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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim;

v’ Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

v Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.
v’ Rapor; tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan olusmaktadir.

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

bulunmamaktadir.
v" Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili higbir ényargimiz bulunmamaktadir.

v" Rapor iceriginde yer alan her tiirll belge ve bilgi “ticari sir” olarak siki bir gizlilik icinde koruyarak degerleme

raporu Uglincl sahislara verilmeyecek ve kamuoyuna yazili, s6zli vb. higbir agiklamada bulunulmayacaktir.
v Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi ticret raporun herhangi bir bélimiine bagh degildir.

v Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

v Degerleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki editim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

v Degerleme uzmani/uzmanlari olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiiri konusunda daha Gnceden

deneyimiz bulunmaktadir.
v" Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler yapiimistir.

v Rapor igeriginde belirtilen dederleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

v Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme Standartlarina

uygun olarak raporlanmistir.

v Degerleme konusu tasinmaz 17.10.2023 tarihinde Ulas AKSOYLU ve Yagmur MAKASCI tarafindan

incelenmigtir.

v Bu rapor Sorumlu Degerleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN yonetiminde ve Degerleme Uzmani Kubilay
ATALAR kontroliinde, Dederleme Uzmani Ulas AKSOYLU ve Degerleme Uzman Yardimcisi Yagmur MAKASCI

tarafindan hazirlanmistir.
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YONETICI OZETI

RAPOR BIiLGILERI

DENiZ GYO A.S.

Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
05.10.2023 / -

26.12.2023

29.12.2023

23_400_392

Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada 141 Parselde kayitli
“6 KATLI BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” vasifli ana gayrimenkul

GAYRIMENKULE AIT BILGILER

Kemankes Mahallesi, Beyoglu/istanbul

Istanbul / Beyoglu

Kemankes /-/-

94/141

341,50

6 Katl Betonarme Otel ve Diikkén ve Arsasi

Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi — 1/1
21.05.2019 / 5476

6 Katli Betonarme Otel ve Diikkan ve Arsasi

iMAR DURUMU
Degerleme konusu istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi 94 ada 141 parsel 21.12.2010 tasdik tarihli

1/1000 &lcekli Kentsel Sit alani Koruma Amacli Uygulama Imar Plani’'nda Bitisik nizam yapilanma kosullari ile
THT (Turizm+ Hizmet +Ticaret) alaninda kalmaktadir. Taginmaz 25.06.1983 tarih ve 15185 sayili kurul karariyla
tescilli eski eserdir.

TAKDiR EDiLEN DEGER

Pazar Yaklagimi — Gelir Yaklagimi (Nakit Akislari Analizi Yontemi)

RAPORU HAZIRLAYANLAR
Gayrimenkul Dederleme Ulas Aksoylu / Spk Lisans No: 406498

Gayrimenkul Dederleme Uzm. Yrd. Yagmur Makasci / Spk Lisans No:

Gayrimenkul Dederleme Uzmani Kubilay Atalar / Spk Lisans No: 411022

Sorumlu Degerleme Uzmani Aysel Aktan / Spk Lisans No: 400241

23 400 392



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

@HARMONi 4

ICINDEKILER
1)- RAPOR BILGILERI........ccccucu..
2)- SIRKET-MUSTERI BILGILERI
3)- DEGERLEME RAPORU OZETI ..eueeversasssssssrsssssssssssssnsssssssssssssssssssssnsssssssssssssssnsssssasssssssssssssssnssassasssssssssssansns
4)- DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER
4.1 Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi Ve Incelemeler ........c.ccoerrrniersessssssessssessessmsessessssssssssssnsssssssnsssssssnssssses
4.1.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina Iliskin Bilgiler ......ccccusrsssrsssssrssssersesssssassssssssssssessassassnssssssssssssssssssnssns 6
4.1.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
4.1.3 IMar Plani BilGIler «.....ccreereemrreresassessssmssesssmssessssmssessssmssessssnsssssssmssessssmssesssnssessssnssnssesnssnssssnssnssennssnsses
4.1.4 Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler .........ccevnmecrressnscssessesassesss 8

4.1.5 Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

4.1.6 Gayrimenkullere iliskin Son Ug Yil igerisinde Gergeklesen Degisiklikler (Miilkiyet Haklki Degisikligi,
Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri vb.)...cccoovrmmmmmmmmmmmmmsmsmsmsmsssssnsssssnnnnnnns 10

4.1.7 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Sinirlama Olup Olmadigs,
Varsa S6z Konusu Gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portféyiine Alinmasinin Sermaye
Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cergevesinde ANalizZi .uuuueeeeesiinmmmmmssssssimmmmmmssssssimmmisssssssmmnsssssss s ssssssssn

4.2 Gayrimenkuliin Konumu, Ulasimi ve Gevre Ozellikleri
4.3 GayrimenKullN TanIMlu . imeeesessssmmmmmsssssssssmmmmmssssssssmmmmmmsssssssmmmmmmssssssmmmmesssssmmmssssssnssssmmmm.
4.3.1 Mimari Proje Incelemesi.
5)- GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI
5.1 DemOgrafik Veriler ..uuuuuiresessssssmmmmmnnnsssssmmmmnnnsssssssmmmmssssssssssmmmmsssssssssmmmmssssssssssmmmnsssssssssssmmnsssssssssnsmsnnnnssssnnns
5.2 EKONOMIK VEIII@r ..uuuuiirsssnnmusssinnsnnsnsmsssnnssssssssssssnnssssssssssnsss s s s s s ssssans s s s s msssssan s s s s s mmn s san s s nnmnnssannnnannnnnsssnnnn
5.2.1 Kiiresel EKONOMIK DUFUM .uuiuiimsmsmsssimmmmmsssssssmmmmmmssssssssmmmmmmssssssssmmmmssssssssmmmisssssssssmmmisssssssmmisssssssssnnn
5.3 GayrimenkKul SEKEOI{iuuuumeesmssssssmmmmsnnnssssssmmmnnnsssssssmmmmnnnsssssssmmmmssssssssmmmmmmssssssssmmmmmsssssssssmmmmssssssssmmmmmnnsssssssnnn
514 GY O aK covsisssssssss s s s s s s s ——————————————————————————————————————
LT T e T T
L0 T T T 1
5.5.2 BEYOGIU TICEST wruurrarrsurnrsersnrsersarssmssssssssessnsssssnssssssssssssessnsssssnssssssssssssessnsssssnssssssssssssessnssnnsnsssssanssnssensnnsn
6)- DEGER ESASLARI VE DEGERLEME YAKLASIMLARLI .......ccceetsesassesessssessssssessssssssssnssessssssssssnssessssssssssassennss
6.1 Fiyat, Maliyet ve Deger ......cccvverens
6.2 Pazar ve Pazar Disi Esasli Deger
6.3 Degerleme YaKIaSImMIAr .uuuuuuuuusssssssssssssnsssssnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnnnnsnnns
6.3.1 Pazar Yaklasimi
L8 B T 1 g = 1= T T
6.3.3 Maliyet YaklaSimi . uuueee e iimnisssnsesimmnssssssssnnmsssssssssns s s ssssssnss s s s ssssssn s s assssssssssnssnnsssssssssnsnnnnsssssnssnnnnn
7)- GAYRIMENKULLERE ILiSKIN VERILERIN ANALIZ........ccoverierserianns

7.1 Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)
7.2En Verimli ve En Iyi KUIANIM ...c.cooceeieercesisscssenssssssssesssssessesssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssssnssssssssssssnssnssnns
7.3 Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri...cccccuuurmmmmsmsmsmsmsmsnsmsmsnsssssnsssssnsmsssssssnsssssssssssssssssssnnsnnnns
7.3.1 Pazar YaKlagimMluuuuuseeeesssssssmsnnsssssssssnnsnsssssssnsnnssssssssssssnssssssssssssnnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnnsnssssssssssnnnns
7.3.2 Maliyet YaklaSImil . uuueee e iiinisssnsesusmnnssssssssssnnnssssssssssmssssssssssssnns s ssssssssssnssssssssssssmmsssssssssssssmnssnsssssssnnsnnnns
7.3.3 Gelir YaklaSimI cuuussssessusssmmmmmnsnsnsssssmmmmnsssssssmmmmmsssssssssmmmmmsssssssssmminssssssssssmsisssssssssssmmsssssssssssmimssssssssssnsinnnns

7.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar
39

7.5 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun ANaliZi ...uuueeesssssssssssmsssssssmsssssssssssssssssssssnnnnnns 39
7.6 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme AnalizZi ......ccccccuiisesmmnmmmmmisissesssmmmmsssesssnnmmssssssssnns 39
8)- GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI ....cccccourererrererarenerarseserassenens 40
8.1 Analiz Sonuglarinin Uyumlastirlmasi......eeiiiimmmmsssssimmmmmmssssssmmisnsssssss s s ssssssssnnenes

8.2 Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler
8.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ......cccuuuiiissmmmmmmmmmnissnsmmnmmmmssesssssesssassssn

8.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portféye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri
CerGeVEeSINAC@ ANAIIZi vuvurrrrennssssssmrmnnnnnsssssmmmnnnssssssssnmnnssssssssssnnnssssssssssssnnsssssssssnsssssssssssssnnssssssssssssmnnsnssssssssssnnnns 40

9)- NIHAL DEGER TAKDIRI VE SONUG.......cocrererererarserersssessrsssessssssensssssssssassensssssssssassenssassssssassenssasssssassensrs 42
9.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin SONUG CUMIESI ...cccuiiiiiiissmmmmmmimmiisssssmsnmimmmissssssimmmsssssssssmmmssssssssnns 42
10)- RAPOR EKLERI .....cccicuiiirmnermssensnssasssnssnssesnsssssmssnsssssasssssanssnssmsssssnsssnsansansns Hata! Yer isareti tanimlanmamis.

23 400 392



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

QBHARMONi

1)- RAPOR BILGILERI

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

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL
VE RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

DEGERLEME KONUSU
GAYRIMENKULUN DAHA ONCEKI
TARIHLERDE YAPILAN SON UC
DEGERLEMEYE iLiSKIN BIiLGILER

RAPORU HAZIRLAYANLAR

2)- SIRKET-MUSTERI BILGILERI

SIRKETIN UNVANI

SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

3)- DEGERLEME RAPORU OZETi

RAPOR NUMARASI
SOZLESME TARiHi
DEGERLEME TARiHi
RAPOR TARiHi

GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
(K.D.V. HARIC)

GAYRIMENKULUN KiRA DEGERI
(K.D.V. HARIC)

23 400 392

Bu rapor; 31.08.2019 Tarih, 30874 sayll Resmi Gazete'de
yayinlanarak yurirlige giren Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig
(I11-62.3) 1. Madde, 2. Fikrasi uyarinca ve teblig eki olan
“Dederleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
gergevesinde, Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda hazirlanmis
gayrimenkul degerleme raporudur.

Konu rapor; istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94
ada, 141 parselde kayitl "6 KATLI BETONARME OTEL VE DUKKAN
VE ARSASI” vasifli taginmazin giincel pazar degerinin takdiri
amaciyla hazirlanmistir.

Dederleme calismasini olumsuz yodnde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

Degderleme konusu gayrimenkullere iliskin sirketimizce daha
onceki tarihlerde hazirlanmis dederleme raporlar ve takdir edilen
dederler asadida siralanmistir.

-30.03.2018 tarih 18_400_064 sayilli dederleme raporunda konu
taginmazlara toplam satis dederi K.D.V. hari¢ 32.440.000-TL, kira
dederi K.D.V. hari¢ 135.000-TL/Ay takdir edilmistir.

-28.12.2021 tarih 21_400_269 saylli dederleme raporunda
taginmazin toplam satis dederi K.D.V. hari¢ 75.000.000-TL, kira
dederi K.D.V. hari¢ 254.000-TL/Ay takdir edilmistir.

15.12.2022 tarih 22_400_533 sayili dederleme raporunda konu
taginmazlara toplam satis degeri K.D.V. harig 146.300.000-TL, kira
dederi K.D.V. hari¢ 545.000-TL/Ay takdir edilmistir.

Ulag AKSOYLU

Mimar

Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 406498

Aysel AKTAN

Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

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.tre-mail: info@harmonigd.com.tr

DENiZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Biiyiikdere Cad. No:141 K:22 34394, Esentepe-Sisli / istanbul

Misterinin talebi; konu gayrimenkullin gilincel pazar degerinin
takdir edilmesi olup dederlemede herhangi bir kisitlama
getiriimemistir.

23_400_392
05.10.2023
26.12.2023

29.12.2023

istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada 141
Parselde kayitl "6 Katli Betonarme Otel ve Diikkan ve Arsasi”
nitelikli ana tasinmaz

294.000.000.-TL
1.200.000.-TL/Ay
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4)- DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGiLER

4.1 Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi Ve incgleme.ler
GayrimenkullerinTapu Kayitlar, Imar Durumu ve Son Ug Yila Iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul, Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141 parsel numarali “6
Katli Betonarme Otel Ve Diikkan Ve Arsasi” vasifli ana tasinmazdir. Degerleme konusu ana tasinmaza dair detayl

bilgi alt basliklarda tanimlanacaktir.

4.1.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler
Dederleme konusu tasinmaza iligkin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.
Ana Gayrimenkul Tapu Bilgileri

Asa/Parsel 94/141

Tasinmaz ID 21310944

ili ISTANBUL

ilesi BEYOGLU

Bucagi -

Mahallesi KEMANKES

Koyii -

Mevkii -

Pafta -

Yiizolgiimii, m2 341,50

Ana Gayrimenkul Niteligi 6 KATLI BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI
Cilt/Sahife 11/1036

Malik DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Pay/Payda 1/1

Tapu Tarihi / Yevmiye No 21.05.2019 / 5476

Tasinmazlarin miilkiyet yapisinda son 3 yillik siire igerisinde herhangi bir dedisiklik olmamigtir.

4.1.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
Web Tapu portaldan elektronik ortamda 24.10.2023 tarih ve saat 10:34 itibari ile Deniz Gayrimenkul Yatirim
Ortakhdi A.S. tarafindan alinan ve rapor ekinde yer alan Tapu Kayit Belgesi'ne gore tasinmaz lzerinde asagida

yer alan takyidatlar bulunmaktadir.

Beyanlar Hanesinde:
-3194 Sayili Kanunun 32. Maddesi Geregince Imar Mevzuatina Aykindir. (18.08.2021 tarih, 11204 yevmiye)

-ESKi ESERDIR (Tarih ve yevmiye belirtiimemistir.)

Serhler Hanesinde:
-Herhangi bir serh kaydi bulunmamaktadir.

Hak ve Miikellefiyetler Hanesinde:
-Herhangi bir hak ve mukellefiyet kaydi bulunmamaktadir.

Rehinler Hanesinde:
-Herhangi bir rehin kaydi bulunmamaktadir.

24.10.2023 tarihinde alinmis olan Takbis belgesi ve Tapu senedi arasinda farklilik bulunmamaktadir.

23_400_392
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4.1.3 Imar Plani Bilgileri

Beyoglu Belediyesi imar Midirligi'ne yapilan yazili imar duruumu basvurusu olumsuz sonuglanmis olup raporda
kullanilan bilgilerin dogrulugu ilgili midurlikten sifahi olarak dogrulanmistir. Raporda 11.08.2022 tarihli yazil
imar durumu belgesi kullaniimistir.

Beyoglu Belediyesi Imar Miidiirligi'nden temin edilen 11.08.2022 tarihli imar durumu yazisina gére; dederleme
konusu 94 ada 141 parsel, 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Kentsel Sit alani Koruma Amagli Uygulama
ImarPlani'nda Bitisik nizam yapilanma kosullar 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 faaliyette Istanbul II Numarali Kiltiir Varliklarini Koruma
Bolge Kurulun'dan alinacak karar dogrultusunda belirlenecektir.

Plan Adi 1/1.000 8lcekli Beyoglu Kentsel Sit Alani Koruma Amach Uygulama Imar Plani
Olcek 1/1.000

Tasdik Tarihi 21.12.2010

Lejant Turizm-Hizmet-Ticaret Alani

PLAN

*PLAN NOTLARI
III-B-4. Turizm-Hizmet-Ticaret Alanlan (T.H.T)

III-B-4-1. Turizm-Hizmet-Ticaret Alanlari; yerel, metropoliten, ulusal ve uluslararasi Glgekte tarihi ve kiiltiirel dokuya bagli turizm-
ticaret-pazarlama, hizmet alanlaridir.

III-B-4-2. Bu alanlarda perakende ticaret birimleri, mefrusat-tekstil ve konfeksiyon Uriinleri-konfeksiyon satis birimleri, cok katl
madazalar, konaklama alanlari, turizme yonelik perakende ticaret alanlari ve bu birimlere hizmet eden konaklama tesisleri, motel, butik
otel, oteller, kongre merkezleri, tiyatro, sinema, is hanlari, yeme-igme faaliyetlerine doniik cayevi, geleneksel ve ydresel mutfak
kiltirind yansitan lokanta, kafeterya, resmi kurumlar, banka ve finans kurumlari, mizik gesitleri egitimi-dinletisi yapilacak kiiltrel
birimler, bélgenin karakterine uygun kiiltiir 6gelerinin korunmasi, yasatiimasi, egitimi, arastiriimasi gibi konularda galismalar yapacak
dernek, vakif, sivil toplum 6rgiitleri, dershaneler, kurslar, cam boyama, porselen ve seramik sanati, el yapimi oyuncak, nakis, kumas
boyama, sedef kakma, geleneksel miizik aletleri, altin ve glimis taki—telkari ve ev esyalari, soguk bakir el isgiligi, oltu tasi-Itletasi vb.
her tiir dederli dogal tas isleme, hat, ebru, tezhip, minyattir, kitap ciltleme ve onarimi, gergeve, resim, heykel, ahsap el isgiligi, hediyelik
esya, hali, kilim, el 6rglisti, hasir sepet ve kutu, bakircilik, kiiglik gapl matbaa ve baski isleri, nargile—pipo imalati vb. gibi kirletici
olmayan geleneksel el sanatlari tretimi ve perakende pazarlamasi-onarimi-sergileme ve egitim birimleri, antikaci ve mezat salonlari ve
nitelikli konut yer alabilir. Yerel 6zellik arz eden sokak ve bélgelerde, Envanter ile Kayip Eser Envanterinin ve 6zgiin islevlerin korunmasi
ergevesinde yukarida tanimlanan iglevlerin kullaniminin kisitlanmasinda Ilge Belediyesi yetkilidir. Tarihi ticaret ilevini devam ettiren
Balik Pazari (Sahne Sokak-Dudu Odalari Sokak) cepheli parsellerde umuma agik istirahat, eglence yeri, cafe, cafetarya, lokanta, gay
ocagdi igermeyen tarihi ticaret ve pazarlama islevi korunacaktir.

III-B-4-3. Planlarda belirlenen turizm-hizmet-ticaret alanlari iginde yer alan bolgelerde ilgili Koruma Kurulu karari alinmak kosulu ile
verilmis yapilanma sartlari degistirilmeksizin ilgili Ulasim Planlama Midiirligl goriist ve onerileri alinmak sarti ile 6zel (editim-saglik-
kultlir-asansor otopark vb.) donati alani yapabilir.

III-B-4-4. Planlarda belirlenen turizm-hizmet-ticaret alanlari iginde yer alan bolgelerde ve hanlarda; III-B-4-2. maddesinde belirtilen
alt fonksiyonlarin yer alacagi, ihtisaslasma bdlgeleri-sokaklari-hanlari Belediyesi'nce yapilacak galismalarda belirlenecektir.
III-B-4-5. Hanlarin aviularinda Envanter ile Kayip Eser Envanterinde yer alan mescit, gesme, anit agag vb. korunacaktir.
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4.1.4 Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli 1zin ve Belgeler
Dederlemesi Yapllan.ProieIerin Ilgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tim Izinlerinin Alinip Alinmadidi, Projesinin Hazir ve Onaylanmis,
Insaata Baslanmasi Icin 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 sayill tasinmaz icin
Beyoglu Belediyesi Imar Arsivi'nde yapilan incelemelerde degerlemeye konu tasinmaz icin diizenlenen belgeler

asadidaki tabloda detaylari olarak belirtilmistir.

N NEN B
Tiir Tarih No e A'I‘:;' ! YA‘:::lKI?:: E::: ;:; K.Ia-:';l:::ﬁ
Sayisi | Nitelik Adedi Adedi
Y?;LK;eIEZZ?a 2012009 | SR — igJEEéi 1.998,1 ! > 6
Yagar;‘ﬁ:tsft' 06.042018 | 2018/ . 12&1 1.998,1 1 5 6
YapiRuhsat | 14122016 | 200] - rcr M 1 5 6
YapiRuhsati | 09.09.1994 2-24 1 D%[IJ(FXN 1694 1 5 6
Y?ZLK;;'IZZZ?E‘ 04.02.1997 | 96/ 6046 i gg?_ 1694 1 5 6

Dederleme konusu tasinmazin belediye islem dosyasinda yapilan incelemede tasinmaz igin diizenlenen
14.12.2016 tarihli Yapi Ruhsati incelenmis olup yapi ruhsatinda dederleme konusu parsel {izerindeki yapi tek
Uniteli otel olarak belirtilmistir. Bahsi gegen ruhsata esas 24.11.2016 tarih ve 2016/13568 sayili onayl

restorasyon projesinde konu taginmaz toplam 20 adet otel odali olarak diizenlenmistir.

Tasinmazin imar islem dosyasinda Istanbul II Numaral Kiiltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu’nca 26.03.2018
tarih ve 2018/2934 sayi ile onaylanmig tadilat restorasyon projesi ile bu projeye esas 06.04.2018 tarihli, 2018/02-
12 sayili yapi tadilat ruhsati ve 24.01.2019 tarih ve 13-11679 sayili yapi kullanma izin belgesi gérilmustar.

Konu taginmaz 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 Ilgesi, 94 ada, 141 parsel; eski 5 ve 6 parsellerin 21.06.1990 tarih, 2059 sayili
Istanbul III Numarali Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu karari ve 02.07.1991 tarih, 766 sayili Belediye
Enciimeni Karari ile tevhidi sonucu meydana gelmistir. islem dosyasinda yapilan incelemede 17.06.2016 tarihli
4523 sayil Kultlr ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu karari gériilmiis olup belgede iletilen otel fonksiyonlu teklif

restorasyon projesinin uygun olduguna karar verilmistir.

Belediye islem dosyasinda konu parsel icin diizenlenen 03.08.2016 tarihli 002225 sayil 1 No.lu Yapi Tatil Tutanad
incelenmistir. Diizenlenen yapi tatil tutanadindan sonraki siirecte 08.09.2016 tarihli 667 sayii Enciimen
Karari'nda “Yapi tatil tutanadi ile tespit edilen aykiriliklar icin 3194 sayili Kanunun 5940 sayili Kanunla degisen
42. Maddesi uyarinca s6z konusu yerin sahibine para cezasi verilmesinin uygun oldudu kanaatiyle is bu rapor
diizenlenmigtir.” belirtilmistir. Belediye islem dosyasinda incelenen yapi tatil tutanagi ve enciimen kararinin
tasinmaz igin diizenlenen Yapi Ruhsati’ ndan énceki siiregte diizenlenmis olmasi ve ilgili belge tarihlerinden
sonraki siirecte taginmaz icin Restorasyon Projesinin onaylanmasi ve Yapi Kullanma izin Belgesi'nde belirtilen

hiikiimler gergevesinde olmasi sebebi ile dederlemede olumsuz faktdr olarak degerlendirilmemistir.

Konu tasinmaz icin 10.08.2021 tarih, 2360 sayili Yapi Tatil Tutanadi ve 23.09.2021 tarih, 589 sayili Enclimen
Karar dizenlendigi gorilmiistiir. S6z konusu Yapi Tatil Tutanadi’nda taginmazin “Teras katta bulunan 86,20
m2’lik kis bahgesinin gatisinin seffaf cam malzeme ile insa edilmedigi, ayni bahgenin catisinin 35 m2lik kisminin
ylikseltilerek celik malzemeden aclilir kapanir tente ile imal edildidi, catinin 51,20 m2'lik kisminin ise betonarme

malzeme ile insa edildigi, ayni 51,20 m2’lik betonarme cati ylizeyinin {izerine gelik profil malzemelerle sundurma
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inga edilerek ilave alan kazanildidi, bu aykiriliklarin toplamda 137,40 m2‘ye tekabil ettidi tespit edilmistir.”
Seklinde aykiriliklari tespit edilmis olup s6z konusu aykiriliklar ile ilgili 23.09.2021 enclimen kararinda s6z konusu
yerin yapi sahibi Deniz Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi Anonim Sirketi'ne 3.249.243,85 para cezasl verildigi
gorilmistir ancak 02.11.2021 tarihli Encimen Karari'nda Kemankes Kara Mustafa Pasa Mahallesi, Glimriik
Sokak, 94 Ada, 141 parsel, No: 26 kapi numarali binada ruhsat ve mimari projesine aykiri olarak yapilan insai
faaliyetin islem dosyasindaki kira mukavelesi, tadilat ruhsat basvurusu, mal sahibi itiraz dilekcesinden kiraci
Aktarli Turizm ve Insaat Isletmeleri Anonim Sirketi tarafindan anlagiimakla 23.09.2021 tarih ve 589 sayili
Enciimen karan ile mal sahibi Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakli§i Anonim Sirketi'ne verilen 3.249.243.85 TL para
cezasinin iptal edilerek kiraci Aktarli Turizm ve Ingaat Isletmeleri Anonim Sirketi'ne veriimesine karar verildigi
goriilmiistir. Tigili cezanin malik Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi Anonim Sirketi ile ilgisinin bulunmadigi tespit
edilmistir. S6z konusu 02.11.2021 tarih ve 714 sayili Enciimen Karari raporun ekler kisminda sunulmustur.

Beyoglu Belediyesi, Imar ve Sehircilik Miidiirliigiine ibraz edilen 22.11.2021 tarih ve 37711 sayili Aktarli Turizm
ve Ingaat Isletmeleri Anonim Sirketine ait dilekcede 10.08.2021 tarih ve 2360 sayili Yapi Tatil Tutanadi ile tespit
edilen aykiriliklarin giderildiginin belirtilmesi (izerine tasinmazin mahallinde inceleme yapilmis ve aykiriliklarin
giderildigi gorildigiinden 26.11.2021 tarih ve 2021/37711 sayili Rapor tanzim edilmistir. Bu raporda
“...mahallinde yapilan incelemede 10.08.2021 tarih ve 2360 sayil Yapi Tatil Tutanadi ile tespit edilen aykirilikiarin
giderildigi gériilmds olup Yapi Tatil Tutanadinda tespit edilen aykiriliklar icin 3194 sayii Imar Kanununun 42.
maddesine gore Yapi Sahibi Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortakiligi Anonim Sirketine 23.09.2021 tarih ve 589 sayili
Enciimen karariyle kesinlen para cezasinin iptal edilmesi, s6z konusu aykiriliklar gerceklestirdigi anlasilan Aktarlr
Turizm ve Insaat Isletmeleri Anonim Sirketine 3194 sayii Imar Kanununun 42, maddesine gdre, 3.249.243,85

TL para cezas! verilmes/’ kanaatine varilmigtir.

05.04.2022 tarih ve 216786 sayih Bilirkisi Heyeti raporu “ Dava konusu isleme dayanak 10.08.2021 tarih ve 2360
sayili yapi tatil tutanaginin belirtildigi sekilde yerinde yapilan incelemelerde Dava konusu tasinmazin yapi tatil
tutanadi tarihinde ruhsat ve eki restorasyon projesine aykiri olarak yapi yapildigi ve yerinde yapilan gézlem ve

olciimler sonucu yapi tatil tutanaginin mevcut durumlia uyumlu oldugu tespit edilmistir.” seklindedir.

21.06.2022 tarih ve 646 sayili Enciimen Karari ile; Yapi Tatil Tutanagindaki aykiriliklar icin 3194 sayili imar
Kanununun 42. Maddesine gore Aktarli Turizm ve Insaat Isletmeleri Anonim Sirketi'ne varilen 3.249.243,85 TL
para cezasinin, Kararin tebliginden itibaren 1 ay igerisinde s6z konusu aykiriliklarin giderildigi goriildiigiinden
3194 sayill Imar Kanununun 42. Maddesinin 2. Fikrasinin “¢” bendindeki hilkme gdre 91.133,70 TL'ye
diisiriilmesine dair imar ve Sehircilik Midirliiginin 02.06.2022 tarih E-54049 sayili Baskanlik Oluru’na ait
16.06.2022 tarih ve E-55686 sayil teklifi incelenmis; ve teklife konu 02.11.2021 tarih ve 714 sayili Belediye
Enciimen Karari ile verilen para cezasinin iptali icin Aktarli Turizm ve Ingaat Isletmeleri Anonim Sirketi tarafindan
acilan Istanbul 3. Idare Mahkemesinin 2022/37 E numarali dava sonucuna gére islem yapilmak iizere dosyanin

midurliglne iadesine karar verildigi gorilmustdr.

Istanbul 5. Idare Mahkemesi'nde gdriilen 2021/1847 esas no ve 2022/2044 karar numarali 10.08.2021 tarih ve
2360 sayil Yapi Tatil Tutanadinin iptali hakkinda agilan dava, 19.10.2022 tarihinde davanin reddi ile

sonuglanmigtir.

Bu iadenin ardindan Istanbul 3. idare Mahkemesi'nde gériilen davanin 23.11.2022 tarih ve 2022/347 esas
numaral Ara Kararr'nda davali Idareden; ruhsata aykir kisimlarin isaretlendigi taginmaza iliskin mimari ve statik
projesi, ruhsat ve eklerine aykir oldugu belirtilen imalatlarin renkli kalemle isaretlenmis gorsel ve ayrintili
belgeleri, dava konusu tagsinmazin 1/1000 6lgekli imar planindaki konumunu gdésteren isaretli plan paftasi, yapi

ruhsatinin iptal edildi ise iptaline iliskin islemin onayli bir 6rnedi, ve dava konusu idari para cezasinin ne sekilde
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ve ne hangi kistas ve arttinm sebepleri uygulanarak hesaplandidini gosterir hesaplama cetvelinin ve arttirhm

nedenlerinin uygulanmasina esas alinan belgeleri mahkemece istenmigtir.

Bu ara karardan sonra davanin 26.05.2023 tarih ve 2022/347 esas numaral Ara Karari’nda davali Idareden;
ruhsata aykiri kisimlarin isaretlendidi tasinmaza iliskin mimari ve statik projesi, dava konusu tasinmaza iliskin
yap! ruhsati iptal edildi ise iptaline iliskin islemin onayll bir 6rnegdi, sayet var ise dava konusu isleme iliskin tespit
tarihi itibariyla gorsel veriler (fotograflar), uyusmaziik konusu yapinin tamamlanmis ve kullaniliyor oldugundan
bahisle 3193 sayili Imar Kanunu'nun 42. maddesinin 12/c maddesi uyarinca %20 arttirim uygulanmasina esas

alinan bilgi ve belgeler mahkemece ikinci kez istenmistir.

T.C. Istanbul 3. idare Mahkemesi'nde 2022/347 esas no ile gériilen ve 2023/1921 karar nolu, 26.09.2023 tarihli
mahkeme kararina goére; dava konusu Beyoglu Belediye Enclimeni'nin 02.11.2021 tarih, 714 sayili kararinin
3.171.566,39-TL'lik kismi yéniinden iptaline, 37.677,46 TL'lik kismi ydniinden ise davanin reddine karar

verilmigtir. Incelenen ilgili belgeler rapor eklerinde sunulmustur.
4.1.5 Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz 29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun 6ncesinde insa
edilmis oldugundan parsel (zerindeki yapinin denetimi teknik uygulama sorumlular tarafindan yapiimaktadir.
Restorasyon igin diizenlenen Yapi Ruhsatinda ilgili Teknik Uygulama Sorumlulari; Mimari-Atiye Rizaoglu Erdem,
Statik-Galip Toponder, Elektrik-Mustafa Saribas, Mekanik Tesisat-Hakki Kurt olarak belirtilmistir.

4.1.6 Gayrimenkullere iliskin Son Ug Y1l Icerisinde Gerceklesen Degisiklikler (Miilkiyet Hakki
Degisikligi, Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri vb.)

Dederleme konusu gayrimenkuliin son 3 yil iginde hukuki durumunda meydana gelen degisiklikler aragtiriimistir.
Konu tasinmazin tapu kayitlarinda yapilan incelemelerde taginmazin miilkiyetinin son 3 yilda dedismedidi,
21.05.2019 tarihli, 5476 yevmiye no.lu Kat Mlkiyetinin Terkini islemi ile Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.

adina tescil edildigi gorilmistir.

4.1.7 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Sinirlama Olup
Olmadigi, Varsa S6z Konusu Gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi Portfoyiine

Alinmasinin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cergcevesinde Analizi

Dederleme konusu tasinmazin (zerinde yer alan takyidat kayitlari incelendidinde gayrimenkul zerinde; “Eski
Eserdir” beyani ve 3194 Sayili Kanun’ un 32. Maddesi Geregince Imar Mevzuatina Aykirdir” beyani bulundugu

gorulmastur.

Tasinmazin (izerinde bulunan imar mevzuatina aykiridir beyani, yapi tatil tutanaginda belirtilen aykiriliklar ile ilgili
oldugu tespit edilmistir. S6z konusu aykiriliklar ile ilgili hukuki slireglerin devam ettigi gorilmiis olup aykiriliklarin
geri donustirlebilir nitelikte oldugu tespit edilmistir. Eski eser beyani gayrimenkuliin niteligini belirten ve

mevzuat geredi yer almasi gereken beyanlardandir.

S6z konusu takyidat kayitlari; Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina liskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci

A\

fikrasinin “c” ve %

”

bentlerinde belirtilen hikimler gergevesinde incelendiginde; takyidat kayitlarinin
taginmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati agisindan Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. portfdylinde

bulunmalarinda engel teskil etmeyecedi ve degerlemeye etkisi bulunmayacadi diistinilmektedir.

Halihazirda Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi Anonim Sirketi miilkiyetinde olan dederlemeye konu tasinmazin

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféyiinde “Binalar” bashdi altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadid

kanaatine varimistir.
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4.2 Gayrimenkuliin 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 (zerinde ilerleyip, Galata k&prisi
gecildikten sonra sad kolda yer alan Kemankes Caddesi’'ne sapilarak ulasilir. Konu taginmazlarin yer aldidi ana
gayrimenkul bu Kemankes Caddesi ile Glimriik Sokak’in kesisiminde sol tarafta yer almaktadir.

Konu tasinmaz merkezi konumda yer almakta olup, kara ve deniz yolu toplu tasima araclar ile ulagsim imkanlar
mevcuttur. Tasinmazlara Kabatas-Badcilar tramvay hatti (izerinden karayolu ile, Karakoy iskelesi (izerinden
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. Taginmazin konumlu oldugu bélge ticari ve turistik yogunlugun yiiksek oldugu,

betonarme yapi tarzinda bitisik ve blok yapi diizeninde insa edilmis yer yer tescilli eser yapilardan olusmaktadir.

| MEYDAN
PROJESI

Gayrimenkullerin Ko

num Krokisi
[ s \

) LR X { Al.t-'lll"' UM \ g
7 “;-I—I BEYOGLU BELEDIYESI
30 )L AT T . L ey ./
| catATakuLEst |
A S\
it /

DEGERLEME
KONUSU

>
() : r &
AKOYe /7

. i ’

DEGERLEME
KONUSU TASINMAZ

=1.| KARAKOY iSKELESi

{

Koordinat Bilgisi: 41.022642, 28.977089

Merkez Noktalar Kus Ugusu Mesafeler, km
Galata Kulesi 0,40
Misir Cargisl 0,70
Emindna 0,75
Taksim 1,00
15 Temmuz Sehitler Képriisii 5,36
Atatlirk Havalimani 13,59

*Mesafeler Google Earth lizerinden ol¢dlmdistiir.

Bolge geneli topografik agidan diiz ve diize yakin edim yiizdesine sahip topografik yapida olup, turistik merkezlere
ulasim yodun olarak yaya olarak saglanmaktadir. Bolgede turizm konaklama tesis alanlari, birolar, diikkan
nitelikli gayrmenkullerin yer aldidi han ve ismerkezleri, restoran ve kafeler yogun olarak konumlanmigtir.
Lokasyon olarak giimriik ve Cruise gemilerinin yanastigi ana limana olan yakinlik dolayisi ile blgede yer alan
ticari birimlerin gogu hizmetler sektériinde faaliyet gdstermektedir.

Kemankes Caddesi ve Necatibey Caddesi bdlgede ulasimi sadlayan ana aks niteliinde olup, Denizciler ve
Mumhane Caddesi gibi cadde ve sokakalarda ise ticari yogunluk kafe ve restoranlar dolayisi ile yo§undur. BB,
meydan diizenleme projesi kapsaminda, tasinmazin cephesi oldugu katliotopark yapisinin yikilarak meydan
olarak diizenlenmesi icin calismalar yapilmaktadir. S6z konusu projenin tasinmaz icin avantaj yaratacad
disiintilmektedir.
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4.3 Gayrimenkuliin Tanimi ) _
Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, Insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye Iliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayl bilgi

Degerleme calismasi; Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141 parselde kayith, “6 KATLI
BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” nitelikli ana taginmazi kapsamaktadir. Konu taginmaz Kemankes
Karamustafa Pasa Mahallesi sinirlari igerisinde kalmakta olup, projelerinde ve mahallinde 341,50 m2 y{iz6lgiimlii
arsa lzerinde Bodrum Kat + Zemin Kat + 4 Normal Kat + Teras Kati olmak (izere 7 kath projelendirilmistir.

DEGERLEME
KONUSU TASINMAZ

4.3.1 Mimari Proje Incelemesi

Beyoglu Belediyesi imar Arsivi'nde konu tasinmaza ait 24.11.2016 tarih ve 2016/13568 sayili restorasyon projesi
ile 26.03.2018 tarih ve 2018/2934 sayili onayli restorasyon projeleri incelenmistir. Incelenen mimari projeler
Istanbul II Numaral Kiiltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu’nca onaylanmistir. Konu gayrimenkul arsiv
dosyasinda yer alan 24.11.2016 tarih ve 2016/13568 sayili mimari projesine gére tek hacimli otel binasi olarak
projelendirilmis olup 26.03.2018 tarih ve 2018/2934 sayili tadilat restorasyon projesine gore Otel ve Diikkan
olarak projelendirilmistir.
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Belediye dosyasinda goriilen mimari proje detaylarina asadida yer verilmistir.

Proje Bilgileri

PROJE TARIHI | PROJE NO. | NITELIK
24.11.2016 2016 / 13568 Restorasyon Projesi
26.03.2018 2018 / 2934 Restorasyon Tadilat Projesi

Konu taginmaz igin 24.01.2019 tarihli, 13-11679 sayili yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis olup 26.03.2018
tarihli, 2018/2934 sayil tadilat restorasyon projesinin iskana esas proje oldugu gorilmistiir. Bu neden ile
degerleme calismasinda s6z konusu proje esas alinmistir. Onayll restorasyon projesinde tasinmaz Bodrum Kat +
Zemin Kat + 4 Normal Kat + Teras Kati olmak (zere toplam 7 kath ve toplam yaklasik 1.853 m2 alanli belirtilmis

olup kat alanlarina dair detay bilgiler asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

Konu Gayrimenkuliin Onayli Restorasyon Projesi Kat Alan Bilgileri

Bodrum Kat 324,50

Zemin Kat 288,40
1.Normal Kat 288,40
2.Normal Kat 288,40
3.Normal Kat 288,40
4.Normal Kat 288,40
Teras Kat* 82,90

TOPLAM 1.849,40
*Teras katta kapall alan kullanim alanlarr dikkate alinmistir.

Onayl tadilat restorasyon projesi “Otel” ve 2 adet “Diikkan” hacimlerinden olusmaktadir. Tadilat restorasyon

projesinde yer alan bagimsiz bdliimlerin kullanim alanlari tabloda verilmistir.

BB No Niteligi \ Alan, m2
1 Otel 1.721,10
2 Depolu Diikkan 178,00
3 Diikkan 99,00

Toplam 1.998,10

Onayl tadilat restorasyon projesine gore bodrum katta 2 no’lu diikkdana ait depo, teknik alanlar, personel
soyunma odalari, depo, mutfak hacimleri; Zemin katta giris holii 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. Dederleme
konusu taginmazin giincel tapu kayitlarinda cins tahsisli olarak tescil edilmesi nedeni ile Beyoglu Tapu
Mudiirligi'nde herhangi bir inceleme yapilmamistir. Bina girisi zemin katta Glimriik Sokak cephesinde olup, ayni
katta planlanan diikkan nitelikli taginmazin ise ayni sokak cephesinden, ana bina giris kapisinin solunda ve

sadinda olmak {izere 2 adet ayr diikkan giris kapisi planlanmistir.

Dederleme tarihi itibari ile mahallinde ve ilgili resmi kurumlarda yapilan incelemeler sonucunda konu parsel
Uzerinde yer alan yapi icin; 14.12.2016 tarihinde restorasyon ruhsatinin diizenlendidi, ilgili ruhsat eki niteligindeki
24.11.2016 tarihli restorasyon projesinin onaylandidi, yapinin kullanim fonksiyonunun “Otel” olarak degistirildigi
goriilmistir. Ana gayrimenkul ile ilgili 26.03.2018 tarih ve 2018/2934 sayi ile Istanbul II Numaral Kiiltiir
Varliklarini Koruma Bélge Kurulu'nca onaylanmis Restorasyon Tadilat Projesi'ne gore bir adet “Otel” ve iki adet
“Diikkan” olarak projelendirilmistir. Konu taginmaz igin 24.01.2019 tarihli, 13-11679 sayili yapi kullanma izin
belgesi diizenlenmis olup 26.03.2018 tarihli, 2018/2934 sayili tadilat restorasyon projesinin iskana esas proje

oldugu gorilmistir. Bu neden ile degerleme galismasinda s6z konusu proje esas alinmistir.
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5)- GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1 Demografik Veriler

Birlesmis Milletler niifus tahminlerine goére 2022 yili icin diinya nifusunun 8 milyara ulastigi tahmin edildi. Bu
tahminlere gore en fazla niifusa sahip tlke, 1 milyar 425 milyon 887 bin 337 kisi ile Cin olurken, bu (lkeyi 1
milyar 417 milyon 173 bin 173 kisi ile Hindistan, 338 milyon 289 bin 857 kisi ile Amerika Birlesik Devletleri izledi.
Bu (g lilke diinya toplam niifusunun %39,9'unu olusturdu. Tiirkiye, 85 milyon 279 bin 553 kisi niifusu ile niifus
bliyukligiine gore 194 llke arasinda 18. sirada yer alirken, diinya toplam niifusunun %1,1'ini olusturdu.

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuclarina gore 31 Aralik 2022 tarihi itibaryla Tirkiye'de ikamet
eden niifus bir 6nceki yila gére 599 bin 280 kisi artarak 85 milyon 279 bin 553 kisiye ulasti. Erkek niifus 42
milyon 704 bin 112 kisi olurken, kadin niifus 42 milyon 575 bin 441 kisi oldu. Ulkemizde ikamet eden yabanci
nifus ise, bir dnceki yila gére 31 bin 800 kisi artarak 1 milyon 823 bin 836 kisi oldu. Bu nifusun %49,5'ini

erkekler, %50,5'ini kadinlar olusturdu

Tirkiye'nin 2007 ve 2022 yili niifus piramitleri karsilagtirildiginda, dogurganlik ve 6limliliik hizlarindaki azalmaya

bagh olarak, yash niifusun arttidi ve ortanca yasin yiikseldigi goriilmektedir.

Niifus piramidi, 2007, 2022
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15-24 yas grubundaki geng niifus 12 milyon 949 bin 817 kisi oldu. Geng niifus, toplam niifusun %15,2'sini
olusturdu. Geng niifusun %51,2'sini erkek niifus, %48,8'ini ise kadin niifus olusturdu.

Nifus projeksiyonlarina gére geng niifusun toplam niifus igindeki oraninin 2030 yilinda %14,0, 2040 yilinda
%13,4, 2060 yilinda %11,8 ve 2080 yilinda %11,1'e diisecegi ongorilda.

Geng niifusun toplam niifus igindeki orani, 1935-2080

"b“‘

L "wa

Kaynak: TUIK, Genel Niifus Sayimlari, 1935-1990
TUIK, Niifus Tahminleri, 2000

TUIK, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi, 2007-2022
TUIK, 2018 Niifus Projeksiyonlar, 2030-2080
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Tirkiye'nin geng niifus oraninin %15,2 ile Avrupa Birligi (AB) Uyesi 27 Ulkenin geng niifus oranlarindan daha
ylksek oldugu goriildi. AB lyesi 27 lkenin geng niifus oranlar incelendiginde, 2022 yilinda geng niifus
ortalamasi %10,5 oldu.
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Kaynak: Avrupa Birligi Istatistik Ofisi (Eurostat) Veri Tabani, 2022
TUIK, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi, 2022

5.2 Ekonomik Veriler

5.2.1 Kiiresel Ekonomik Durum
DUNYA

OECD, 2023 yilina iliskin kiiresel ekonomik biiyime tahminini %2,7'den %?3’e yikseltti. Kurulus, siki para
politikasinin belirginlesen etkilerinin yani sira Cin'de beklentilerin altinda kalan toparlanmanin kiresel biiylime
Uzerinde baski olusturacagini belirterek 2024 yilina iliskin biylime tahminini ise %2,9'dan %2,7'ye indirdi.

Ekonomik aktivitenin ihmli seyrini siirdiirdiigii ABD'de yilik TUFE enflasyonu Adustos’ta %3,7'ye yiikseldi. Euro
Alani’nda PMI verileri Eyliil'de esik dederin altinda kalmaya devam ederek iktisadi faaliyetteki zayif gériinimin

stirdiigina gosterdi.

Fed ve Ingiltere Merkez Bankasi (BoE) politika faizinde degisiklie gitmezken, Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
referans faiz oranlarini 25’er baz puan arttirdi. Bu dénemde bagslica merkez bankalarinin yetkililerinin agiklamalari
para politikalarindaki siki durusun bir siire daha devam edecegine isaret etti. Cin'de agiklanan 6ncii gostergeler
ekonomik faaliyette bir miktar toparlanma sinyali verirken, Cin Merkez Bankasi (PBoC) yuanda yasanabilecek
deder kaybini 6nlemek adina Eyliil ayinda faiz oranlarinda degisiklige gitmedi.

Eylil ayinda arz kesintileri nedeniyle %8,7 artarak Kasim 2022'den bu yana en yiiksek diizeyine ulasan petrol

fiyatlari, kiiresel enflasyona iliskin endiselerin artmasina neden oldu.
(Kaynak: Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler; Tiirkiye Is Bankasi, Ekim 2023)
TURKIYE

2024-2026 donemini kapsayan Orta Vadeli Program, 6 Eyliil 2023 tarihli Resmi Gazete'de yayimlandi. Programa
gore, Tirkiye ekonomisine iliskin bllyime tahmini 2023 ve 2024 vyillan igin sirasiyla %4,4 ve %4,0 olarak
belirlendi.

Uluslararasi kredi dederlendirme kuruluslari Fitch ve S&P, Turkiye'nin kredi notunu “B” seviyesinde teyit ederek

not goriiniimiini “negatif“ten “duragan”a revize ettiler.
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OECD Eylll ayinda yayimladigi Ara Dénem Ekonomik Dederlendirme Raporu’nda 2023 yili kiiresel ekonomik

bliylime tahminini Haziran ayinda 6ngordigi %2,7 seviyesinden %3'e yikseltti. Kurulus kiiresel ekonominin yilin

DECD Ta:T;T':rli [v""'*““éiii"[‘)]e__l — ilk yarisinda beklenenden daha direngli kaldigini, ancak biiylime
Tahr:tinle:tasm t%gusuanh gorinimiiniin zayif seyrini slrdiirdiguni belirtti. Raporda, siki
2023 2024 2023 2024

Biydme - para politikasinin belirginlesen etkilerinin yani sira Cin'de
DUE;;N ZG zf as j beklentilerin altinda kalan toparlanmanin kiresel biyilime
i:gricteri:m f’; 0z izerinde baski olusturacagi vurgulanirken, 2024 yilina iliskin
Jcpk 51 SE 11 kiresel bilyime tahmini %2,9'dan %2,7'ye indirildi. OECD,
En::E);;: ;: 2'6 _DD Turkiye ekonomisine iliskin blyume tahminini 2023 yili igin
Euro A 55_35 fi 1 %3,6'dan %4,3%e yiikseltirken, 2024 yili icin %3,7'den %2,6'va

i‘:l-:;ir:*ea',-l:at'r"in:r.l;cerf;rf.l_‘l i - indirdi.

Euro Alani'nda iktisadi faaliyetteki zayif goriinim yiikselen borglanma maliyetlerinin etkisiyle devam ediyor.
Bolgede sanayi Uretimi Temmuz'da tahminlerin lzerinde daralirken, Eylll ayinda imalat PMI 43,4, hizmetler PMI
da 48,4 diizeylerinde gergekleserek esik dederin altindaki seyrini sirdlrdi. S6z konusu veriler blylime
tahminlerini asagi yonli revize eden ECB'nin beklentilerini teyit etti. Ote yandan, Eyliil ayinda bdlgede TUFE
enflasyonu aylik bazda %0,5 ve yillk bazda %4,3 ile tahminlerin altinda gergeklesti. Bu donemde eneriji
fiyatlarindaki yiiksek baz etkisine bagl olarak manget enflasyonun gekirdek enflasyonun altinda seyrettigi
gozlendi. Nitekim, enerji, alkoll{i icki, tiitlin ve islenmemis gida fiyatlar harig tutularak hesaplanan yillik gekirdek
TUFE enflasyonu Eyliil'de %4,5 oldu.

Agdustos’ta konut satislan yilin en yiiksek seviyesinde gergeklesti.

Konut Satiglan Temmuz'da disiik baz etkisinin destegiyle yillik bazda %16,7
250 '_w' . =z artan konut satislar, Adustosta yilllk bazda %1,1 azald.
W— ot st ;2 Bununla birlikte bu dénemde 122 bin adet ile yilbagindan bu

5

' ——c 1o yana en yiiksek satis rakami kaydedildi. Adustos'ta ipotekli
o R l .' . A w0 satiglar bir 6nceki yilin ayni ayina gére %26,1 oraninda
50 I I ' | I l ' ' | ' I I 10 azalrken, %4,3 artan dider satislar toplam satislarin

o I I “ =51 %86,6'sini olusturdu.  Satis durumuna gore veriler
- e i i o incelendiginde ise sdz konusu dénemde ilk el satislarin %9,5
azaldigi, toplam satislarin yaklasik %70'ini olusturan ikinci el satiglarin %2,7 ile sinirli artis kaydettigi gorildi.

Adustos'ta yabancilara yapilan satislarda gozlenen yillik %42'lik gerileme dikkat gekti. Boylece Ocak-Agustos
déneminde toplam konut satiglari 2022'nin ayni dénemine goére %15,5 azalmis oldu.

TCMB'nin acikladigi verilere gore konut fiyat endeksi Temmuz'da aylik bazda %7,3 ile Aralik 2021'den bu yana
ilk kez aylik TUFE enflasyonunun altinda artis kaydetti. Konut fiyatlarindaki yillik nominal artig %94,7 ile son 18
ayin en dusuk seviyesinde gergeklesirken, reel ylkselis de %31,2 oldu.

Eyliil’de aylik TUFE artisi 4,75% oldu.

TUIK tarafindan aciklanan verilere gore, Eyliil'de tiiketici fiyatlari

Eylil TUFE Yurt Igi UFE

(degisim %) 2022 2023 2022 2023 %4,75 ile %4,88 olan piyasa beklentilerine yakin bir artis
e SEE e TR S350 avdetti. Boylece, yillk TUFE enflasyonu %61,53 diizeyine
Yilsonuna Gére 52,40 40 86 82,45 35,06

Yillik 8345 8153 15150 4742 ylkselirken, yilin ilk dokuz ayindaki artis %49,9 seviyesinde
Yillik Ortalama 53,91 5530 11402 6555

gerceklesti. YI-UFE de Eyliil ayinda %3,4 ile son dért ayin en
diisiik artisini kaydetti. Bu dénemde YI-UFE yillik bazda %47,4, yilbasindan bu yana %36,1 diizeyinde artti.
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Eylll ayinda ana harcama gruplarinin tiimiinde fiyatlar aylik Ana Harcama Gruplarinin Aylik Bazda TUFE've

bazda ylikselis kaydetti. Bu ddnemde en yiiksek fiyat artiglari Gz Akolsiz ujf:;ff.; _KE'tkllan

okullarin acilmasiyla birlikte %30,27 ile egitim grubunda ;j::?:: __

yagandi. Eylil ayinda titiin Grinlerine yapilan zamlarin g R ]

etkisiyle alkollii igecekler ve tiitiin Griinlerinin fiyatlar da aylik “'EZ?';‘I‘NT;TT:'H‘IE;:;:” —

bazda %10,03 yiikseldi. Bu dénemde konut grubu o = Lo

fiyatlarindaki aylk artis %5,76 ile manset enflasyonun Habﬂsfr;: = )
0.00 0.20 0,40 0.60 0,80 1,00

lizerinde seyretmeye devam etti.

Eyliil ayinda mevsimlik driinler haric TUFE aylik bazda %5,13 ile manget enflasyonun (izerinde yiikseldi. Bu
dénemde, B endeksi (islenmemis gida Urtinleri, enerji, alkolll igkiler ve titln ile altin harig) ile C endeksi (eneriji,
gida ve alkolsliz igecekler, alkolli igkiler ile tiitln rinleri ve altin kalemlerinin harig) sirasiyla %5,06 ve %5,28
oraninda arttl. S6z konusu endekslerdeki yillik artislar da %67,22 ve %68,93 ile manset enflasyonun (izerinde
gercekleserek enflasyonist baskilarin éniimiizdeki donemde devam edecegine isaret etti. Ayrica, Eylil'de hizmet
fiyatlarinin (%7,88) mal fiyatlarindaki artisin (%3,42) iki katindan hizl yiikselmesi de hizmet enflasyonundaki

katiigin stirdiguni gosterdi.

Avylik Enflasyon Yillik Enflasyon
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(Kaynak: Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler; Tiirkiye Is Bankasi, Ekim 2023)

5.3 Gayrimenkul Sektorii

Gelismis Ulke merkez bankalari, enflasyonist baskiyl azaltmak amaciyla birkac yildir siki para politikasi izZlemeye
baslamiglardir. Kiiresel fon kaynak maliyetlerinin arttigi bu dénemde (ilke biiyiimelerinde de yavaslamalar
gortlmistir. Bir yandan yiiksek enflasyon, diger yandan artan parasal maliyetler ile azalmasi beklenen talep
distinildigiinde bati ekonomilerinde resesyon yasanma olasiligi glindeme gelmistir. Gelismekte olan (lkelerde
ise kiiresel enflasyonun (izerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve issizlik gibi unsurlarla birlikte, dis kaynaga
ulasma maliyetinin artmasi ekonomiler igin risk olusturmaya devam etmektedir. Gelismekte olan Ulkelerde, kendi
iglerinde farkl ekonomi politikalari uygulayarak hem ig hem de dis kaynakli sorunlarini ggzmeye calisma ugrasisi
igine girmislerdir. Bu farkllasma, uygulanan para ve enflasyonu dnleme politikalarinda daha da belirginlesmistir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken ise ‘blyiime’ rakamlari olarak karsimiza gikmaktadir. IMF
tarafindan yayinlanan (Temmuz-2023 Diinya Ekonomik Goriinim Raporu - ‘Kisa Vadeli Dayanikhlik, Kalici
Zorluklar”) raporunda Tiirkiye'nin 2023 yilina iliskin blyiime tahmini ylizde 3, 2024 yili bliyimesi yiizde 2,8 olarak
tahmin edilmistir. IMF Nisan (2023) ayi Dinya Ekonomik Goériinim Raporu’nda Tirkiye ekonomisinin 2023'te
ylizde 2,7 ve 2024'te yiizde 3,6 biyliyecedi 6ngériilmisti. Yeni revizyonda 2023 bliyiime hizinin arttidi, 2024
blylime hizinin ise azaldigi dikkat gekmistir.

IMF kiiresel ekonomik bliyiime tahminini bu yil igin ylizde 2,8'den ylizde 3'e ylikseltirken, 2024 yili igin ylizde 3

oraninda sabit birakmustir.
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S6z konusu raporda hala yiiksek olan enflasyonun, hane halkinin satin alma giiclinii agindirmaya devam ettigi,
merkez bankalarinin enflasyona karsi politika sikilagtirmasinin, borglanma maliyetini yiikselterek ekonomik
aktiviteyi sinirladigi ifade edilmistir. Raporda, 6zellikle diinyanin en fakir lkeleri igin salgin 6ncesi tahminlerle
karsilastirildiginda cikti kayiplarinin biiylik olmaya devam ettigi vurgulandi.

Ters riizgarlara ragmen kiiresel ekonomik aktivitenin, yilin ilk ceyredinde hizmet sektériiniin etkisiyle direngli
olduguna deginilen raporda, imalat da dahil hizmet disi sektorlerin zayiflik gdsterdigi ve ikinci ceyrede iliskin

yuksek frekansl gostergelerin, faaliyette daha genis bir yavaslamaya isaret ettigi bildirildi.

Blyilme ile ilgili yapilan éngorilerde gerek enflasyon gerekse de kiiresel risk unsurlarinin ne yéne hareket
edebilecedi ile ilgili beklentiler etkili olmus gériinmektedir. Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile
fiyatlar genel seviyesindeki goreceli bir geri ¢cekilme yasanmistir. Haziran ayi TUFE dikkate alindiginda yillik artis
orani yiizde 38,21 olarak gerceklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artigi ise yiizde 40,42 diizeyinde artig
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislan fiyatlar genel
diizeyini yukari baskilamaktadir. TCMB'nin Temmuz ayinda yaptigi enflasyon raporu sunumunda enflasyon

beklentisi ylizde 58 diizeyine ylikseltilmistir.

Enflasyonun yiiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davraniglar tzerinde etki yaratmaktadir.
Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin éne cekilmesi bazi sektérlerde énemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin
surddrilebilir olamayabilecedi unutulmamalidir. Kredi ve fon bulma maliyetlerinin de yukari gikiyor olmasi

ekonomik aktivitede yavaslamay getirebilecektir.

Turkiye'de insaat ve gayrimenkul sektériiniin en 6nemli gdstergelerden birisi olan ‘konut satis’ rakamlarina
baktigimizda ise durum soyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin
ayni doneminde ise satiglar 726 bin adet olarak gergeklesmisti. Bu da bir 6nceki yila gore satiglarda ylizde 22,1'lik
bir diistsi isaret etmektedir. Satis tiirlerine gore ise farkllik ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin ilk alti
aylik déneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni déneminde ise yiizde 28,6'lik bir diisis
ile 121 bin adet diizeyinde gerceklesmistir. Ipotekli satislardaki azalma konut kredi faizlerinde ve konut

fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis gorilmektedir.

Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Haziran déneminde bir énceki yilin ayni dénemine gore ylizde 45,5

azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin gliclii olmasi ve enflasyonist edilimden kagis cabasiyla konut fiyatlarinda kayda deder bir yiikselis
yasanmistir. Ancak bu artis ediliminde yavaslama isaretleri gérilmeye baslanmistir. TCMB tarafindan aciklanan
2023 Mayis ayi verilerinde; bir 6nceki yilin ayni ayina gére nominal olarak ylzde 103,6, reel olarak ise ylizde 45
oraninda artis gergeklesmistir. 2 Turkiye genelinde birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En yiiksek
metrekare fiyati ise Istanbul da gerceklesmis olup 36,004 TL olmustur.

(Kaynak: GYODER Gosterge, Tirkiye Gayrimenkul Sektorii 2023 2. Ceyrek Raporu Sayi: 33, 28 Agustos 2023)

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

1. Ingaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak yiizde 47,95 artmigtir. Endeksin alt
kirlimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 33,55, iscilik maliyetlerinin de
ylizde 104,83 olarak yiikselmistir. S6z konusu maliyet artislari yeni konut fiyatlari basta olmak lizere tim
insaat sektériindeki fiyatlar yukari ceken bir etmen olarak karsimiza gikmaktadir.
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Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektorii ve bilesenleri galismakta
olup, 6niimizdeki 3-4 yillik strecte bu bdlgelerin yeniden imari sektor iginde izlenmesi gereken bir
dedisken olarak karsimiza gikmaktadir.

Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi basta konut olmak tizere tiim gayrimenkul cesitlerine olan
talebi oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan yavaslama gerekse gayrimenkul
edinimi icin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi toérpllemektedir. Tasarruf amacl konut alimlarinda
2023 yil alti aylik donemi itibariyla bir azalis oldugu sdylenebilir.

Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup 6zellikle
vatandaslik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin stirmesi géreceli olarak canlligi artirmaktadir.
Arz ve talebin dengelenmesinin siire alabilecedi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki nedenlere
dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi stirdirdlebilir bir durum degildir.

Iklim ve cevreye bagl dinamikler giderek gayrimenkul sektérii icin de énem tagimaya baglayacak olup
hem yiiklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere gére hareket etmelerinde fayda bulunmaktadir.
Konut basta olmak (zere erisilebilir ve sirdirilebilir yapim icin daha dnceki raporlarda siklikla dile
getirdigimiz yapisal diizenlemelerin hayata gegirilmesi (Gayrimenkul ve haklari ile ilgili 6zel bir bankanin

kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayal riinlerin gesitlendiriimesi gibi) yerinde olacaktir.

(Kaynak: GYODER Gosterge, Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2023, 2. Ceyrek Raporu Sayi: 33, 28 Adustos 2023)

insaat maliyet endeksi ve degisim orani, 2015-2023

yil Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agdustos Eyliil Ekim Kasim Aralik
Year January February March April May June July August  September October November December
Endeks - Index
2015 97,13 97,65 98,27 99,14 100,17 100,03 100,83 101,35 102,25 101,56 101,01 100,60
2016 108,19 108,12 109,39 110,26 112,11 111,60 111,52 111,90 112,19 113,06 115,83 118,90
2017 124,69 125,09 126,43 126,84 127,26 127,06 128,16 129,51 130,94 132,76 136,09 138,14
2018 144,92 146,60 149,08 152,10 156,58 160,17 162,78 172,71 182,87 182,57 176,85 173,57
2019 184,83 186,51 189,25 192,27 195,51 193,97 192,76 191,35 190,23 190,36 190,32 192,25
2020 202,04 202,34 202,34 204,08 206,85 208,46 210,43 216,30 220,87 227,47 234,07 240,35
2021 258,24 258,16 267,03 276,48 288,67 297,02 304,61 307,43 308,20 322,84 348,46 403,16
2022 464,60 491,20 538,26 571,22 593,87 614,46 654,13 667,06 677,52 700,80 709,02 719,25
2023 829,42 846,70 864,96 873,91 878,63 917,53 1061,35 1110,41
Bir 6nceki aya gore degisim orani (%) - Monthly rate of change (%)
2015 - 0,54 0,63 0,89 1,04 -0,14 0,80 0,52 0,89 -0,67 -0,54 -0,41
2016 7,54 -0,06 1,17 0,80 1,68 -0,45 -0,07 0,34 0,26 0,78 2,45 2,65
2017 4,87 0,32 1,07 0,32 0,33 -0,16 0,87 1,05 1,10 1,39 2,51 151
2018 4,91 1,16 1,69 2,03 2,95 2,29 1,63 6,10 5,88 -0,16 -3,13 -1,85
2019 6,49 0,91 1,47 1,60 1,69 -0,79 -0,62 -0,73 -0,59 0,07 -0,02 1,01
2020 5,09 0,15 0,00 0,86 1,36 0,78 0,95 2,79 2,11 2,99 2,90 2,68
2021 7,44 -0,03 3,44 3,54 4,41 2,89 2,56 0,93 0,25 4,75 7,94 15,70
2022 15,24 573 9,58 6,12 3,97 3,47 6,46 1,98 1,57 3,44 1,17 1,44
2023 15,32 2,08 2,16 1,03 0,54 4,43 15,67 4,62
Bir 6nceki yilin Aralik ayina gore degisim orani (%) - Rate of change on December of the previous year (%)

2015 - - - - - - - - - - - -
2016 7,54 7,48 8,74 9,60 11,44 10,93 10,85 11,23 11,52 12,39 15,14 18,19
2017 4,87 521 6,33 6,68 7,03 6,86 7,79 8,92 10,13 11,66 14,46 16,18
2018 4,91 6,12 7,92 10,11 13,35 15,95 17,84 25,03 32,38 32,16 28,02 25,65
2019 6,49 7,46 9,03 10,77 12,64 11,75 11,06 10,24 9,60 9,67 9,65 10,76
2020 5,09 5,25 525 6,15 7,59 8,43 9,46 12,51 14,89 18,32 21,75 25,02
2021 7,44 7,41 11,10 15,03 20,10 23,58 26,74 27,91 28,23 34,32 44,98 67,74
2022 15,24 21,84 33,51 41,69 47,30 52,41 62,25 65,46 68,05 73,83 75,87 78,40
2023 15,32 17,72 20,26 21,50 22,16 27,57 47,56 54,38

Kaynak: TUIK, Insaat Maliyet Endeksi, Adustos 2023 (11 Ekim 2023 de yayinlanmistir.)

Insaat maliyet endeksi, 2023 yili Agustos ayinda bir 6nceki aya gére %4,62 artti, bir 6nceki yilin ayni ayina gore

%66,46 artt1. Bir dnceki aya gére malzeme endeksi %5,82 artty, iscilik endeksi %1,92 artti. Ayrica bir 6nceki yilin

ayni ayina gore malzeme endeksi %52,18 artti, iscilik endeksi %113,27 artt.

Insaat maliyet endeksi yillik degisim orani (%), Agustos 2023
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Kaynak: TUIK, Insaat Maliyet Endeksi, Adustos 2023 (11 Ekim 2023 tarihinde yayinlanmustir.)
insaat Sektoriiniin Uretim Yontemiyle GSYH icindeki Payi (%)
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Kaynak: GYODER, Tiirkive Gayrimenkul Sektori 2023, 2. Ceyrek Raporu

Uretim Yéntemiyle Insaat sektdriiniin cari fiyatlarla GSYH'den aldigi pay 2023 1. ceyrek dénem itibariyle %5,4
oldu. Ayni dénemde ingaat sektdrl %127,4 gayrimenkul faaliyetlerinin biiyime orani %64,8 oldu.
insaat Sektorii- Milli Gelir Biiyiime Rakamlari Karsilastirmasi (%)
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Kaynak: GYODER, Tlirkiye Gayrimenkul Sektori 2023, 2. Ceyrek Raporu
5.4 GYO'lar

2023 yilinin ilk geyredinde yasanmig olan deprem ve segim belirsizliginin ardindan GYO endeksi, 2023 yilinin ikinci
ceyreginde BIST 100’e paralel bir sekilde tekrar yiikselis trendine girmistir. 2023'lin ikinci ceyredinde BIST 100
%16'lk bir getiri saglarken GYO endeksi de %12 ylikselerek Haziran sonu itibariyle 1.834 puana yiikselmistir.
Artan enflasyonla birlikte bu trendin yilin {ciincii ceyreginde de artmasini bekliyoruz. Ote yandan 39 adet
GYO'nun piyasa dederi 211 milyar TL'ye ulasirken artan déviz kurlar sebebiyle USD bazinda GYO'larin toplam
piyasa deder 8,2 milyar USD’ye gerilemistir. Halka aciklik oraninin da %49'dan %48’e geriledigi 2023 ikinci
ceyrekte fiili halka agiklik orani ise %33'ten %34'e ylkselmistir.
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2023 ilk geyrede kiyasla islem hacminin geriledigi GYO endeksinde uyruk
bazinda yabanci payi piyasa dederi orani ufak bir artisla %9,67 olarak GYOLAR

gergeklesmistir. 2023 ilk ceyrekte kurumsal yatirmci oran ilk geyrekteki . YO islem Gisren Sirket Sayisi t
) I8 (6223) 39 adet
%47,3'lik degerinden %42,9'a gerilerken yabanci yatinma (lkeler
GYO Piyasa Degeri
siralamasinda ABD ilk siradaki yerini korumustur. 2023'tin ilk ¢eyredinde ) (G223) 210.947 Miyon TL t
oldugu gibi ABD'nin ardindan Hollanda, Birlesik Kralllk, Bahreyn yer i iglem Hacmi
[ﬂj (G2'23) 184.581 Milyon TL ‘

alirken uzun zaman aradan sonra ilk 5te yer alan BAE bu siradaki yerini
Bahamalar’a devretmistir.

Enflasyonda devam etmesi muhtemel artislar, kur-faiz-enflasyon liggeninin yeni ekonomi politikalari ve yaklasan
yerel segimler gergevesindeki yeni dengesi, merkez bankasinin uzun zaman aradan sonra faiz arttirmasiyla birlikte
sermaye piyasalari ve dogrudan yatirm seklinde sektore ve Ulkeye gelmesi 6ngoriilen yatirimlar, gayrimenkul
yatirim fonlari ve diger gayrimenkul sermaye piyasasi araclariyla ilgili yapilabilecek tesvik edici diizenlemeler GYO
endeksinin 2023 yilinda yeni rekorlar elde etmesini destekleyebilecek temel unsurlar arasinda yer almaktadir.
Ote yandan diisen alim giicii, yiiksek faiz orani sebebiyle krediye erisimin zorlasmasi, maliyetlerdeki artiglar,
erisilebilirligin oldukga zorlastidi kira ve satis bedellerinin geldigi seviyeler sadece GYO'lar igin dedil tim

gayrimenkul sektori igin bir risk unsuru olarak durmaktadir.

GYO endeksi TL bazinda 2023 yili 1. ceyrekte 1613,46 ile tamamladigi seyrine 2023 yili 2. geyrek sonu itibariyle
1833,85 seviyesinde kapatmistir.
Kaynak: GYODER Gosterge, Tirkiye Gayrimenkul Sektorii 2023 2. Ceyrek Raporu

5.5 Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bolgenin
oOzellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin cografi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik
Ozellikleri, gelisme yoni dederleme calismasini etkileyen faktdrler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin

bulundugu bdlge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

5.5.1 istanbul ili

Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir.
Istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde
Tirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida
Avrupa yakasl ve doguda Asya yakasi olmak lizere iki kita

lizerinde kurulu tek metropoldir. Istanbul'un kuzey ve

guneyi denizlerle gevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, glineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilceleri, dogusunda

Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldigi ve Halig ile Marmara arasinda kalan
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yarimada (izerinde bulunan asil Istanbul 253 km?, biitiinii ise 5.313 km2'dir. Bogazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet
ve Bogaz Kopriileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2022 yili adrese
dayal niifus sistemi sonuglarina gére, 15.907.951 kisi ile Tiirkiye'nin en kalabalik niifusuna sahip Istanbul'da,
diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma 6zelligini tagimaktadir.

(Kaynak: TUIK 2022 Yili Adrese Dayall Niifus Verileri)

Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina cikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklagik %65'i Avrupa yakasinda;
%35'si de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile bircok insan istanbul'a géc etmis, genelde sehir

etrafinda gecekondu mabhalleleri olusturmustur.

Istanbul kent 6lcedinde son yirmi yilda hizli bir déniisiim yasamistir. Kent merkezinde yasayan ist gelir gurubu
mensuplari, Avrupa ve Amerika’'daki donlisime benzer sekilde kent geperinde bulunan dogayla ic ice dustik
yogunluklu konut alanlarina taginmislardir. 32 ilgesi 151 kdyt, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan
Istanbul'da Resmi Gazete'de 22 Mart'ta yayinlanarak yiiriirliige giren “5747 sayili Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari
Icersinde Ilce Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun”la istanbul’un toplam ilce sayisi
39 *a yukselmistir.

Istanbul sosyoekonomik acidan Tirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel baskent olma islevini Cumhuriyet
doéneminde yitirmisse de ekonomik alanda Tiirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en énemli karar,

iletisim ve yénetim merkezi Istanbul'dur.

Istanbul'un Tirkiye &lgegindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. ilk kez 19.
yizyilin ikinci yansinda yabanci, finans kuruluslarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dodru ulusal
bankacilifin merkezi olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari agmistir. Turkiye'

deki biiyiik bankalarin timiine yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri istanbul'dadr.

Istanbul gerek dogal giizelligi ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi
bakimindan Tirkiye'nin en énemli turizm merkezlerindendir. ilde tanm kesiminin payi oldukca kiiiiktiir. Bitkisel

Uretim ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirhdir.

5.5.2 Beyoglu Ilgesi

Beyoglu, Istanbul'un Avrupa  yakasinda bulunan ilgelerinden
biridir. Beyoglu ilcesini kuzeyden Sisli lcesi, dogudan Begiktas
Ilgesi ve Istanbul Bogazi, kuzeybatidan Kagithane ve Eyiip ilgeleri,
guneyden Halig gevrelemektedir. Yiizolgimi 8.76 km2'dir. Koy

yerlesimi olmayan ilge 45 mahalleden olusmaktadir.

Beyodglu ilgesi, 20 Nisan 1924 tarihinde yirirlige giren 491 sayili kanunla kurulmustur. Cumhuriyet déneminin
ilk yillarinda Beyoglu ilcesi; Merkez, Besiktas, Kemerburgaz, Sisli ve Taksim bucaklarindan meydana
gelmekteyken 1930'da Begiktas ilgesinin kurulmasiyla 6nce Besiktas bu ilceden ayrilmistir. 1935 sayiminda
Merkez bucadinin 3, Kemerburgaz bucadinin 10, Sisli bucadinin 2 kéyi ve Taksim, Beyoglu ilcesini olusturuyordu.
Kemerburgaz bucagi 1936'da kurulan Eylp ilcesine, Sisli bucadi da 1954 kurulan Sigli ilgesine baglanmistir.
1970'ten beri Beyoglu ilcesi, mahallelerden olusan bir idari yapiya sahiptir. Bugiin Beyodlu ilgesi 45 mahalleden
olusmaktadir. 1984'e kadar Istanbul Belediyesi'ne bagll sube olarak sube miidiirlerince yénetilen Beyoglu,
1984'de buyiiksehir ve ilge belediyeleri igin gikartilan "Yerel Yonetimler Kanunu" gergevesinde yeniden

yapilanarak mevcut statlisiini aldi.
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Ulasim: Beyoglu Merkez Ilce oldugundan ulagimi rahatlikla yapilmaktadir. Ilcedeki yollarin tamami asfalttir.
Havalimanima ulasim kesintisiz olmaktadir. 1875 yilinda yapilan Istiklal Caddesi Tiinel meydanini Karakéy
Persembe pazarina baglayan 573 metrelik mesafeyi 90 saniyede asan Tiinel hatti mevcuttur. Galata Koprist ile
Eminénii, Atatiirk Képriisil ile Fatih Ilcesine képrii baglantisi vardir. 1991 yilinda Taksim-Tiinel arasinda tramvay
yapilmistir. 29 Ekim 2013 tarihinde acgilan Marmaray ve 15.02.2014 tarihinde tiimiyle hizmete giren Yenikapi-
Haclosman-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¢ icerisinde vapur calismaktadir. Ilcede deniz
ulagiminda Kasimpasa, Haskdy, Siitliice, Kadikdy, Kartal, Bostanci, Adalar, Marmara, Karadeniz Ege ve Akdeniz
limanlari yurt digina yolculuk yapan gemiler Karakéy Rihtimindan kalkmaktadir.

Ekonomi: Beyoglu Ilcesi Fatih Sultan Mehmet'in Istanbul'u almasindan sonra gelismistir. Tarim arazisi yoktur.
Beyoglu Ilcesinde 118 banka subesi, 25 sendika, Belediye'ye kayith 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, Hask®y bdlgesinde, sirket ve ticaret merkezleri ise Taksim, Glimissuyu ve

Bankalar Caddesinde bulunmaktadir. Taksim ve Biiylikparmakkapi civarinda da konak ve eglence yerleri vardir.

Niifus: Beyoglu Ilcesi bugiinkii sinirlarina ulastigi 1950'lerden beri 220-250 bin arasinda degisen istikrarl niifus
sayisina sahiptir. Beyoglu Ilgesi Istanbul ili toplam niifusunun % 1,77 sini, Tiirkiye toplam niifusunun % 0,32'sini
barindirmaktadir.
250.000
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240.000 \\‘\-.4_3 &
235.000
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(TUIK verilerine gdre tarafimizca hazirlanmistir.)
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6)- DEGER ESASLARI VE DEGERLEME YAKLASIMLARI
Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Dederleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat, maliyet ve
deger kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme acisindan esdeder bir dneme sahip

olan bir diger unsursa, dederleme sonuglarina nasil ulasildiginin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

6.1 Fiyat, Maliyet ve Deger

 Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya 6denen mebladdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesigtigi
noktayl temsil eder. Deder ise satin alinmak (izere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin alici ve
saticinin anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

o Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkl olarak, bir emtia, mal veya
hizmeti yaratmak veya Uretmek igin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

e Deder kavrami, satin alinmak {zere sunulan bir mal veya hizmetin alicilari ve saticilari tarafindan
sonuglandiriimasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deder, mal veya hizmet igin alicillar veya
saticilanin izerinde uzlasmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil etmektedir. Bu nedenle,
deder bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak lizere sunulan bir mal veya hizmet igin
6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir. En temel seviyede, deder, herhangi bir (riin, hizmet veya mal ile
iligkili dort etkenin birbirleriyle olan iligkisine gore olusturulur ve sirdardlir. Bu faktorler, fayda, kitlk,
istek ve satin alma guictddir.

Pazar katihmcilari tarafindan, yani alicilar ve saticilar tarafindan alinip satilabilir olmasinin yani sira bir mal veya

hizmetin dederi, alternatif ekonomik faydasindan veya kendisiyle iliskili fonksiyonlardan da kaynaklanabilir veya
bu deger normal veya tipik olmayan pazar kosullarini yansitabilir. Bir sirket veya isletmenin kurulu oldugu bir
miulkiin sahipleri, bu mulkiin yatinmcilari, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar veya derecelendirme gérevlileri,
tasfiye memurlari veya kayyumlari ve normalin Ustiinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli
sebeplerle ayni miilke farkli dederler atfedebilirler.

Bir mal veya hizmete verilebilecek alternatif dederlerin bakis acisini yansitan 6zel deder tanimlari gelistirilmistir.
Bu nedenle deder terimi, her zaman uygulanabilir belirli bir anlamla birlikte kullaniimalidir.

Mulkin sahipleri, yatinmcilan, sigortacilar, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gérevlileri, tasfiye memurlari
veya kayyumlari ya da normalin Ustliinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle ayni

milke farkli dederler atfedebilirler.

6.2 Pazar ve Pazar Disi Esasli Deger

UDS’de, UDS tanimli deger esaslarinin yani sira, Qlkelerin bireysel hukuk mevzuatinda tanimlanmis veya
uluslararasi sdzlesmelerle kabul edilip benimsenmis UDS taniml olmayan deger esaslarina da yer verilmektedir.
Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017 Teblidi'nin 30.1. Maddesinde Pazar dederi asagidaki sekilde tanimlanir:
“Bir varlik veya yikimlGligiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici
arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir
islem ile dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen tahmini tutardir.”

Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal gergeveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:

e “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir. Pazar dederi, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar degeri tanimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satic tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin,
ozellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
bir finansman, sat ve geri kirala sdzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttirilmis veya
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azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliclya yonelik herhangi bir deger
unsurunu kapsamaz.

e “El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya ytkimliligin degerinin, dnceden belirlenmis
bir tutar veya gercgek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat
degerleme tarihi itibariyle, pazar dederi tanimindaki tiim unsurlari karsilayan bir islemdeki fiyattir;

e “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o zamana 6zgii
olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebilecedinden, tahmini deder baska bir zamanda
dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu ve iginde bulundugu kosullari bagka
bir tarihte degil sadece degerleme tarihi itibariyla yansitir;

o “Istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak zorunlu kalmis olmayan bir
alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya hevesli veya kararl dedildir. Bu alici, var
oldugunun kanitlanmasi veya tahmin dilmesi miimkiin olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan
ziyade mevcut Pazar gerceklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu
kabul edilen bir alici pazarin gerektirdiginden daha yiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut
sahibi ise pazan olusturanlar arasinda yer almaktadir.

o “Istekli bir satici” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da mevcut pazar
tarafindan makul gériilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici anlamina gelmektedir. Istekli satici,
fiyat her ne olursa olsun, varligi uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar
sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte icinde
bulundugu kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, glinki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

e “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya ylikseltmesine yol
acabilecek, 6rnedin ana sirket ve badli sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi taraflar dedil, aralarinda belirli
ve Ozel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri
islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

e “Uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satiimis olmasi
anlamina gelmektedir. Satis ydonteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecegi
en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin pazara cikartilma siresi sabit bir siire olmayip, varligin
tlrline ve pazar kosullarina gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin
dikkatini cekmesi icin yeterli siire taninmasi gereklilididir. Pazara cikartima zamani degerleme
tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

e “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli alicinin
dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili ve potansiyel kullanimlari
hakkinda makul 6lgiilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi ilgili konumlarn agisindan en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde
kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme
tarihi itibariyla pazar sartlan dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiigii bir ortamda
Onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullar altinda varliklarin el dedistirildigi diger islemler
icin gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edeceklerdir.

e “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya baski altinda
kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis olmasidir.

Pazar degeri kavrami, katiimcilarin 6zgiir oldugu acik ve rekabetgi bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak kabul

edilmektedir. Bir varlidin pazari, uluslararasi veya yerel bir Pazar olabilir. Bir pazar gok sayida alici ve saticidan
veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar katiimcisindan olusabilir. Varligin satisa sunuldugunun varsayildigi
pazar, teorik olarak el degistiren varligin normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.

Bir varligin pazar dederi onun en verimli ve en iyi kullamnimini (Bkz. 140.1-140.5 nolu maddeler) yansitir. En
verimli ve en iyi kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en

yliksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif
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baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin
planladidi kullanima gore belirlenir.

Dederleme girdilerinin yapisinin ve kaynadinin, sonucta degerleme amaci ile ilgili olmasi gereken deder esasini
yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla, pazardan tiiretilmis veriler kullaniimak sartiyla,
farkh yaklagimlar ve yontemler kullanilabilir. Pazar yaklagimi tanim olarak pazardan tiretilmis girdileri kullanir.
Gelir yaklasimini kullanarak pazar dederini belirlemek icin, katiimcilar tarafindan benimsenen girdilerin ve
varsayimlarin kullanilmasi gerekli goriilmektedir. Maliyet yaklagimini kullanarak pazar dederini belirlemek icin,
esdeder kullanima sahip bir varliin maliyetinin ve uygun asinma oraninin, pazar esash maliyet ve asinma
analizleriyle belirlenmesi gerekli gorilmektedir.

Dederlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gére en gegerli ve en uygun dedgerleme
yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve pazardan elde edilmis
verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklagsimin veya yontemin, pazar dederi ile ilgili bir gosterge
sadlamasi gerekli goriilmektedir.

Pazar dederi bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedidi, belirli bir malik veya alici igin deder ifade eden
niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varlidin fiziksel, cografi, ekonomik veya yasal 6zellikleriyle iligkili
olabilir. Pazar dederi, belirli bir tarihte belirli bir istekli alicinin dedil, herhangi bir istekli bir alicinin oldugunu

varsaydigindan, buna benzer tiim deder unsurlarinin goz ardi edilmesini gerektirmektedir.

6.3 Degerleme Yaklasimlari

Dederleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igeridi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi gerekir.
Asadida tanimlanan ve agiklanan (i¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi, fiyat

dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir.

6.3.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla

karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteliindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlaml agirlik
verilmesi gerekli goriilmektedir:
e Dederleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis olmasi,
o Dedgerleme konusu varlidin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem
goérmesi, ve/veya
e Onemli 6lglide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gtincel g6zlemlenebilir islemlerin s6z konusu
olmasi.
Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6énemli ve/veya anlaml adirlik
verilmesi gerekli gorlilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar
yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlaml adirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asagidaki
durumlarda uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin  difer yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacadini ve pazar yaklagimi ile belirlenen gosterge nitelijindeki dederi pekistirmek amaciyla

adirliklandirihp agirhklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varliga veya buna 6nemli 6lglide benzer varliklara iliskin islemlerin, pazardaki
oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

e Degerleme konusu varligin veya buna dnemli dlglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olmamakla
birlikte islem gbérmesi
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e Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin degerleme
konusu varlikla 6nemli ve/veya anlaml farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif dizeltmeler gerektirme
potansiyelinin bulunmasi,

e  Gincel islemlere yonelik bilgilerin glvenilir olmamasi (6rnegdin, kulaktan dolma, eksik bilgiye dayal,
sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis igeren islemler vb.),

e Varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden {retim maliyeti veya gelir yaratma
kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecedi fiyat olmasi.

Bircok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya benzeyen varliklari iceren

islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir. Pazar yaklasiminin kullanilmadigi durumlarda
dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda pazara dayali girdilerin azami kullanimi gerekli gériilmektedir (6rnegin,

etkin getiriler ve getiri oranlari gibi pazara dayall dederleme olgtleri).

Karsilagtirilabilir pazar bilgisinin varhidin tipatip veya oénemli o6lglide benzeriyle iliskili olmamasi halinde,
dederlemeyi gerceklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel
benzerliklerin ve farkliliklarin karsilastirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali analize dayal
diizeltme vyapiimasina genelde ihtiyac duyulacaktir. Bu dizeltmelerin makul olmasi ve dederlemeyi

gergeklestirenlerin diizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli garpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan elde edilen pazar
carpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktorlerin dikkate alindigi

bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

6.3.2 Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari dedere dondstirilmesi
ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin
veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit edilir.

Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli goriilmektedir:

e Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle dederi etkileyen gok 6nemli bir unsur olmasi,
o Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler
mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.
Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik

verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, gelir
yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin asagidaki
durumlarda uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacadini ve gelir yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla
adirlklandirihp agirliklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

e Dederleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goéziiyle dederi etkileyen birgok
faktérden yalnizca biri olmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin &nemli
belirsizliklerin bulunmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol glicii bulunmayan bir
pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak tahminlere/biitcelere ulasamaz), ve/veya

e Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baslamasinin planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu getirinin yatinrma

iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi teskil eder.
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Genel olarak yatirmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “¢esitlendirmeyle giderilemeyen risk” olarak
da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.

6.3.3 Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik icin, 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
gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarinin distilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlaml adirlk
verilmesi gerekli gérilmektedir:

e Katihmcilarin dederleme konusu varlikla 6nemli 6lclide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katiimcilarin 61 degerleme konusu varligi bir an evvel
kullanabilmeleri icin énemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir
slirede yeniden olusturulabilmesi,

e Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklagimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

e Kullanilan deder esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli

adirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi agagidaki ilave durumlarda,
maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima dénemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin
asadidaki durumlarda uygulanmasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin dider yaklagimlarin uygulanip
uygulanamayacadini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla
adgirliklandirihp agiriklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Katihmcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi disiindikleri, ancak varlidin yeniden
olusturulmasinin 6niinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin
bulunmasi,

e  Maliyet yaklagiminin dider yaklagimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi (6rnegin, maliyet
yaklagiminin, dederlemesi isletmenin streklilidi varsayimiyla yapilan bir isletmenin tasfiye esasinda
daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla kullaniimasi), ve/veya

e Varlidin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece givenilir kilacak kadar, yeni
olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin dederi genellikle, varhidin olusturulmasinda gegen siireye kadar katlanilan

maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katiimcilarin, varligin, tamamlandigindaki
dederinden varligi tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun diizeltmeler dikkate

alindiktan sonraki dederine iliskin beklentilerini yansitacaktir.

Uygulama Yontemleri
Bu temel dederleme yaklagimlarinin her biri, farklh ayrintili uygulama yoéntemlerini icerir. Farkli varlik siniflari igin
yaygin olarak kullanilan gesitli yontemler, Uluslararasi Dederleme Standartlar Varlik Standartlari béliimiinde ele

alinmigtir.

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

bilgiler anlamina gelmektedir. Bu veriler gergeklere veya varsayimlara dayal olabilirler.

Gercek girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

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

e Ayni veya benzer varliklarin gergek maliyetleri.

Varsayimlara dayanan girdilere asadidaki drnekler verilebilir:

o Nakit akiglar tahminleri veya projeksiyonlari,
e Varsayimsal bir varlida ait tahmini maliyetler,

e Pazar katihmallarinin risk karsisindaki tutumlar.

Degerleme yaklasimlari ve yontemleri genellikle bircok farkli dederleme tiriinde benzerdir. Ancak, farkli tiirde
varliklarin dederlemesinde, varliklarin degerlemesinin yapildi§i pazar dederini yansitmasi gereken farkl veri

kaynaklari kullanilir.
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7)- GAYRIMENKULLERE ILISKIN VERILERIN ANALiZ
7.1 Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

GUCLU YANLAR

ZAYIF YANLAR

Ulasim alternatiflerinin yogun oldugu bolgede konumlu olmasi

Bolgede ticari ve turistik yogunlugun yiiksek olmasi

Ulke genelinde yasanan politik, sosyo-ekonomik gelismelerin
gayrimenkul sektori Gzerinde etkilerinin kestirilememesi

Tasinmazin kése konumda yer almasi

Tasinmazin manzara ve buyuklik ozellikleri agisindan avantaijli
olmasi

Tasinmazin kentin ana arteri niteligindeki ulagim aksinin
tizerinde konumlu olmasi dolayisi ile trafik yogunlugunun ve
gevre kirliliginin yiiksek olmasi

FIRSATLAR

TEHDITLER

Diinyamizin ve dlkemizin iginde bulundugu saglik ve sosyo
ekonomik gelismelerin gayrimenkul sektoriine olumsuz
etkileri

Tasinmazin sahil ydniinde manzarasini engelleyebilecek herhangi
bir yapinin bulunmamasi

Gumrik ve yolcu gemilerinin yanastigi ana limana yakin konumda
olmasi

Bolgeye yapilan turizm yatinmlarinin bulunmasi

Meydan Projesi

Meydan projesinin yapim agamasinda olusan kirlilik ve gurtlti
nedeniyle konaklama igin tercih edilebilirliginin diigmesi

Bolgedeki doniisiim/gelisim siirecinin kestirilememesi

7.2 En Verimli ve En iyi Kullanim

En verimli ve en iyi kullanim, katilimcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiiksek dederin elde edilecedi
kullanimdir. Kavramin, birgok finansal varligin alternatif kullaniminin bulunmamasi nedeniyle, siklikla finansal
olmayan varliklar icin uygulanmasina karsin, finansal varliklarin da en verimli ve en iyi kullanimlarinin dikkate
alinacagi durumlar olabilir.

En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak mimkiin (uygulanabilir oldugunda) finansal olarak karli, yasal olarak
izin verilen ve en ylksek deder ile sonuglanan kullanim olmasi gerekir. Cari kullanimdan farklilik s6z konusu ise,
bir varligin en verimli ve en iyi kullanimina dénistiriilmesine iliskin maliyetler dederi etkileyecektir.

Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z konusu olmasi halinde cari veya mevcut
kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim cari kullanimdan farklilagacadi gibi bir diizenli tasfiye hali
de olabilir.

Varlidin grubun toplam dederine katkisinin goz éniine alinmasini gerektiren durumlarda, s6z konusu varligin tek
basina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimli e en iyi kullanim, bir varlik grubunun pargasi

olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagindan farkli olabilir.

En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken:

e Bir kullanimin fiziksel olarak miimkiin olup olmadigini degerlendirmek igin, katiimcilar tarafindan makul
olarak gérilen noktalar,

e Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili sehir planlamalari/imar durumu
gibi tiim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasilig,

e Kullanimin finansal karllik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal olarak izin verilen
alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varigin alternatif kullanima donlistiirme maliyetleri hesaba
katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi getirinin (izerinde yeterli bir getiri Gretip
Uretmeyecedi dikkate alinir.

Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin
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

katihmaisinin varlik icin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planladidi kullanima gére belirlenir.

Dederleme konusu gayrimenkuller tescilli eser niteliindeki ana gayrimenkulde yer almakta olup, yapilacak
fonksiyonel/yapisal degisiklikler icin Kiltir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu’nun goriis ve onayi gerekmektedir.
Tasinmazlarin imar planinda konu parsel icin tanimlanan “Ticaret+Hizmet+Turizm” fonksiyonu, taginmazlar igin
onaylanan “Otel ve Isyeri” fonksiyonlu restorasyon projesi, taginmazlarin kentin tarihi bélgesinde yer almasi
dikkate alinarak “Otel ve Isyeri” fonksiyonunun taginmazin etkin ve verimli kullanimi olacadi diisiiniilmektedir.

Tarafimizca ayri bir gelistirme galisma yapiimamistir.
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7.3 Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Degerleme galismasinda; konu tasinmaz icin onayl Tadilat Restorasyon Projesinde belirtilen “Otel ve Dikkan”
fonksiyonu esas alinarak “Pazar Yaklasimi” ve “Gelir Yaklasimi” kullanilarak deger takdir edilmistir. Farkh
degerleme yontemleri ile hesaplanan dederlerin uyumlastiriimasi ile nihai deder takdiri yapiimistir. Kullanilan

yoéntemlere iliskin detayh bilgiler alt baslklarda tanimlanmistir.

7.3.1 Pazar Yaklasimi

Dederleme konusu gayrimenkuliin bulundugu boélgede vyer alan benzer nitelikteki binalarda talep
edilen/gerceklesen satis ve kira degerleri, yakin cevrede bulunan emsal nitelikteki diikkanlara ait kira dederleri

arastinimistir.

Ek olarak Gelir Yaklagimi kapsaminda ve tasinmaza yakin konumda yer alan turizm konaklama tesislerinde
gerceklesen gecelik oda fiyatlar arastiriimistir.

Yapilan Pazar arastirmalari ve diizeltme tablolari asadida verilmistir.
7.3.1.1 Pazar Arastirmasi
Satilik Bina Pazari

Birim Degeri,
TL/m?2

iletisim

Aciklama Alan, m2 Deger, TL

Tasinmaza yakin Kemankes Karamustafa Pasa VERSATIE GYM
i 2
1 |Mahallesinde yer alan, 9 kath toplam 15.200 m2| 5,54 | 4 670,000.000 106.579 ZORLU CENTER
alanli oldugu beyan edilen bina 1.620.000.000 TL 0 (533) 696 49 61
bedelle satiliktir.
Tasinmaza yakin konum ve nitelikte, 110 m2 taban
oturumlu, zemin Ustl 4 kath toplam 500 m2 alanl Maison d'Orient
2 oldugu beyan edilen bina 120.000.000 TL bedelle >00 120.000.000 240.000 0(532) 461 05 74
satiliktir.
Tasinmaza yakin konum ve nitelikte, 105,50 m2
arsa alanina sahip 5 katli toplam 600 m2 alanh Remax Piramit
3 oldugu beyan edilen bina 87.750.000 TL bedelle 600 87.750.000 146.250 0(532) 23410 55
satiliktir.
Tasinmaza yakin konum ve nitelikte, 364 m2 arsa
alanina sahip 9 katli toplam 3.200 m2 kapali alanh Remax Yildiz
E oldugu beyan edilen bina 351.000.000 TL bedelle 3.200 351.000.000 109.688 0 (532) 276 08 33
satiliktir.
Tasinmaza yakin konum ve nitelikte, 3 katli toplam BGATE GYM
5 | 450 m2 kapali alanli oldugu beyan edilen bina 450 43.600.000 96.889 0 (532) 580 90 07
43.600.000 TL bedelle satiliktir.

Kiralik Bina Pazan

Birim Degeri,

Aciklama Deger, TL iletisim

TL/m?2
Tasinmaza yakin konumda, Bogazkesen Caddesi
lizerinde yer alan, 2 asma katli madaza ile toplamda 7
katl, 3.400 m2 alanl oldugu beyan edilen bina
1.300.000 TL bedelle kiralktir.

Tasinmaza yakin konumda ve nitelikte, 6 katli toplam Renty
2 | 500 m2 kapall alani oldugu beyan edilen bina 600.000 500 600.000 1.200 0 (532) 212 87 90
TL bedelle kiraliktir.

Tasinmaza yakin konumda, Necatibey Caddesi
3 | Uzerinde, 6 katl toplam 364 m2 kapali alani oldugu 364 149.000 409
beyan edilen bina 149.000 TL bedelle kiralktir.
Tasinmaza yakin konumda Galataport'un iginde yer
alan, 245 m2 taban oturumlu, 7 katl, 35 oda kapasiteli,
toplam 1.577 m2 alanl beyan edilen bina 800.000 TL
bedelle kiraliktir.

Tasinmaza yakin konumda, Necatibey Caddesi
5 | Uzerinde, 6 katli toplam 245 m2 kapali alani oldugu 245 135.000 551
beyan edilen bina 135.000 TL bedelle kiraliktir.

Aras Emlak
3.400 1.300.000 382 0 (212) 292 54 10

Remax Cadde
0 (533) 575 80 51

Afamya Group
1.577 800.000 507 0 (544) 335 73 13

REDSTONE iCG
0(551) 620 11 10
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Diikkan/Magaza Pazari

Diizeltilmis Birim Degeri,

iletisim

Aciklama Deger, TL

Tasinmaza yakin, toplam 145 m2 alanli oldugu
beyan edilen diikkan 200.000 TL bedelle kiraliktir.
Dederleme Konusu tasinmaza yakin, Kilig Ali Pasa
2 | Caddesi lizerinde, 1BK+ZK+1AK oldugu beyan 228 250.000 1.096
edilen 400 m2 diikkén 250.000 TL bedelle kiraliktir.
Degerleme Konusu tasinmaza yakin, Karanlik Firin
3 | Sokakda oldugu bilinen 50 m2 diikkan 55.000 TL 50 55.000 1.100
bedelle kiraliktir.

Tasinmaza yakin konumda, Necatibey Caddesi
tizerinde, 40 m2 diikkan 50.000 TL bedelle kiraliktir.
Tasinmaza yakin konumda, Kemeraltt Caddesi Afamva Grou
5 | Uzerinde, 225 m2 oldugu beyan edilen diikkan 225 195.000 867 0 (544)y335 73p13
195.000 TL bedelle kiralktir.

Tasinmaza yakin konumda, Necatibey Caddesi
tizerinde, 60 m2 diikkan 65.000 TL bedelle kiraliktir.
Bankalar Caddesinde, Kamondo Merdivenlerinin
7 |yaninda, tek katli, 50 m2 oldugu beyan edilen 50 150.000 3.000
diikkan 150.000 TL bedelle kiraliktir.

Galata Kulesine yakin, Bilyik Hendek Caddesi Renty
8 | lizerinde, 3 kat 200 m2 oldugu beyan edilen diikkdn 113 225.000 1.985 0(532) 212 87 90
225.000 TL bedelle kiraliktir.

145 200.000 1379 | o (s31) 605 31 11

Optimum GYM
0 (532) 264 78 52

Optimum GYM
0 (532) 264 78 52

Sahibi

40 50.000 1.250 0 (533) 456 49 93

Optimum GYM

60 65.000 1.083 0 (532) 264 78 52

Optimum GYM
0 (532) 264 78 52

Otel Pazan
. FERMANPORTOTEL
w8 , Konum : Beyoglu
Toplam Oda Sayisi A 36
Yildiz Sayisi A 5Yildiz - *xkxk
Ortalama Oda Fiyati A Standart Oda: ~ 3.736 TL

Ferman Port Hotel, 14. yiizyilda bir Rum hastane binasi olarak insa edilmistir. O donemde Kiigiik Balikl Han olarak
adlandirilan han. Daha sonra 1875 yilinda Osmanh mimarisine gére restore edilmistir. En son yenileme 2020 yilinda MS
Sirketler Grubu adina Sayin Mehmet SARI tarafindan binanin otel olarak kullaniimasini degistirerek butik otel olarak hizmete
aclimistir. Tatilinizin konforlu gegmesi ve tiim beklenti ve isteklerinizi karsilamasi icin buradayiz. 24 saat oda servisi, giler
ylzli personel, kaliteli ve gliler ylzler sizi agirlamak igin burada. Konaklamaniz boyunca, tinli Tiirk misafirperverliginin
tadini gikarirken Istanbul'un kiiltiirel zenginligini kesfedeceksiniz.

HOTEL MORiONE

Konum A Beyoglu

Toplam Oda Sayisi B 25

Yildiz Sayisi A 5 Yildiz - ek kkk
Ortalama Oda Fiyati A Standart Oda: ~ 3.447 TL

Karakdy iskelesine 200 metre mesafedeki otel, Galata Kulesine 0,5 km, Istiklal Caddesi'ne 1,5 km mesafededir. 25 adet
odadan olusan Standard Tek Buyiik veya Iki Ayri Yataklh Oda olusmaktadir. Otelin sundugu imkanlar arasinda restoran/bar
ve spa uygulamalari bulunmaktadir.

THE HAZE KARAKO

Konum A Beyoglu

Toplam Oda Sayisi A 42

Yildiz Sayisi A 5Yildiz - ek kkk
Ortalama Oda Fiyati 5 Standart Oda: ~ 5.123 TL

The Haze Karakdy, Karakdy'de gegmiste bir dénem firin olarak kullanilan Kegeli Han ile, hemen bitisigindeki girisi 4.60 m
olan essiz tavan yiiksekligi ve Neoklasik Uslupta anitsal betonarme mimarligin bir 6rnegdi olan ve 1930'lu yillarda Makara
Fabrikasi olarak kullanilan tarihi binanin mekansal birlesiminden olusmustur.
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NORDSTERN HOTE

Konum A Beyoglu

Toplam Oda Sayisi A 21

Yildiz Sayisi A 5 Yildiz - Jkkkk
Ortalama Oda Fiyati 3 Standart Oda: ~ 3.170 TL

Karakdy iskelesine 300 metre mesafedeki_ otel, Galata Kulesine 0,5 km , istiklal Caddesi'ne 1,5 km mesafededir. 21 adet
odadan olusan Standard Tek Buytk veya Iki Ayr Yatakli Oda olusmaktadir.

NOVOTEL ISTANBU

g Konum A Beyoglu
Toplam Oda Sayisi A 87
Yildiz Sayisi A 5Yildiz - ek kkk
Ortalama Oda Fiyati A Standart Oda: ~ 4.516 TL

Atatlirk Havalimani'na 18 km uzaklikta bulunan Novotel Istanbul Bosphorus, tarihi Galata Kulesine 500 metre, Karakdy
feribot hattina ise yiiriime mesafesindedir. Novotel Istanbul Bosphorus'tan Istanbul’'un énemli turistik noktalarindan biri
olan Sultanahmet Meydanina yirlyebilir; Ayasofya Mizesi, Sultan Ahmet Cami, Yerebatan Sarnici ve Topkapi Sarayini
gezebilir veya Karakdy'de en gozde mekanlar kesfedebilirsiniz.

Emsal 1 HOTEL MORIONE Standart 3.447
Emsal 2 NORDSTERN OTEL Standart 3.170
Emsal 3 NOVOTEL ISTANBUL Standart 4,516
Emsal 4 THE HAZE HOTEL Standart 5.123
Emsal 5 FERMAN PORT HOTEL Standart 3.736
Emsal 6 HOTEL MORIONE Standart 3.447

ORTALAMA 3.998

7.3.1.2.  Emsal Kargilagtirma Analizi ve Sonuglari
Dederlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim, Satis Bedelleri ve Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda bulunan konu tasinmaza benzer niteliklere sahip emsal satilik ve
kiralik milkler incelenmistir. Yapilan bina pazar arastirmasinda emsal tasinmazlarin konumlu oldugu yapilarin
teknik donanim, ulasim iliskileri, sunulan hizmetler gibi farkl kriterler dogrultusunda degisiklik gdsterdigi

gorulmustar.

Dederleme konusu tasinmazin kapanmaz manzara 6zelliklerine sahip olmasi, tescilli eser yapi niteliginde olmasi
gibi avantajlari dikkate alindiginda emsal tasinmazlarin konum, biyikliik, yapisal 6zellikleri gibi kriterler bazinda
dezavantajli oldugu goriilerek emsal tasinmazlar icin hesaplanan birim satis degerleri farkli kriterler esasi ile

uyumlagtirimigtir.

Satilik Bina Pazari Diizeltme Tablosu

No Birim Degeri, Uyumlastiriimis Birim Deger,

Algllanabilirlik‘ Konum ‘ Alan Manzara | Pazarhk

TL/m2 TL/m?2
1 106.579 5% -5% | 20% 30% -5% 154.539
2 240.000 -35% 5% | -20% 20% -5% 156.000
3 146.250 10% 5% | -20% 20% -5% 160.875
4 109.688 20% 5% 5% 20% -5% 159.047
5 96.889 35% 10% | -20% 45% -5% 159.867
mis Ortalama Birim Deger, TL/m2 158.066

Yuvarlatiimis Diizeltilmis Ortalama Birim Deger, TL/m2 158.000

Dederleme konusu tasinmazlar icin yapilan arastirmalar ve diizeltme hesaplar sonucunda dederleme konusu 94

ada 141 parsel numarali tasinmazin giincel Pazar dederi ~158.000.-TL/m2 olarak tahmin ve takdir edilmistir.
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Kiralik Bina Pazar Diizeltme Tablosu

Birim Degeri,

Uyumlastiriimis Birim Deger,

E TL/m2 Algilanabilirlik Konum‘ Alan | Manzara Pazarhk TL/m2
1 382 15% 30% | 5% 35% -10% 669
2 1.200 0% -10% | -20% 0% -15% 660
3 409 15% 20% |-20%| 35% -10% 573
4 507 5% 30% | 0% 0% -5% 659
5 551 15% 5% |-20% | 30% -10% 661

Diizeltilmis Ortalama Birim Deger, TL/m?2

Yuvarlatilmis Diizeltilmis Ortalama Birim Deger, TL/m?

Dederleme konusu tasinmazin kira dederinin takdir edilmesinde konu tasinmaz igin yapilan Pazar
arastirmalarindan yararlaniimis olup, arastirmalar sonucunda konu tasinmaza yakin konumda yer alan ancak
kullanim alani ve konum olarak farkl serefiyeye dederine sahip emsal tasinmazlarda 350 ila 1.200 TL/Ay/m?2
aylik birim kira dederi arasinda farklilik gosterdigi goriilmistir. Talep edilen birim kira bedelleri Gizerinden pazarlik

paylari mevcuttur.

Dederleme konusu taginmazlar igin yapilan aragtirmalar ve diizeltme hesaplari sonucunda degerleme konusu 94

ada 141 parsel numarali taginmazin gtincel birim kira dederi ~650.-TL/m2/olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Diikkan/Magaza Pazari Diizeltme Tablosu

Birim Degeri, Manzara Pazarhk Uyumlastirilimis Birim Deger,

Algilanabilirlik Konum Alan

TL/m?2 TL/m2
1 1.379 5% 20% | 5% 5% -5% 1.793,10
2 1.096 15% 30% | 10% 15% -5% 1.809,21
3 1.100 15% 25% | 5% 15% -5% 1.705,00
4 1.250 15% 25% | 5% 5% -5% 1.812,50
5 867 25% 40% | 10% 15% -5% 1.603,33
6 1.083 20% 25% | 5% 15% -5% 1.733,33
7 3.000 0% -45% | 5% 5% -5% 1.800,00
8

ilmis Ortalama Birim Deger, TL/m2

Yuvarlatilmis Diizeltilmis Ortalama Birim Deger, TL/m2
*Diizeltilmis alan hesaplanirken, bodrum katlar 25%, asma katlar 35% oraninda indirgenmistir.

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda yeterince emsal diikkan bulunmadigindan arastirma bolgesi
genisletilmis ve emsal tasinmazlarin konumu, blytikltkleri, algilanabilirlik ve manzara gibi belirleyici 6zelliklerine

gore talep edilen kira de@erlerinin farklilik gésterdigi gorilmustir.

Dederleme konusu taginmazin Zemin kat diikkan 6n cephelerinin baktidi parselde halihazirda devam eden ve ne
zaman bitecedi kesin olmayan meydan projesi insaati diilkkanlarin gelir getirisinde tehdit olusturdugundan birim
deder takdirini kisitlayici bir etmen olmaktadir. Yapilan dizeltme hesaplar sonucunda “Dikkan” nitelikli
tasinmazlarin zemine indirgenmis giincel birim kira dederi ~1.750.-TL/m?2 olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Otel Pazari Diizeltme Tablosu (Gecelik Oda Fiyatlari)

Deger, TL Konum Tesislesme Zincir isletme Diizeltilmis Birim Deger, TL/m2
Emsal 1 3.447 35% 15% 0% 5.171
Emsal 2 3.170 35% 30% 0% 5.231
Emsal 3 4.516 35% -5% -5% 5.645
Emsal 4 5.123 35% -5% 0% 6.660
Emsal 5 3.736 35% 15% 0% 5.604
ORTALAMA 3.998 5.662

Dederleme konusu tasinmaz “otel” olarak kullanilmaktadir. Gelir Yaklasimi ile deder takdirinde kullanmak (zere
tasinmazda igletilen otel ile benzer nitelikte ve yakin gevrede bulunan otellerin standart odalarinda gecelik
konaklama (cretlerinin pazar arastirmasi yapilmistir. Yapilan arastirmalarda bulunan emsallere konum,
tesislesme ve zincir isletme ozelliklerine gore dizeltme uygulanmis olup gecelik konaklama lcreti 5.662
TL/Oda/Gece (~193 USD/Oda/Gece) olarak tahmin ve takdir edilmistir.
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Yapilan arastirmalar ve diizeltmeler sonucunda takdir edilen satis ve kira dederlerinin detaylari asagida basliklar
altinda belirtilmistir.

Pazar Yaklasimi ile Takdir Edilen Satis Degeri

Birim Satis Bedeli, TL/m2 |  Satilabilir Alan, m2 Deger, TL |  Yuvarlatilmis Deger, TL
158.000 1.849 292.205.042 292.000.000

Pazar Yaklagimi ile degerlemeye konu tasinmazin giincel pazar dederi ~292.000.000.-TL olarak takdir ve

tahmin edilmigtir.

Pazar Yaklasimi ile Takdir Edilen Kira Degeri
Degerleme konusu tasinmaz igin miilk sahibi Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile Aktarli Turizm ve Insaat
Isletmeleri A.S. arasinda 01.11.2017 tarihi itibariyle gecerli olmak iizere 10 yillik kira s6zlesmesi yapilmis olup

dederleme calismasi kapsaminda kira degeri takdiri; pazar verileri isiinda Pazar Yaklasimi ile yapilmistir.

Birim Kira Bedeli, Satilabilir Alan, Aylik Kira Bedeli, Ayhik Yuvarlatilmis Kira Bedeli,
TL/Ay/m?2 m?2 TL/Yil/m?2

650 1.849 1.202.109 1.200.000

Dederleme konusu taginmazin kullanim alani ve manzara 6zelliklerinin yanisira kullanim fonksiyonu “otel” olarak
tanimlanmis olmasi ve komsu parselinde gerceklesen meydan projesi ingaatinin tamamlanma siiresindeki
belirsizlik dikkate alinarak gilincel birim kira dederi 650 TL/m?2/Ay olarak takdir edilmis ve tasinmazin aylik
~1,200.000.-TL bedel ile kiraya konu olabilecedi kanaatine variimistir.

Ayrica konu tasinmazin deder takdirinde Gelir Yaklasimi altinda Nakit Akislari Analizi uygulanmis olup, ydéntem
kapsaminda tasinmazin projesinde yer alan diikkanlarin kiraya verilecegi diistinlilmis olup kira dederleri Pazar
Yaklagimi ile takdir edilmistir. Yapilan pazar aragtirmasi ve analizlerine gore tasinmaza yakin konumda yeterince
emsal diikkén bulunmadigindan arastirma bolgesi genisletiimistir. Emsallerin alindigi alanda 1.000-1.500-
TL/Ay/m2 birim dederi ile satisa sunulmakta olup, tasinmazlarin konumu, biy(ikligli ve cephesi dikkate
alindiginda zemin kata indirgenmis birim kira dederi 1.750-TL/Ay/m?2 takdir ve tahmin edilmistir.

Diikkan Alani, m2 Diikkan Birim Kira Aylik Kira Bedeli, Yillik Kira Bedeli, Yillik Kira Bedeli,
4

Degeri, TL/Ay/m2 TL/Ay usbD/Yil
210* 4.415.250

*Yapilan hesaplarda dederleme konusu tasinmazda yer alan diikkdnlarin alanlar hesaplanirken, bodrum katlar 25% oraninda
indirgenmistir.

Pazar yaklasimi kapsaminda onayl tadilat restorasyon projesine gore zemin katta konumlu iki adet diikkanin

aylik giincel kira bedeli 367.938-TL, yillik giincel kira dederi 4.415.250.-TL (~150.654.-USD) olarak tahmin

ve takdir edilmistir.

7.3.2 Maliyet Yaklasimi

Dederleme calismasinda Maliyet Yaklasimi kullanilmamustir.

7.3.3 Gelir Yaklasimi

Uygulamada Gelir Yaklagimi analizi iki ayri yontem olarak kullanilmakta olup, Direkt Kapitalizasyon ve Indirgenmis
Nakit Akisi Yontemi olarak ikiye ayrilmaktadir.

7.3.3.1 Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Bu yontemde pazarda yer alan benzer niteliklerdeki milklerin ulagilan gelirleri ve pazar dederleri iliskilendirilerek
kapitalizasyon orani tespit edilir. Dederleme calismasinda Direkt Kapitalizasyon Yontemi Analizi kullaniimamistir.
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7.3.3.2 Indirgenmis Nakit Akisi Yontemi

Nakit Akimlari analizinde gayrimenkul Gzerinde en etkin ve verimli kullanimlar hipotetik olarak gelistirilir, yillara
yaygin olarak nakit akiglar hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme orani ile indirgenerek, konu

gayrimenkullerin net bugiinki dederleri hesaplanir.

Degerleme konusu tasinmaz igin Beyoglu Belediyesi imar Miidiirliigii'nde yapilan incelemede istanbul II Numarali
Kdlttr Varliklanini Koruma Boélge Kurulu’nca 26.03.2018 tarih ve 2018/2934 sayili ile onaylanmis Tadilat

Restorasyon Projesi goriilmiistiir. Incelenen belgelerde tasinmaz toplam 20 odali “Otel” ve 2 “Diikkan” nitelikli

belirtilmis olup, tasinmazin deder takdirinde Nakit Akislari Analizi Yontemi kullaniimistir.

Nakit Akiglari Analizi Yontemi kullanilarak taginmaza deder takdir edilmesinde Pazar Yaklasimi kullanilarak elde
edilen gecelik konaklama bedelleri esas alinmistir. Yapilan aragtirmalarda tasinmaza yakin konumda yer alan
emsal otellerde manzara 6zellikleri, oda buyikliikleri ve tesis Ozellikleri gibi kriterlere gére farkliik gdstermek
Uzere ortalama yaklasik 5.567 TL/Oda/Gece (~200 USD/Oda/Gece) konaklama bedeli uygun gorilmastur.

Nakit Akislar Analizi Yontemi ile konu tasinmazin deder takdirinde esas alinan Kabul ve varsayimlar asagida
belirtildigi gibidir;
Kabul ve Varsayimlar:

e Oda servisi ve diger yeme icme 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 olacagdi kabul edilmistir. Bu neden ile kira
gelirlerinin, oda gelirinin %15'i oraninda gergeklesecedi dngorilmiistir.

e  Kuru temizleme, internet vb. iletisim hizmetleri, ulasim hizmetleri gibi hizmetleri igeren diger gelirlerin
yillik oda gelirlerinin yaklasik %5'i oraninda olacagi 6ngérilmistdir.

e  Oda harcamalarinin oda gelirlerinin yaklasik %15'i oraninda olacagi, yeme-icme giderlerinin yeme-igme
gelirlerinin yaklasik %26'si oraninda olacadi, personel giderlerinin toplam gelirlerin yaklasik %10°u
oraninda olacad, enerji giderlerinin ise toplam gelirlerinin %7’si oraninda olacadi varsayilimistir.

e Yonetim giderleri dahil tiim idari giderleri iceren Genel idari giderlerin toplam gelirlerin %5 oraninda
olacadi 6ngorilmistir.

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

Yenileme Fonu ayrilacagi 6ngorilmistr.

Finansal Varsayimlar

e Net bugiinkii deger hesabinda makroekonomik oOngoriilerin dislik oranda artis gostermesi, risk
primlerinden sektorel ve bolgesel risklerin yiiksek olmasi durumu esas alinarak minimum seviyelerdeki
ekonomik gelisim ortami igin deder takdir edilmistir.

e 2034 yili sonundaki gayrimenkuliin artik dederin hesaplanmasinda kapitalizasyon orani %4,5 olarak
hesaplanmustir.

e Hesaplamalar USD para birimi esas alinarak yapilmistir. T.C.M.B. 26.12.2023 tarihi D6viz Kuru, 1 USD
=29,3073.-TL alinmigtir.

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

e Pazar Riski sektor risk primleri, cevresel riskler, proje yonetimi 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 asadidaki sekilde
hesaplanarak indirgeme orani %15 olarak 6ngorilmustar.
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Hesaplama detayi asadida verilmistir.

2034

usD
RF (Risksiz Getiri Orani) 8,71 RF = 2034 Yill Eurobond (USD) getiri orani dikkate alinmistir.
RM-RF (Piyasa Getirisi) 5,40 B = Damodaran metodu benimsenmis olup gelismekte olan tlkelerde
B (Sektér Betasi) 1,21 faaliyet gdsteren turizm&konaklama sirketlerinin ortalamasi alinmistir.
C (Diger Riskler) - C = Dider Riski primi 0,00 olarak kabul edilmistir.
RE (Indirgeme Oram) | 15,24%
RE (indirgeme Orani) | 15,00%

DEGERLEME BiLGIiLERI EMLAK VERGISI BiLGILERI Birim
Arsa Alani (m2) 342 Birim Arsa Rayic Dederi 69.586,57 TL/m?2
Ingaat Alani (m?) 1849 Birim Arsa Rayig Degeri 2.374 Usd/m2
Oda Sayisi 20 Arsa Rayic Dederi 810.850 Usd
Faaliyette Oldugu Giin Sayisi 365 Birim Insaat Maliyeti 21.400,00 TL/m?2
Enflasyon Orani 4,00% Birim Ingaat Maliyeti 730 Usd/m2
Iskonto Orani 15,00% Bina Sigorta Dederi 1.350.419 Usd
Dénem Sonu Kapitalizasyon Orani 4,50% Vergiye Esas Toplam Deger 2.161.269 Usd
Usd 29,3073

Yillar 2024 2025 2032 2033 2034

Gunler 365 730 3285 3650 4015

Donemler 1 2 9 10 11

Gelirler

Ortalama Doluluk Orani 90% 90% 95% 95% 95%

Satilan Oda Sayisi 6.570 6.570 6.935 6.935 6.935

Ortalama Oda Fiyati 193,0 200,7 264,1 274,7 285,7

Toplam Oda Gelirleri 1.268.010 1.318.730 1.831.768 1.905.039 1.981.240

Yiyecek & igecek Gelirleri 20,0% 253.602 263.746 366.354 381.008 396.248

Diikkan Kira Gelirleri 15,0% 190.202 197.810 274.765 285.756 297.186

Diger Gelirler 5,0% 63.401 65.937 91.588 95.252 99.062

Toplam Gelirler 1.775.214 1.846.223 2.564.475 2.667.054 2.773.737

Gideler

Operasyonel Giderler

Oda Giderleri 15,0% 190.202 197.810 274.765 285.756 297.186

Yiyecek & igecek Giderleri 26,0% 329.683 342.870 476.260 495.310 515.122

Personel Giderleri 10,0% 177.521 184.622 256.448 266.705 277.374

Enerji Giderleri 7,0% 124.265 129.236 179.513 186.694  194.162

Diger Giderler 5,0% 88.761 92.311 128.224 133.353 138.687

Toplam Operasyonel Giderler 910.431 946.848 1.315.209 1.367.818 1.422.531
Briit Kar Orami 48,7%

Sabit Giderler

Sigorta Gideri 0,5% 6.189 7.022 9.241 9.610 9.995
Emlak Vergisi 0,4% 8.645 8.991 11.831 12.305 12.797
Yenileme Fonu 2,0% 35.504 36.924 51.290 53.341 55.475
Toplam Sabit Giderler 50.339 52.938 72.362 75.256 78.266

isletme Giderleri

Briit Gelir Uzerinden Isletmeci Primi 2,0% 35.504 36.924 51.290 53.341 55.475
Net Gelir Uzerinden isletmeci Primi 8,0% 65.156 67.715 94.152 97.918 101.835
Toplam Giderler 1.061.430 1.104.425 1.533.013 1.594.333 1.658.107
Net Kar Orani 40,2%

Nakit Akiglan 713.784 741.797 1.031.462 1.072.721 4 1.115.630
DED 4,5% 25.783.443
Net Nakit Akislari 713.784 741.797 1.031.462 1.072.721 26.899.072
indirg is Net Nakit Akimlarn 620.682 560.905 293.206 265.160 5.781.773

Net Bugiinkii Deger (Usd) 10.031.223
Net Bugiinkii Deger (TL) 293.988.076

Net Bugiinkii Yuvarlatimig Deger (TL) 294.000.000
Net Bugiinkii Deger (TL/m?) 158.971

Dederleme konusu tasinmazda degerleme tarihi itibari dederi Nakit Akislari Analizi Yontemi kullanilarak toplam
294.000.000.-TL hesaplanmistir.
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7.3.3.2.1 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari
Dederleme konusu tasinmazlar halizhazirda insa edilmis olup proje yatirimi bulunmamaktadir.

7.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan
Sonuglar

Dederleme konusu tasinmazlar (izerinde giincel rapor tarihi itibariyle halihazirda herhangi bir proje
gelistirilmemistir.

7.5 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi geregi

dederleme calismasi kapsaminda yapilan arastirmalarda;

Tapu kayitlarina iliskin aciklamalar rapor iceridinde belirtilmis olup dederleme konusu tasinmazlarin Gayrimenkul

Portfériine “Binalar” baslidi altinda alinmasina herhangi bir engel olusturmadidi kanaatine varilmistir.

7.6 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parselde kayittl, “6 KATLI
BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” nitelikli ana tasinmaz olup, konu tasinmazlarin yer adligi parsel igin
20 odal “Otel” ve 2 “Diikkan” nitelikli restorasyon projesinin Beyoglu Belediyesi ve Kultiir ve Tabiat Varliklarini
Koruma Kurulu tarafindan onaylandigi gorilmistiir. Tasinmazin gilincel tapu kayitlarinda cins tahsisli tescil

edilmesi sebebi ile tasimaza bagimsiz bolim bazinda deder takdir edilmemistir.
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8)- GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALiZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESI

8.1 Analiz Sonugclarinin Uyumlastiriimasi

Dederleme konusu tasinmaz icin Emsal Karsilastirma ve Nakit Akislari Analizi yontemleri ile hesaplanan degerlerin
birbirine benzer sonug verdigi goriilmistir. Tasinmazin ticari fonksiyonu olmasi nedeni ile Nakit Akimlari Analizi
Yontemi ile hesaplanan tasinmaz dederinin Pazar dederini daha gergekgi yansittigi kanaatine varilmistir. Bu
nedenle Gelir Yaklasimi ile ulasilan deder lehinde uyumlastirma yapilmistir. Takdir edilen taginmaz degerine dair
detay tablo asadida belirtildigi gibidir.

Deger Hesabi

EMSAL KARSILASTIRMA / KOMPLE BiNA 292.000.000
NAKIT AKISLARI ANALiZi 294.000.000

Yapilan uyumlastirma neticesinde konu tasinmazlarin toplam dederi 294.000.000 TL olarak tahmin ve takdir

edilmistir.
8.2 Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler
Degderleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda

asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

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

Degerlemesi yapilan gayrimenkul icin Beyoglu Belediyesi Imar Miidirligi'nde ve Istanbul II Numaral Kiiltiir
Varliklarini Koruma Bélge Kurulu'nda incelemeler yapilmistir. Taginmazin imar islem dosyasinda Istanbul II
Numarall Kiltir Varliklarini Koruma Bolge Kurulu’nca 26.03.2018 tarih ve 2018/2934 sayili onaylanmis tadilat
restorasyon projesi goriilmistir. Restorasyon projesine gore yapi “Otel” olarak projelendirilmistir. Konu tasinmaz
icin 24.01.2019 tarihli, 13-11679 sayili yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis olup 26.03.2018 tarih ve
2018/2934 sayil tadilat restorasyon projesinin iskana esas proje oldugu goriilmiistiir. Taginmazin yapi kullanma

izin belgesini almasiyla birlikte yasal gerekliliklerini tamamladigi gérilmiistir.

8.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Bagl Hak Ve Faydalarin Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi Portfdyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Halihazirda Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi Portféytinde yer alan konu tasinmaz dederleme tarihi itibari ile "6 KATLI
BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” niteligindeki ana tasinmaz olarak tapuya tescil edilmistir.

Tasinmazin imar islem dosyasinda Istanbul II Numaral Kiiltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu'nca 26.03.2018
tarih ve 2018/2934 sayili onaylanmis tadilat restorasyon projesi goriilmistiir. Konu tasinmaz igin 24.01.2019
tarihli, 13-11679 sayili yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis olup 26.03.2018 tarih ve 2018/2934 sayil tadilat

restorasyon projesinin iskana esas proje oldugu gorilmistr.

Konu taginmaz igin 10.08.2021 tarih, 2360 sayili Yapi Tatil Tutanadi ve 23.09.2021 tarih, 589 sayili Encimen
Karari diizenlendigi goriilmistir. Séz konusu aykiriliklar ile ilgili kesinlesmis enclimen karari verilmistir. Aykiriliklar

ile ilgili tasinmazin tapu kayitlarinda beyan diisiilmistiir. S6z konusu aykiriliklar ile ilgili hukuki siireglerin devam
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ettigi gériilmiis olup aykiriliklarin geri dénistiirilebilir nitelikte oldugu tespit edilmistir. T.C. Istanbul 3. Idare
Mahkemesi'nde 2022/347 esas no ile goriilen ve 2023/1921 karar no, 26.09.2023 tarihli gerekgeli karar
miisteriden temin edilmis olup aykiriliklarin geri dénistiirllebilir nitelikte oldugu kesinlegmistir.

Dederleme tarihi itibariyle tasinmazin yasal gereklilikleri yerine getirilmis olup Sermaye Piyasasi Mevzuati
hikimleri geregince gayrimenkuliin halihazirda yapi kullanma izin belgesi bulunmasi nedeniyle Gayrimenkul

Yatirim Ortaklidi portféyiinde “Binalar” baslidi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca goériilmemistir.

Degerleme gerektiren islemler

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

(1) Ortakliklar asagida sayilan islemler icin, isleme konu olan varliklarin ve haklarin rayi¢ degerlerini ve rayic kira bedellerini tespit
ettirmekle yiikiimliidiirler.

a) Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali haklar, gayrimenkul projeleri, altyapt yatirtim ve hizmetleri ile projelerinin portféye ddhil
edilmesi veya portfdyden cikarilmasi,

b) Portféyde yer alan gayrimenkullerin kiraya verilmesi,

¢) Kiraya verilmek tizere gayrimenkul kiralanmasi,

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

d) Gayrimenkul ipotegi kabul edilmesi,

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

f) Kurulca degerleme yaptirilmasi uygun gériilecek diger varliklarin portfoye dahil edilmesi ve portféyden ¢ikarilmasi,

g) Portféyde yer alan ve ortakligin hesap doneminin son li¢ ayi icerisinde herhangi bir nedenle rayic degeri tespit edilmemis olan
varliklarin yilsonu degerlerinin tespiti,

J) (a) bendinde yer alan varliklarin niteliginin veya cinsinin degistirilmesi,

h) Ortakliga ayni sermaye konulmast.

(2) Portfoye alinacak varliklarin ve haklarin rayic degerleri ile rayic kira bedellerinin deger tespitinin Kurulca nitelikleri belirlenen
kurum ve kurulugslara yaptirilmasi zorunludur.

(3) Birinci fikranin (g) bendi kapsaminda yapilacak deger tespitlerinde, gayrimenkul degerlemesinin en geg ilgili yilin son gtinti
itibariyla tamamlanmis olmasi zorunludur.

(4) Yapilacak degerleme calismalarinin bitis tarihi ile rapor tarihi arasindaki siirenin bes is giiniinii asmamast ve gayrimenkul
degerleme raporunun rapor tarihini takip eden iki is gtinti icinde ortakliga teslimi zorunludur.

(5) Ugiincii ve dérdiincii fikrada yer alan hiikiimlere, ortaklk ile gayrimenkul degerleme kurulusu arasinda yapilacak sézlesmede yer
verilir.

(6) Miinhasiran altyapt yatirim ve hizmetlerinden olusan portféyti isleten ortakliklarin portfoyiinde yer alan altyapt yatirim ve
hizmetlerine iliskin gayrimenkul ve gayrimenkule dayali haklar disindaki varliklarin portféye dahil edilmesinde, portféyden
ctkarilmasinda, kiraya verilmesinde ve kiralanmasinda degerlemeye iliskin usul ve esaslar Kurulca belirlenir.
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9)- NIHALI DEGER TAKDIRI VE SONUG
9.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Halihazirda Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi Portféylinde yer alan konu tasinmaz degerleme tarihi itibari ile 6 KATLI
BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” niteligindeki ana taginmaz olarak tapuya tescil edilmistir.

Tasinmazin imar islem dosyasinda Istanbul II Numaral Kiiltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu'nca 26.03.2018
tarih ve 2018/2934 sayili onaylanmig tadilat restorasyon projesi goérilmistir. Konu taginmaz igin 24.01.2019
tarihli, 13-11679 sayili yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis olup 26.03.2018 tarih ve 2018/2934 sayil tadilat

restorasyon projesinin iskana esas proje oldugu gorilmustdir.

Konu tasinmaz icin 10.08.2021 tarih, 2360 sayili Yapi Tatil Tutanagdi ve 23.09.2021 tarih, 589 sayili Enciimen
Karari diizenlendigi gérilmistir. S6z konusu aykiriliklar ile ilgili kesinlesmis enclimen karari verilmistir. Aykiriliklar
ile ilgili tasinmazin tapu kayitlarinda beyan distlmistir. S6z konusu aykiriliklar ile ilgili hukuki stireclerin devam
ettigi gorllmiis olup aykiriliklarin geri dénistirilebilir nitelikte oldugu tespit edilmistir. Dava siireci devam
etmekte olup kesinlesmis bir karara baglanamamistir. 2023/1921 karar no, 26.09.2023 tarihli gerekgeli karar
miisteriden temin edilmis olup aykiriliklarin geri donistirilebilir nitelikte oldugu kesinlegmistir.

Konu tasinmaz igin Pazar analizinden elde edilen verilerden yararlanilarak “Pazar Yaklasimi” ve “Gelir Yaklagimi”

kullanilarak mevcut durum dederi takdir edilmistir.

Nihai Deger Tablosu

94 Ada 141 parselde
kayith ana tasinmaz

*Raporda belirtilen dederlerin tamami KDV Hari¢ degerlerdir.
*T.CM.B. 26.12.2023 tarihi Doviz Kuru, 1 USD =29,3073.-TL alinmistir.

1.200.000 39.577.139 294.000.000 352.800.000

Sonug olarak degerleme tarihi itibariyle; Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 parselde
kayrth “6 KATLI BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” vasifli ana gayrimenkul icin Pazar degeri K.D.V.
haric 294.000.000.-TL (ikiyiizdoksandortmilyon Tiirk Lirasi), K.D.V. dahil 352.800.000.TL
(Ucyiizellikimilyonsekizyiizbin Tiirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.

RAPORU HAZIRLAYAN RAPORU HAZIRLAYAN
*Yagmur MAKASCI Ulas AKSOYLU
Sehir Plancisi ) Mimar
SPK LISANS NO: - _ SPK LISANS NO: 406498
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMAN YARDIMCISI GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI
RAPORU KONTROL EDEN KURUM YETKILisi
Kubilay ATALAR ) ) _ Aysel AKTAN
Sehir Plancisi Harita Miihendisi-Sehir Plancisi
SPK LISANS NO: 411022 SPK LISANS NO: 400241
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

*Dederleme ¢alismasinda yardimci olup herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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