyiime oranlan
azda olsa devam edecegi yoniinde beklentiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 biiyiimesi %
2,9 gelmig olup 2017 yilinin ikinci geyredinde bir dnceki yilin ayni geyredine gére %5,1

artmistir.
Turkiye Yillk BOyima Oranlarl (GSYH)
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Adustos 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yili Ekim ayinda
ortalama enflasyon % 11,0 olarak gergeklesmistir.
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Ortalama Enflasyon Orani (%)
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Kaynak: TUIK

5.1.2 Tiirkiye Ingaat Sektorii Verileri

ingaatin GSYH Igcinde Pay1 %

2015 2016 2017

mminsaatin GSYH iginde Pay: %

2016 yih ikinci ceyredindeki hizli yiikselis gerek 6zel gerekse kamu sektériniin
yatirimlan ile talep canlanmasina bagl olarak gergeklesmigtir.2016 yili 3, ceyredinden
sonra ise sektér i gelismelerden kaynakl belirsizlik siirecine girmis olmasina ragmen
belli bir egilim iginde dengeyi bulmugtur. 2107 yili II. ceyredinde % 6,8 olmustur.
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Insaat Sektorii Biiyiime Oranlar

insaat Sektorii Biiyiime Hizi %
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=Pwinsaat Sekiort Buyime Hizi %

Ulkemiz igin ingaat sektériiniin gok buyiik bir kismini konut ve buna bagh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gbre ingaat sektéri blylme hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmugtur. insaat sektori
verileri incelendiginde 2014 yili GSYH'In % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmugtur, Her ne kadar GSYH'In oraninda kiiglik de olsa bir diisiis olsa da 2015 yiii satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
agllarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmusgtur.

Tirkiye genelinde konut satiglan 2017 Eylul ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
% 10,14 oraninda artarak 1.030.728 oldu. Konut satislarinda, istanbul 174.606 konut
satigl ile en yiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul'u, 111,363 konut satis
ile Ankara, 61.261 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin disik oldugu iller
sirasiyla 99 konut ile Hakkari, 123 konut ile Ardahan ve 370 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen taginmazlann 2016 yilinda bir 6nceki yila
gdre, bina sayisi % 5,5 yizélgimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda
artmigtir. (Kaynak: TUIK)

Yopi Ruhsatlan Ayantilon {2014-226 Yilon)

Yam nuhszh, Ocak - Aralik 2014-2016
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InYapl @n istahstilen 2014 ve 2015 vitan verden revize eclkmistr

2016 yihinin ilk yansinda ise maliyetler makul dlgiide seyrederken 3. geyrek itibari
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artig girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.
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Bina insaat Maliyet Endeksi Dedisim Oronlan
2005=10C: Il Teyed “lsoneoner 20T

(%)
2018 1. ceyrek 2017 . ceyrek

Toplam  isgilik Malzeme Toplom  igcilik  Malzeme
Bir énceki ceyrede gore dedigim
oran 2.2 4.1 1.5 29 341 2.8
Bir Bneekiyilin ayni ceyredine gére
degigimoran 64 12,1 a7 171 112 19,0
Dért ceyrek ortalamalanna gore
degigim oram 6,0 9.4 5.0 13,0 11.5 13,5

koyrat Tule

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar 6nemli dlgiide ingaat sektériindeki talep
blyi{mesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme séz konusudur. 2015 yili
ilk yansi konut kredileri talebi yliksek gériinlirken ikinci yar itibariyle sert bir diisis
yagsamigtir. 2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gdre 2014 yiinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL dlzeyine yikselmistir. 2015 vyiii itibari iie kisi basina kullanilan
konut kredisi miktan ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmistir. Kullandirilan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kigi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmig iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir, 2016 yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacadini tahmin edilmektedir.

2015 yil 2016 Ocak |
Y Sats 2013 yili Satis | “_evial | 2017 Ocak - Eyiill
TURLERE Rakamslaﬂ Rakamlari Y ' Y

Toplam 1.289.320 1.341.453 935.811 | 1.030.728

| ___Satiglar
Ipotekli 434,388 449,508 303.381 363.227
Satislar

Diger Satiglar 854.932 891.945 632.430 667.501

2017 wili ilk on ayinda yapilan satislar gecen yilin ayni déneminden 34.071 adet
fazla olmugtur. Ayrica ipotekli satiglarda da 2016 yilina gére 59.846 adet daha fazla
gergeklesmistir.
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Tirkiye konut piyasasindaki fiyat dedisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis

ortanca fiyat yéntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir dnceki

yiiin ayni dénemine gére % 11,31 artarak 244,54 seviyesinde gerceklesmistir. Metrekare

bagina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Adustos ayinda 2056,61

TL/m2 olarak gergeklesmistir. Aymi dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yili

ayinda bir nceki ytin ayni ddnemine gére % 11,01 artarak 231,68 seviyesine ulasmistir.

{ Bir Onceki Aya | Bir Onceki Yiiin Aymi

Dénem KFE i Gore Degisim Ayina Gore Degisim
| ! (%) (%)
Agustos 16 219,70 1,05 14,18
Eylill 16 221,38 6,76 13,90

T Ekim 16 TTT35.45 0,48 12,86

i Kasim 16 224,05 0,72 12,26
| Aralik 16 225,95 0,85 12,26
Ocak 17 228,61 1,18 12,99
Subat 17 231,14 1,11 13,33
; Mart 17 233,80 1,15 13,37
Nisan 17 235,90 0,90 13,13
Mawyis 17 238,73 1,20 12,65
Haziran 17 241,04 0,97 12,69
Temmuz 17 242,66 0,67 11,61
Adustos 17 244,54 0,77 11,31

Uc biydk ilin (istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki
gelismeler dederlendirildiginde, 2017 yili Agustos ayinda bir énceki aya gére istanbul,
Ankara ve Izmirde sirasiyla yiizde 0,14 ve 0,09 oraninda azahg ve 1,33 oraninda artis
gorilmistlr. Endeks degerleri bir énceki yilin ayni ayina gére ise Istanbul, Ankara ve
izmir'de sirasiyla yiizde 5,88, 7,72 ve 16,12 oranlarinda artis géstermistir.
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5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigleme politikasini yavaglatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye plyasasi lizerinde bask: yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik oimasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlan yavaglamasi ve talebin azalmasi,

o Son ddnemde déviz kurundaki artigin faizler (izerindeki baskiy! artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,
Son dénemde gayrimenkule olan yabanc! ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel dénisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
olrmasi,

o Konut aliminda devlet destegi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan nlemler,

o  Konut kredisi faiz oranlarinda ana para 6deme oraninin % 20’ye indirilmesi,

o Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdidi dodal talebin devam etmesi.

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse lke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gore satiglarda ve gayrimenkui yatinm projeierinde artiglar oimugtur. 2014 yiinin
tamam: ve 2015 yilinin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel doniisiim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel secimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artiga paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmigtir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler 151ginda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gérllmiigtiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satigi gergeklesen konut sayisi bir énceki yili dahi asmasimi saglamistir. 2017
ythnin tamami igin de éngériimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satislarinin
baslamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25'i alicimin karsilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20’ye ¢ekilmesi gibi bir cok tegvikle
konut satiglarinin sayisinin artacadt yéniindedir.

5.2 BOLGE ANALIZI

istanbul ili

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve dlkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiitirel acidan en $nemli sehridir. Sehir, iktisadi blytiklik

acisindan diinyada 34., niifus agisindan belediye sinirlan géz éniine alinarak yapilan
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siralamaya gdre Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinc sirada yer
almaktadir.

2016 yili itibariyle nifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, dojuda
Kocaeli Yanmadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdad'a
bagh Gerkezkdy, Corlu, giineybatida Tekirdad'a bagh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagli Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagli
Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u clusturan yarnimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli
ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitayr birestirir.
Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz Sehitler Képriileri
kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Halig'i c¢evreleyecek
sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yr ayiran istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik 6nemi oldukca yiiksektir.

Istanbul'un vyiiksek niifusu ve ileri sanayi sektorii gevresel konularda pek ¢ok
sikintly! da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, garpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériintii ve giriltd kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 Hicesi vardir. Bu ilgelerin 25'I Avrupa Yakasi'nda, 14'l ise
Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktag, Beykoz, Beylikdiizii, Beyodlu,
Buylkgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gungdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kigiikgekmece, Maitepe, Pendik, Sancaktepe,
Sarniyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sish, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biyiik bir farkhlasma
gordllr. En yilksek gdkdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da o&zellikle Levent,
Mecidlyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy ilcesindeki
Kozyatadi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda inga edilen ¢ok yiiksek yapilar, niifusun hizll biiyiimesi géz &niine
ahnarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlagma, genellikle sehir
digina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yiiksek gok kath ofis ve konutlar,
Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir.
Levent ve Etiler'de gok sayida aligveris merkezi toplanmistir. Tiirkiye'nin en biiylk sirket
ve bankalarinin dnemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans
kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru kaymistir.
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Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarimin bir kavsad: olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Turkiye'de ekonomik yagamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en bllyiik
sanayi merkezidir. Tlrkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklasik
olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. istanbul ve cevre iller bu alanda; meyve,
zeytinyadi, ipek, pamuk ve titin gibi triinler elde etmektedir. Ayrica gida sanayi, tekstil
uretimi, petrol Uriinleri, kauguk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik
drinler, makine, otomotiv, ulagim araglar, kadit ve kagit Uriinleri ve alkollG igkiler,
kentin énemli sanayi Griinleri arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektdrdir. ilde bu sektériin
gelismesinde Bodaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezier arasinda uzanan
otoyollann blydk katkisi vardir. Aym sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biyik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektori tlke
toplaminin %27'sini olugturur. Digallm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
gapinda birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren &zel bankalarin timinin, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanalarinin, ulagim firmalarninin ve yayinevlerinin ise
timine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul ekonomisinde
bankacilikia birlikte ulagtirma-haberlesme sektdri %15'i asan bir paya sahiptir.

Tirkiye'nin blyOk sanayl kuruluglarindan pek co§unun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, stomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento sanayii geliskindir. 2000
ylllarin baginda pay: %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci buyiik
sektordiir.

istanbul genelinde tiim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirh
miktarda ormancilik faaliyeti yuritiilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahgi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gdzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baglamigtir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
yapllmaktadir. Sehirigi, gehirlerarasi ve uluslararasi tagimacilidin yapidigi biliyiik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasiminin vapildigi iki sivil havalimam vardir. Iiin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek gok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mdmkiindiir, Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gékcen Havalimant ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer ahr. Atarirk Havaliman ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
blyik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta biytk bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Glrcistan, Yunanistan, Buigaristan gibi komsu
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Ulkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakas’'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Buyiik Istanbul Otogar hizmet vermektedir. istanbul Otogar da
metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir bagka hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtigi merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulagim yalmzca yurticinde gercekiestirilir. istanbul'dan
Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'va feribot ve araba vapuru seferleri vardir. Istanbul
Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varisli gemi seferi
yoktur.

Istanbul'da sehirigi ulagim ise biyiik bir sektérdiir. Otobiislerle ulasim sadlayan
IETT; sehirhatlan vapurlarim ve deniztaksi isleten iDO; tramvay, metro, filinikiiler ve
teleferik hatlannin sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyd hizmeti sajlayan TCDD;
dolmuglar, yolcu motorlan ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir ulasim adina sahiptir.

Beyoglu ilgesi

Beyoglu, Istanbul'un Avrupa yakasinda bulunan eski ilcelerinden biridir. Beyoiu
Ilgesi'ni kuzeyden Sigli Iigesi, dogudan Besiktas ilcesi ve Istanbul Bogazi, kuzeybatidan
Kégithane ve Eylp ilgeleri, glineyden Halig gevrelemektedir. Yiizélglimii 8.76 kmz2'dir.

Beyodlu ilgesi 20 Nisan 1924 tarihinde yiriirlide giren 491 sayil kanunla
kurulmustur. Cumhuriyet déneminin ik yillarinda, Beyodlu Ilgesi Merkez, Besiktas,
Kemerburgaz, Sigli ve Taksim bucaklanndan meydana gelmigtir. Ancak 1930'da Besiktas
Iigesi'nin kurulmasiyla 6nce Besiktas bu ilceden aynlmigtir. 1935 sayiminda Merkez
Bucadi'nin 3, Kemerburgaz Bucadi'nin 10, Sisli Bucagi'nin 2 kéyl ve Taksim, Beyoglu
licesi'ni olusturmustur. Kemerburgaz Bucagi 1936'da kurulan Eyiip ilcesi'ne, Sisli Bucagi
da 1954 kurulan Sigli Ilgesi'ne badlanmistir. 1970'ten beri, Beyogdlu llcesi, mahallelerden
olugan bir idari yapiya sahiptir. Bugiin Beyodlu Ilgesi 45 mahalleden olusmaktadir, Kéy
yerlesimi bulunmamaktadir.

1984’e kadar Istanbul Belediyesi'ne bagh sube olarak sube mudiirlerince yénetilen
Beyoglu, 1984'de Biiyliksehir ve ilce Belediyeleri igin gikartilan "Yerel Yénetimler Kanunu"
cercevesinde yeniden yapilanarak mevcut statiisiinii almigtir.

Beyodlu ilgesi egitim kurumlan acisindan zengindir. ilge simirlan igindeki
yiiksekdgretim kurumlan arasinda Mimar Sinan Giizel Sanatlar Universitesi merkez
kampiisii, Istanbul Teknik Universitesi Giimiissuyu Kampiisii ayrica Beykent, Hallg ve

Bilgi liniversitelerinin bazi birimleri bulunmaktadir.
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iice sinrlan iginde 31 ilkd§retim okulu ve 30 ortadgretim kurumu vardir.
Galatasaray Lisesi, Beyodlu Anadolu Lisesi, Istanbul Ozel Alman Lisesi, Italyan Lisesi,
Saint Benoit Fransiz Lisesi, Avusturya Lisesi, Sainte-Pulchérie Fransiz Lisesi Beyoglu'ndaki
yluzyildan eski egitim kurumlaridir. Ayrica Ermeni ve Rum azinliklara ytnelik hizmet veren
editim kurumlan da vardir.

Istiklal Caddesi, Cumhuriyet Caddesi, inénii Caddesi ve Cihangir Caddesi ticaret
ve edlence fonksiyonunun en belirgin olduklari yerlerdir. Ilge sinirlar iginde yer alan
cesitli kiltirel etkinliklerin yapildigi tesisler, ilgenin bir kiltlir merkezi olmasini da
saglamigtir. Sinemalar, tiyatrolar, gdsteri merkezleri gibi verler, Beyoglu igesinde
yasayan niifustan ¢ok fazla nlifusun faydalandid:, Istanbul ve Tiirkiye genelinde bir anlam
ifade eden yerlerdir.

Beyodlu ilgesi bugtinkii simirlarina ulastiyi 1950'lerden beri 220-250 bin arasinda
cakilip kalmig niifus sayisina sahiptir. Bunun bashca sebebi normal gelisme siireci icinde
geligebilecedi herhangi bir yer kalmamasi nedeniyledir. 2016 yil itibariyle niifusu 238.762
kisidir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Merkezi konumu,
o Ulasim rahathg,
o Bélgedeki turizm ve ticaret potansiyeli,
o Cins tashihinin yapilmis olmasi,
o Reklam kabiliyeti,
o Deniz manzarasinin bulunmasi,
o Bolgedeki Galataport Projesi nedeniyle gayrimenkul fiyatlarindaki artis,
o Bolgedeki imar planiannin iptal edilmis olmasina ragmen gecis dénemi koruma
esaslari ve kullamim sartlarinin belirlenmis olmasi,

o Bélgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz etkenler:
o Bélgede yasanan genel otopark sorunu,
o Hisseli olmasi,
o Yapinin bakimsiz olmasi,
o Déviz kurundaki astri artis nedeniyle gayrimenkule olan talebin azaimasi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yapihrken asagidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iligkin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmis olup farkll bir durum olmasi halinde (hisseli
Miiikiyet Haklars miilkiyet, st hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtitmistir.

Bu raporda dzel finansman diizenlemelerinin

L L L i bulunmadig: emsaller dikkate alinmgtir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
6zel satis kosullarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin (zeri / asadisi gibi durumiar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi béliiminde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmigtir.

Satin Aima fsiemin Bu raporda satin alma igleminden sonra harcama
Ardindan Yapilan yapilan emsailer bulunmakta olup masraf paylar
Harcamalar dikkate alinmistir,

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni pazar

U L e kosgullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tastnmaz / tasinmazlarla ayni veya gok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bélumiinde detayli konum bilgileri
sunulmugtur. Farkli konumda yer alan emsallerin
serefiye farklhliklan ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmislardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel 6zellikleri
(arsalar icin biydkliik, topografik, imar haklar ve
geometrik ozellikler; bagimsiz bélimler igin Unite tipl,
kullamm alam biy(iklGgl, yapt yast, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate abnmig, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargtlagtirmalar yapiimistir.

Fiziksel Ozellikler

Bu raporda gelir kapitilizasyonu  ydnteminin
uygulanmasi amaciyla kirahk gayrimenkulier de
sunulmustur. Genel olarak dederleme tarihi itibariyle
ulagitan emsal bilgileri esas alinmis olup degerieme
tarihinden farklihk gdsteren emsal bilgilerinin zamana
iliskin deger farklannda ayarlama yapilmigtir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

Kullamim kullanima sahip olan miilkler kullantlmigtir.

Bu raporda taginmaz miilkiyeti olusturmayan kisisel
miilkler, girket haklan veya taginmaz miilkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullanimamistir.

Satigin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsuriar
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Bolgedeki satigta olan ticari iiniteler

1. Degerleme konusu gayrimenkule yakin konumda; Istanbul ili, Beyoglu ilgesi,
Kemankes Mahallesi, 94 Ada igerisindeki 341,50 m?2 yiizélgiimli 141 no’lu parsel
Uzerindeki 5 bagimsiz béliimden olusan 1.724,02 m2 ingaat alanina sahip eski eser
nitelijindeki kargir ishaninin tamami 11 Haziran 2015 tarihinde Deniz Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdgi A.S. tarafindan 25.000.000,-TL bedelle satin ahnmistir. Binanin kdse
konumu ve bakimh olmasi olumlu &zelli§idir. (m2 birim satis degeri 14.500,-TL)

Bilgi kaynagi: Kamu Aydinlatma Platformu

2. Degerlemeye konu taginmazla ayni bélgede, Mumhane Caddesi (zerinde yer alan,
zemin, 3 normal ve gati kattan olusan, toplamda 1.200 m? kapali alanli beyan edilen
fiziksel yag ylksek bina 7.000.000,-USD (~26.675.000,-TL) bedelle satiliktir.
Tasinmaza restorasyon yapilmasi durumunda aylik kira getirisinin  90.000,-TL
civarinda olabilecedi sifahen beyan edilmistir.

{m? birim satis degeri ~ 22.230,-TL)
(m? birim kira degeri ~ 75,-TL)
Tigilisi: Emlak ofisi - 0 (535) 304 73 19

3. Degerlemeye konu tasinmazla ayni bélgede, Mumhane Caddesi {izerinde yer alan,
bélgenin iptal edilen planinda “Turizm+Hizmet+Ticaret Alan1” lejantinda buiunan 139
m? arsa Ozerine oturtulmus bodrum, zemin, 3 normal ve ¢ati kattan olusan, toplamda
669 m? kapali alanh beyan edilen fiziksel yas yiiksek bina 2.350.000,-USD
(~8.955.000,-TL) bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 13.385,-TL)
Ilgilisi: Emlak ofisi - 0 (544) 308 07 72

4, Dederlemeye konu taginmazla ayn bélgede, Karantina Sokak (zerinde yer alan, II.
grup tarihi eser niteliindeki, bodrum, zemin ve 4 normal kattan olusan, 85 m?2 arsa
Uzerine kurulmus, toplamda 524 m? kapali alanh beyan edilen, 4. normal kattan kismi
deniz manzaral bina 2016 Aralik déneminde 3.700.000,-TL bedelle satisa gikariimis
olup giincel satis fiyati 4.000.000,-TL'dir. Taginmazin aylhk kira gelirinin 15.000,-TL
oldugu beyan edilmistir.

{m? birim satig dederi ~ 7.635,-TL)
{m? birim kira degeri ~ 29,-TL)
flgilisi: Final Varltk Yénetim A.S. — 0 (530) 479 75 44
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5. Degerlemeye konu tasinmazla ayni bélgede, Necatibey Caddesl (izerinde yer alan, 37
m? taban oturumlu, bodrum, zemin ve 2 normal kattan olusan, toplamda 148 m?
kapal alanlt beyan edilen fiziksel yasi yliksek bina 2.200.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 14.865,-TL)

Iigilisi: Emlak ofisi - 0 (530) 935 72 55

Bolgedeki kiralik ticari iiniteler

6. Degerlemeye konu tasinmazla ayni bélgede, Necatibey ve Kemeraltt Caddelerine
cepheli konumda yer alan, 430 m? taban oturumlu, bodrum, zemin, asma, 6 normal
ve cati kattan olugan, toplamda 4.400. m? kapali alanli beyan edilen fiziksel yasi
ylksek bina 45.000,-USD (~171.000,-TL/ay) bedelle satiliktir.

(m? birim kira dederi ~ 39,-TL/ay)
flgilisi: Emlak ofisi - 0 (532) 661 54 52

7. Dederlemeye konu tasinmazla ayni bélgede ara sokakta yer alan, yaklasik 30 yillik,
zemin, 4 normal ve teras kattan olusan, toplamda 400 m? kapah alanli beyan edilen,
Onceki kiracist tarafindan zemin kati cafe, list katlar hostel olarak kullamlan bina
15.000,-TL/ay bedelle kiraliktir.

(m? birim kira degeri ~ 38,-TL/ay)
figilisi: Emlak ofisi - 0 (532) 421 38 28

8. Degerlemeye konu tasmmazla ayni bélgede ara sokakta yer alan, yaklasik 50 yillik,
zemin, 3 normal ve ¢ati kattan olusan, yakin zamanda tadilati yapilmis, toplamda
350 m?kapali alanh beyan edilen bina 20.000,-TL/ay bedelle kiraliktir.

(m? birim kira degeri ~ 57,-TL/ay)
Ilgilisi: Emlak ofisi - 0 (532) 251 15 85

9. Degerlemeye konu tasinmazla ayni bélgede ara sokakta yer alan, zemin, 2 normal ve
cati kattan olusan, toplamda 300 m? kapal alanl beyan edilen 2. derece tarihi eser
statlsiundeki bina 12.000,-TL/ay bedelle kiraliktir.

(m? birim kira degeri ~ 40,-TL/ay)
Ilgilisi: Emlak ofisi - 0 (532) 264 78 52

10. Degerlemeye konu taginmazla ayni bélgede ara sokakta yer alan, zemin, 3 normal ve
gati kattan olusan, toplamda 175 m? kapali alanli beyan edilen fiziksel yagsi yiiksek
bina 7.000,-TL/ay bedelle kiraliktir,

(m? birim kira degeri ~ 40,-TL/ay)
Tlgilisi: Emlak ofisi - 0 (532) 264 49 60

Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuruna gére 1 USD = 3,8104 TL'dir.
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6. BOLOM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulagsabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tammlanan ve agiklanan (g yaklasim dederlemede
kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin tiimi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile giivenilir bir
karar dretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayali veya gézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadidi hallerde, birden g¢ok sayida degerleme yaklagimi veya ydntemi

kullaniimasi dzellikie tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi
Pazar yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat

bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varlklar ile karsilastirmal olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklagiminda atilmasi gereken ilk adim, ayn: veya benzer varhklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire &nce gergeklesmis olan islemierin fiyatlarinin géz 6niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerlilifini saptamak ve
kritik bir gsekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni variiklara ait iglem géren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek iglem kosullan ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhliklari yansitabilmek amaciyla,
bagka iglemlerden saglanan fiyat bilgileri (izerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Aynca dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik

veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkhliklar olabilir,

Gelir Yaklagim

Gelir yaklagimi, gdsterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarimin tek bir
cari sermaye degerine donistiriilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varligin yararli 6mrii boyunca yaratacad: geliri dikkate alirr ve degeri
bir kapitalizasyon silireci aracilifiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina dénlstiiriiimesidir. Gelir ak:si, bir
szlesme veya sdzlegmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi igermeden yani varhgin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi bekienen ké&rlardan tiretilebilir. Gelir

yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asagidakileri icerir:
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e TUm risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandig: gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi
(bunlan giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit aksi,

» Cesitli opsiyon fiyatlarna modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yiikimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan

dikkate alinarak, yiikimluliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasim

Maliyet yaklagimi, gdsterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varlhi§ elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, degerlemesi yapilan varlija ddeyecegi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalart nedeniyle, genellikle satin ahlinabilecek wveya vapimi gerceklestirilebilecek
alternatifierinden daha disgiktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deger esasina bagl olarak, alternatif varligin maliyeti (zerinde diizeltmeler yapmak

gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Plyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlar UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4'e gére
“Degerleme galigmainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ézellikle tek bir
yéntemin dogruluguna ve glivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklegtirenin gesitii yaklasim ve
yontemleri kullanmay| da géz 6niinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, dzellikle tek
bir ydéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
gbzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gériilip kullamlabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya yodnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yéntemin kullaniididi hallerde, séz konusu farkll yaklasim veya yéntemlere dayah deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
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edilmek ve gerekceleri belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastirlma siirecinin
degerlemeyi gergeklegtiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériillmektedir.
Bu caligmamizda taginmazin pazar degderinin tespitinde pazar yaklagirmi yontemi

ve gelir yaklagimi (direkt kapitalizasyon) yéntemi kullaniimistir.
BSlge kentsel geligimini tamamlamis olup bélgede bos satilk yada satisi
gergeklegsmis arsa bilgisine ulagilamamistir. Bu nedenle deferlemede maliyet yvaklasimi

yontemi kullanilamamistir.
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7. BOLOM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPiTi

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara c¢ikanlmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu taginmaziar igin m2 birim dederleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biyikliik, imar durumu ve fiziksel ézellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilagtinlmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalari ile goérisiimis; aynca ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalamimistir.

7.1.1 PAZAR ANALIZi

Taginmazin / taginmazlann pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal
taginmazlarin sahip olduklar olumlu, oclumsuz ve benzer &zelliklere gdre kargilastinimasi
ve uyumlagtinimas: yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum /
lokasyon, bulyuklik, imar durumu, yapillagsma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterier
dogrultusunda degerlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise gok kotli, kéth, kétl-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve cok iyi olarak beliflenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin
puanlama arahklan sunulmug olup ayrnca biyiikliik bazindaki dederlendirmeler de
asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklar mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger

verilerden elde edilmistir.

~ Oran Aralig:
Cok Kétu Cok Bilylik i % 20 Gzeri
Kot Blyilk % 11 - % 20
Orta Kétu Orta Biiylk % 1-% 10
Benzer Benzer i % 0
Orta Iyi Orta Kiicuk - % 10 - (-% 1)
Iyi Kiiclik - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kuciik - Y% 20 tzeri
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EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3 EMSAL 4 EMSAL 5
Ortalama m® birim 14,500 22.230 13.385 7.635 14.865
satis degeri (TL) : : . . .
Lokasyon icin _
ayarlama % 20 g % 5 % 5 % 30 % 5
Fiziksel insaat
dzellikleri icin -% 10 -% 15 =% 5 % 0 - % 10
ayarlama
Kullanim Niteligi !
ign ayarlama % 0 % 0 % 15 % 20 % 15
Biiytikliik N _ i _ )
icin ayarlama % S 9% 20 % 20 % 20 % 20
Manzara icin
ayarlama % 0 % 5 % 5 % 20 % 10
Satis1 Gerceklesmis
Tasinmazlarda
Doneme Esas Fiyat % 20 %0 e e %0
Ayarlamasi . - —
}
Pazarhk pays % 0 i -%30 - % 10 -%10 |  -% 20
]
Ayarlanmis deger 2 e - i
11,800 : 11.665 11.61i0 10.290 11.375
(TL) .{ ! 1.3
~ 11.370

Ortalama Emsal
Degeri (TL)

Rapor konusu taginmazin hisseli olmasi nedeniyle dederinde % 5 civarinda deder

dusukligu olacadr ongorilmektetir. Buna gore taginmazin m2 birim degeri
10.800,-TL olarak belirlenmistir.

Not

gergeklesmedigi

bilinmektedir.

Bu nedenle

oranlarda pazarlik paylan dikkate alinmistir.

Bolgedeki en dnemli ve biiyiikk yatirnmlardan biri

Boigedeki satihk tasinmazlar igin belirtilen dederler abartiidir.

Bélgedeki
gayrimenkuller uzun dénem satig igin beklemekte olup bu durum da pazarlik
paylarim arttirmaktadir. Ayrica son dénemdeki ddviz kurundaki artis nedeniyle
ddviz bazinda satislarda biliylik oranlarda pazarlik pay! oldugu veya satiglarin

tasinmazlann satilabilecegi

olan Galata Port

Projesi‘nin ilerlemesi ve Karakoy'iin turizm potansiyeli nedeniyle bilgede deger

artislari mevcuttur. Galataport Projesi'‘nin tamamlanmas ile birlikte bdlgede

hem ticari hem de turizm potansiyelinin artis gostermesi beklenmektedir.
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Ortalama Emsal
Dedgeri (TL)

EMSAL 6 EMSAL 7 EMSAL 8 EMSAL 9 EMSAL 10
Ortalama m? birim
satig degeri (TL) = = = o g "
Lokasyon i¢in
ayarlama % 5 % 20 % 20 % 20 % 20
Fiziksel ingaat
ozellikleri igin -%5 - % 10 - % 25 -%5 ‘ -% 5
ayarlama
Kullanim Niteligi
icin ayarlama % O % 0O % 0 % 0 % 0
Biyiikliik ) N _ )
igin ayarlama % 0 % 20 , % 20 % 20 % 20
;o {
:':a";::a'g'“ % 10 %20 ! % 10 % 20 % 20
Pazarlik pay! - % 10 -~ % 10 -% 10 - % 10 - % 10
Ayarlanmis dedjer H ;
(TL) 39 35 .l 41 40 i 40
~ 40

Rapor konusu tasinmazin hisseli olmasinin kira kabiliyetine etkis) bulunmamaktadir.

Not

Bolgedeki

uzun

tzerinden gerceklesmis kira
gayrimenkuller

beklemekte olup bu durum da pazarlik paylarini arttirmaktadir.

dénem kiralama

Bolgedeki taginmaziar igin belirtilen dederierin abartih olarak telaffuz edildigi
disinilmekte olup bu degerler
ulasilamamigtir.

bilgisine
icin

Rapor konusu taginmaz ¢ok eski bir bina olup hem igerisinin, hem de disarisinin

biyik kapsamh restorasyona ihtiyaci bulunmaktadir. Emsal tasinmazlar arasinda da

restorasyon gereksinimi olan binalar ve orta seviyede olan binalar bulunmaktadir.

Rapor konusu taginmaz 3.198 m2 kullanim alanl olup hisseli bir taginmazdr.

TSKB GYO A.S.'nin 31 Aralik 2016 ve 31 Aralik 2016 tarihinde sona eren yila ait
finansal tablolan ile 30 Eylil 2017 tarihinde sona eren dokuz aylik ara hesap dénemine

ait finansal tablolan incelenmis olup Tahir Han olarak bilinen tasinmazin yillar itibariyle

kira bilgisi asagidaki tabloda sunuimustur.

FINANSAL TOPLAM -
TABLO | DONEM | DONEM | AVHEK IRA
TARiH KERASI (TL)

31.12.2015 | 12 ay 19.282 1.606

31.12.2016 | 12 ay 34.580 2.882

30.09.2017 9 ay 27.261 3.029

Ancak yukaridaki kira bilgileri hisseli taginmazdaki TSKB GYQO A.S.'ne édenen

kiralar olup binanin bilytik bir bolimi bostur.
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gereksinimi nedeniyle kira kabiliyeti digiiktir. Ancak taginmazin kiracisi tarafindan
kullanima hazir dlgiide tadilatimin yapilarak kiralanmasi durumu igin emsal analizi
yapilmistir.

Bélgede son yillarda butik otel, kafe ve restoran tipinde isletmelerin goalmasi ve
tercih edilmesi, ayrica bélgedeki Galataport Projesi'nin devam etmesi nedeniyle tadilath
yapilarin kira kabiliyeti yiiksektir.

Taginmazin otopark imkaninin olmamasi satis ve kira dederini olumsuz yénde
etkileyen en 6nemli unsudur.

Bélgede gayrimenkul piyasasinda agirlikli olarak Amerikan Dolari (USD) ve Tiirk
Lirasi kullaniimaktadir. Son dénemde déviz kurundaki asin artis nedeniyle déviz
Uzerinden talep edilen satis ve kira fiyatlan Tirk Lirasi bazinda ¢ok fazla artis
gostermistir. Bélgedeki gayrimenkuller uzun dénem satig ve kira igin beklemekte olup bu
durum da pazarlk paylanm arttirmaktadir. Son dénemdeki iilkemiz ve dinyadaki
gelismelerin ekonomi (lizerindeki etkileri nedeniyle gayrimenkul plyasasinda daralma
baglarmis olup dnemli akslardaki ticari gayrimenkullerde doluluk oranlar diisiis e§ilimine
girmistir.

ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa aragtirmalari, degerleme slreci ve degerlendirme bsliminde
belirtilen &zellikler gézéniinde bulundurularak taginmaz igin takdir edilen pazar ve kira
degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

! " TSKB GYO
KULLANIM | _. YUVARLATILMIS | A.S./NiN
BINA | ALANI | [PUORE | O Saesi | TOPLAM PIYASA | PAZAR
L (M2) ! -5 DEGERI (TL) | DEGERI
| ; (TL) (TL)
Tahir Han | 3.198 10.800 53/72 34.540.000 | 25.425.000
M2 | TSKB GYO
. KULLANIM | AYLIK | o0 oo | YUVARLATILMIS | A.S./NiN
BINA | ALANI | kira | ORESVC. | ToPLAMKiRA™ | KiRA_
(M2) | pDEGeri | A% DEGERE (TL) | DEGERL
(TL) (TL)
Tahir Han | 3.198 40 53/72 127.920 94.165
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7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazli milk degerleme, iki ayr yaklasim baz alinarak yapilablilir.

Buntar; “'direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’’ denilen ve miilkiin yalmizca bir

yilik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya “'getiri kapitalizasyonu’* denilen ve
milkin belli bir slre igerisinde olugturacagr gelecek gelir akimlarimin bugiinkii dederini
hesaplayan yéntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatinma acisindan, gelir tireten
milkdn piyasa degerini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, kargilastinlabilir malklerin satis fiyatiariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu milkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deger, benzer milklerde aym
dizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
dederidir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandidr kapital (ister kendisinin olsun, isterse édiing almig olsun) icin bir getiri bekler.
Yatinmcinin bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran milkin sadladig yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazin Pazar Dederi'dir.
7.2.1 Kapitalizasyon Oranm Analizi

Piyasa bilgileri béliminde yer alan emsallerin m? birim kira dederlerinin satig

degerlerine olan oranlar incelendiginde;

AYLIK
EMSAL KIiRA | YILLIK KIRA ;. SATIS DEGERI | KAPITALiZASYON
SIRA NO | DEGERI | DEGERI (TL) (TL) ORANI (%)
(TL)
2 90.000 1.080.000 26.675.000 4,00%
4 15.000 180.000 4,000.000 4,50%

Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayah
bilgiler olmasi, konumlari ve diger ézellikleri de gbz éniinde bulunduruldugunda bélgede
kapitalizasyon oraninin % 4,00 - % 4,50 arahdinda oldugu gézlemlenmistir. Elde edilen
veriler dogrultusunda bu galismada kapitalizasyon orani olarak % 4,25 (~23,50 yil)

kullanilmistir,
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7.2.2. Ulasilan Sonug

Rapora konu taginmazla benzer nitelikte gelir getiren miilkler incelendiginde (ofis,
diikkdn vs.) gayrimenkullerin yatinm dederlerinin 22 - 25 yil icerisinde kendisini amorti
ettifi gbzlenmistir. Bu bilgiden hareketle rapora konu taginmazin da 23,50 yil icerisinde
kendisini amorti edecegi gériisiindeyiz. Tasinmaz igin kapital orani ise yaklasik % 4,25
olarak hesaplanmistir.

Degerlemeye konu tasinmazin aylik toplam kira geliri raporun (7.1) bélimiinde
127.920,-TL olarak belirlenmigtir. Yillik toplam kira geliri ise; 127.920,-TL x 12 ay =
1.535.040,-TL olarak bulunur.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazin Pazar Dederi
denkliginden hareketle rapor konusu taginmazin toplam pazar degeri;
% 4,25 = 1.535.040,-TL / Taginmazin Pazar Dederi
Tagtnmazin Pazar Degeri = (36.118.588) 36.120.000,-TL olarak belirlenmistir.
TSKB GYO A.S.’nin 53/72 hissesinin pazar degderi;
36.120.000,-TL x 53/72 = (26.588.333) 26.590.000,-TL'dir.

7.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan y&ntemlere godre ulasilan pazar dederler asadida tablo halinde

listelenmistir.
. . ! i i TSKB GYO A.S.'NiN
DEGERLEME YONTEMI | ULASILAN DEGER (TL) 53/72 HISSESININ
. PAZAR DEGERI (TL)
. Pazar Yaklagimi 34,540.000,-TL 25.425.000,-TL
Gelir Indirgeme 36.120.000,-TL 26.590.000,-TL
Uyumlastinimis Deger 34.540.000,-TL 25.425.000,-TL

Gorilecedi lizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda az fark olugsmaktadir.
Gelir yaklagimi yodnteminin uygulanmasinda direkt / dogrudan kapitalizasyon

yéntemi tercih edilmigtir. Bu yéntemin uygulanmasinda taginmazmn bir yillik kira gelirleri
esas alinmug olup piyasa sartlarnindaki kira deder dedisimleri ve bos kalma riskleri dikkate
alinmaksizin sabit kira getirisi 6ngériilmektedir. Pazar yaklasimi ydnteminde ise mevcut
piyasa sartlar dikkate alinarak taginmazin degerlerme tarihindeki am - satim islemine
konu olabilecek emsallerden hareketle dederi belilenmektedir. Bu nedenlerle tasinmazin
pazar degerinin tespitinde pazar yaklagim yéntemi ile ulagilan degerin alinmasi uygun
gérdlmustdr.

Buna goére rapor konusu taginmazin pazar dederi icin 34.540.000,-TL, TSKB
GYO A.S.’nin 53/72 hissesinin pazar dederi igin ise 25.425.000,-TL takdir

edilmigtir.
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8. BOLUM TASINMAZ iCIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

1.
2015 yil sonunda hazirlanan raporiar
Talep Tarihi : 15 Aralik 2015
Ekspertiz Tarihi ¢ 24 Aralhk 2015
Rapor Tarihi i 29 Aralik 2015
Rapor No i 2015/10953
Raporu Hazirlayaniar ! Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi

Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 401454

Mehmet AYIKDIR / Harita Muhendisi
SPK Lisansl Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 401233

Taslnmazm pazar degeri 27.040.000,-TL 9.257.000,-USD

TSKB GYO A.S.'NIN 53/72

Hissesinin Pazar Degeri 19.905.000,-TL 6.815.000,-USD

2.
2016 yi! sonu |ger|smde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 01 Aralik 2016
Ekspertiz Tarihi : 23 Aralik 2016
Rapor Tarihi : 29 Aralik 2016
Rapor No . 087 -2016/10283
Raporu Hazirlayanlar ! Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi

Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 401454

Mehmet AYIKDIR / Harita Mlhendisi
SPK Lisansli Degerteme Uzman
SPK Lisans No: 401233

Tasinmazin pazar degeri 31.275.000,-TL 8.836.000,-USD

TSKB GYO A.S.’NiIN 53/72

Hissesinin Pazar Degeri 23.020.000,-TL 6.405.000,-USD
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, fiziksel &zelliklerine, yapinin mimari &zelliklerine, yasal izinlerine, insaat
kalitesine, restorasyon gereksinimine ve gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gore
guniimilz ekonomik kogullart itiban ile arsa dahil olmak iizere pazar/kira dederi ve
TSKB Gayrimenkul Yatirum Ortakhgi A.$.'ne ait 53/72 hissenin pazar/kira degeri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL USD EURO
PAZAR DEGERI 34.540.000 9.048.000 7.581.000
TSKB GYO A.S. 53/72
HISSESININ PAZAR 25.425.000 6.660.000 5.581.000
DEGER1 |
AYLIK KiRA DEGERI 127.920 33.510 28.075
TSKB GYO A.S. 53/ 72
HIS_§ES_ININ AYLIK KIRA 24.165 24.670 20.670
DEGERI |

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuruna gére 1,-USD = 3,8173,-TL ve

1,-EURO = 4,5560,-TLdir.

Taginmazin % 18 KDV déhil pazar dederi 40.757.200,-TL, TSKB GYO A.S.'nin 53/72
hissesinin % 18 KDV dahil pazar dederi 30.001.500,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinnm ortakhg§ portféyiinde “bina” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor g orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 29 Aralik 2017

(Ekspertiz tarihi: 25 Aralk 2017)

Saygillanmzla,

Tayfun KURU Mehmet AYIKDIR
Sehir ve Bélge Plancisi Harita Milhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumiu Degerleme Uzmani
Eki:

Konum krokisi ve uydu goériintiisi

Taginmazin gériinisleri

Vergi kaydina iliskin belge

Takyidatl tapu kayit belgesi

Eski ve yeni tapu suretleri

Imar durumu

Hukuki duruma iliskin misteri beyani

Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri /[0
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