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YONETICI OzZETi

RAPOR BILGILERI

Degerlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sozlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerienen Miilkiyet Haklan
Raporun Konusu

GAYRIMENKULE AiT BILGILER

: Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

: 01 Kasim 2019 tarih ve 004 kayit no’lu

1 27 Arahik 2019

: 31 Aralik 2019

1 2is glnd

: 2019/ISGY0/004

: Tam milkiyet

: Bu rapor; I3 Gayrimenkul Yatirim Ortakhigr A.S.'nin

talebine istinaden projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin Tirk
Lirasi cinsinden tespitine ydnelik hazirlanmistir.

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri 6zeti

Sahibi
Mevcut Kullanim
Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanimi

: Acibadem Mabhallesi, Meydan Sokak, No: 1,

(1421 Ada, 4 No'lu Parsel)
Kadikéy / ISTANBUL

: Istanbul ili, Kadikdy ilgesi, ibrahimaga Mahallesi,

1421 ada, 8.292,72 m2 ylizélgimli arsa vasfindaki
4 no'lu parsel

: Tecim Yap! Elemanlar Insaat Servis ve Yénetim

Hizmetleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.

: Parsel bos durumda olup, Uzerinde insa edilecek

proje hafriyat galigsmasi asamasindadir.

: Taginmagz iizerinde takyidat bulunmaktadir.

(Bkz. Rapor / 4.2.1. Tapu Kayitlar Incelemesi)

: 1/1000 ©&lgekli uygulama imar planinda; Imar

lejandi: “Turizm Tesis Alani”, Plan notlari: “insaat
Nizami: ayrik nizam, TAKS: 0,40 ve KAKS: 1,75”

: Uzerinde turizm tesisi (otel) projesi gelistiriimesi

GAYRIMENKUL iCiN TAKDiR EDiLEN DEGER (KDV HARiC)

PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI
PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE IS GYO A.S.

HISSESININ PAZAR DEGERI

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
PAZAR DEGERI
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI iS GYO A.S.
HISSESININ BUGUNKU PAZAR DEGERI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

96.210.000,-TL

43.294.500,-TL

285.995.000,-TL

128.698.000,-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani
Sorumlu Degerleme Uzmani

Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BiLGILERi

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESi

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIHI
RAPORUN TARIHi
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

: Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.

! Acibadem Mahallesi, Meydan Sokak, No: 1,

(1421 Ada, 4 No'lu Parsel)
Kadikéy / ISTANBUL

01 Kasim 2019 tarih ve 004 kayit no’lu

: 27 Aralik 2019

: 31 Aralik 2019

: 2019/i1SGY0/004

: Bu rapor; yukanda adresi belirtilen projenin mevcut

durumuyla ve tamamlanmasi durumundaki pazar
dederinin Turk Lirasi cinsinden tespitine ydnelik olarak
hazirlanmistir.

: Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayil

"Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”’, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 saylli "Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayih karari ile Uluslararasi Degerleme
Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor;
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili tebligin 1.
maddesinin 2, fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Nurettin KULAK (Sorumiu Degerleme Uzmani)
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TERRA

GAYRIMENKUL CEGERLEME

2. BOLUM SIiRKET VE MUSTERiIYi TANITICI BiLGIiLER

2.1. SIRKETI TANITICI BiILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESi

TELEFON NO

FAKS NO

KURULUS TARIHi
ODENMiS SERMAYESi
TICARET SiciL NO
SPK LISANS TARIHI

BDDK LISANS TARIHi

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Gazi Umur Pasa Sokak, .Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,
Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

! +90 (212) 216 18 88
' +90 (212) 216 19 99

13 Adustos 2014

: 350.000,-TL
1 934372
: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Dederleme
Sirketleri Listesi”ne alinmistir.

: Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagli hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

! Yurlrlikteki mevzuat cgergevesinde her tirlii resmi ve

6zel, gergek ve tizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayali hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, degderlerini tespit etmeye yénelik
tim raporlan diizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERLYI TANITICI BiLGILER

SIRKETiN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

TESCIL TARIHI

ODENMIiS SERMAYESI
KAYITLI SERMAYE TAVANI
TICARET SicCiL NO
FAALIYET KONUSU

Is Gayrimenkul Yatirnm Ortaklidi A.S.

! Levent Mahallesi, Meltem Sokak,

Is Kuleleri, Kule 2, Kat: 10 - 11,
Begiktas/ISTANBUL

: +90 (850) 724 23 50

! +90 (212) 325 23 80

t 06 Agustos 1999

! 958.750.000,-TL

: 2.000.000.0600,-TL

: 402908

: Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun gayrimenkul yatirim

ortakliklarina iligkin diizenlemeleri ile belirlenmis usul ve
esaslar dahilinde, gayrimenkullere, gayrimenkule dayali
sermaye piyasasl araglarina, gayrimenkul projelerine,
gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi
araglarina yatinm yapabilen, belirli projeleri
gergeklestirmek (izere adi ortaklik kurabilen ve Sermaye
Piyasasi Kurulu diizenlemelerinde izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen bir  sermaye piyasasi
kurumudur.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILiK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor; miigterinin talebine istinaden; projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi
durumundaki pazar dederinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine ydnelik hazirlanmistir. Tarafimiza
miusteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yikiimluligiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli ‘bir satic1 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 gériilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

* Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen

kabul edilmistir.

¢ Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

o Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

* Gayrimenkuliin satigi igin makul bir stire taninmistir.

o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

o Gayrimenkulin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlan izerinden gerceklestirilmektedir.

¢ Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.

» Takdir edilen deger; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme tarihine
6zgldar.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

* Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

e Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
olusmaktadir.

» Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede déniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu igin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

* Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir ydne veya &nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve
bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagl degildir.

» Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

* Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan milk gsahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiirii konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

e Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamigtir.

* Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulii ve devri, mesieki 6zen ve titizlik, sir saklama yikiimliiligd ilke ve kuraliarina
uygun gekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Giivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapilmaktadir.
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TERRA

SAYRIMENKUL DEGERLEME

4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Tecim Yapi Elemanlari Insaat Servis ve Yénetim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret
Ltd. Sti.

ici : Istanbul

ILCESi : Kadikoy

MAHALLESI  : ibrahimada

PAFTA NO : 296

ADA NO ' 1421

PARSEL NO HE)

NITELIGI : Arsa

YUZOLCUMU :8.292,72 m2
YEVMIYE NO : 35415

ciLT NO 1 16

SAYFA NO 11764

TAPU TARIHiI :04.11.2016

Not: Tecim Yapi Elemanlar ingaat Servis ve Yénetim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.
milkiyetindeki Istanbul ili, Kadikéy ilgesi, ibrahimaga Mahallesi siniflarindaki 1421 ada 4
no’lu parsel, Tecim Yapi Elemanlan insaat Servis ve Yénetim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret
Ltd. Sti. ile Is GYO A.S. arasinda imzalanan, proje tamamlandiginda Is GYO A.S.
portféyliine %45'i alinmak Uzere 21.11.2016 tarihli sbzlegsme bulunmaktadir. Rapor
ekinde sézlesme 6rnedi sunulmustur.

4.2. TAPU VE KADASTRO MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESi

19.12.2019 tarih ve saat 16:12 itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Madiriugld Tasinmaz
Dederleme Modiilii Sistemi'nden temin edilen “Tapu Kayit Ornegi” belgesine goére, tasinmaz
Uzerinde asagidaki not bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii:
* Bu taginmaz 465384 sicil numarasi ile kayith Tecim Yapi Elemanlan Insaat Servis ve

Yonetim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.'ne ayni sermaye olarak konulmustur.
20.10.2016 tarih ve 55134 sayi ile. (26.10.2016 tarih ve 34293 yevmiye no ile)
e Tirkiye Is Bankast A.S. mensuplari munzam sandik vakfina yap: degisikligi ve ayni
sermaye konulmasina dair serh bulunmaktadir. (01.01.1900 tarih)
¢ 1.Derece Korunmasi gerekli tasinmaz kiltir varligidir. (21.09.2018 tarih ve 32265
yevmiye no ile)
Serhier Boliimii:
e 45/100 hissesini satis vaadi vardi. Vaad bedeli: 39.879.630,-TL (Is Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi) (13.12.2016 tarih ve 40605 yevmiye no ile)
4.2.2. KADASTRO INCELEMESI
Degerlemeye konu tasinmazin kadastral sinirlari, alan ve konum tespiti Kadikéy Kadastro
Midirligi‘'nde bulunan paftalar {zerinden ve https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online parsel
sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.
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TERRA

GAYRIMENKUL DESERLEME

4.2.3. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE

BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Beyanlar bélimiinde bulunan “1.Derece Korunmasi gerekli taginmaz kaltar varlhigidir.”
serhi agiklamasi asagidaki gibidir.

T.C. Kiltir ve Turizm Bakanhg Istanbul 5 Numarali Kiltiir Varliklarini Koruma Bélge
Kurulunun 20.09.2018 tarih ve 5663 sayili kararina gére;

“Istanbul 1li, Kadikdy ilgesi, ibrahimaga Mahallesi, 1421 ada 4 parsele iligkin hafriyat
sirasinda agiga cikan tarihi kalintilarin 2863 sayili yasanin 6. maddesi kapsaminda korunmasi
gerekli kiltiir variig olarak tesciline, koruma grubunun I (bir) olarak belirlenmesine, Istanbul
Arkeoloji Miizeleri Mudurligi‘niin 16.08.2018 tarihli ve 686195 yazisi eki raporu dogrultusunda
gerekli gérilen yerlerde kazi galismalarinin devam ettiriimesine, kazi sonucu raporunun
kurulumuza sunulmasina, kalintilanin yayiim alaninin anlagilabilmesi igin gerekli giivenlik
tedbirleri alinmak ve parsel sinirindan gev analizine gére uygun mesafe birakmak kaydi ile ilgili
mize denetiminde kalinti kotuna kadar zemin hafriyatinin yapilmasina, sonucunda hazirlanacak
muze raporu sunulduktan sonra iksa (kazik ve ankraj) islerine iligkin talebin Kurulumuzca
degerlendirilebilecedine, bu asamada herhangi bir insa ve fiziki miidahalede bulunuimamasina,
kalintilari koruyacak gerekli giivenlik tedbirlerinin alinmasina karar verilmigtir.”

T.C. Kiltir ve Turizm Bakanhdi istanbul 5 Numarali Kiltiir Varhklarini Koruma Boélge
Kurulunun 31.01.2019 tarih ve 5975 sayili kararina gére;

“Istanbul 1li, Kadikdy ilgesi, Ibrahimaga Mahallesi, 296 pafta, 1421 ada, 4 parsele iliskin
ilgilisinin 29.01.2019 tarihli bagvuru ekinde yer alan krokide gosterilen, parselin otopark olarak
kullanilan komsu parsel cephesi ile Dinleng Caddesi ve Onur Sokak cephelerinde, can ve mal
emniyeti ve kazi glivenlidini saglamak amaciyla piiskiirtme beton ve zemin civili iksa yapilarak,
ilgili mize denetiminde kazi calismalarinin tamamlanmasi ve kazi sonug raporunun Kurulumuza
iletilmesine karar verildi.”

Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gercevesinde tasinmaz (zerinde yer alan
tim beyanlar ve serhlerin kisitlayici &zelli§i oimayip, tasinmazin devrine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

Tasinmaz lizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Ancak yeni yapilacak
proje icin alinan yapi ruhsati mevcuttur. Tapu kayitlari incelemesi itibariyle rapor
konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul
yatirim ortakh§: portfoyiinde “projeler” bashg altinda bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
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4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGILER}

Kadikéy Belediye Bagkanligi Plan ve Proje Miidiirligi’nden temin edilen 24.10.2019 tarihli
85812958-622.03-E.397981 sayili imar Durumu yazisina gbre; rapora konu 1421 ada, 4 no'lu
parselin 15.10.2012 tasdik tarihli 1/5000 6lgekli nazim imar plani ile 13.12.2013 tasdik tarihli
1/1000 6igekli uygulama imar planinda “Turizm Tesis Alan1” icerisinde kalmaktadir.

Plan notlarina gére yapilasma sartlari asagidaki sekildedir:

» Ingaat nizami: Ayrik nizam

» TAKS: 0,40

= KAKS: 1,75

Not: Taban Alanmi Katsayisi (TAKS): Yapinin taban alaninin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Taban alani, yapinin parsel iginde plan ve yonetmelik hiikiimlerine gére dlzenlenmis
zeminde kaplayacagi alandir. Isikliklar, eklentiler (miistemilat) bu alana katiimaz.

Katlar Alami Katsayisi (KAKS): Yapinin biitiin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina
oranindan elde edilen sayidir, Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapal ¢ikmalar
dahil kullanilabilen bitiin katlarin isikhiklar ciktiktan sonraki alanlari toplamidir.

1 201 di rihli, 1/1 dlcekli Kadikd bul) 1.
hallesi, 296 P 1421 4 Par Ait U ma il lani Pl tlar:
1) Kadikdy Ibrahimaga Mahallesi, 296 pafta, 1421 ada, 4 parsel Turizm Tesis Alanidir.
2) Turizm Tesis Alaninda yapilanma kosullari ,max TAKS: 0.40, KAKS: 1.75"dir.
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3) Dodal zemin Gzerine gikan kisimlarda TAKS degeri asilamaz.

4) Turizm Tesis Alani, Toplu Tasima Alani ve Park Et Devam Et Alani disinda iskan edilemez,

5) Badimsiz bdliim olarak Konut ve Ticaret birimleri yer alamaz.

6) Otopark ihtiyacinin parsel biinyesinde karsilanmasi kaydiyla iskan edilen 1.bodrum kat
emsale dahil degildir.

7) Otel kisminda birden fazla bagimsiz bélim yapilamaz ancak IBB'ye devir edilecek Toplu
Tagima Alani ve Park Et Devam Et Alanlan bagimsiz bélim seklinde diizenlenerek iBB'ye
devredilecektir.

8) Yapi Yaklagsma siniri; otel kisminda yollardan 10 metre, komsu parselden 5 metredir. Acida
gikan bodrum katlarda; otel kisminda cekme mesafeleri 10 metre olarak uygulanacak olup,
toplu tagima alaninda avan projede belirlenecektir.

9) Ulasim Planlama Midirligu'niin uygun gériisii olmadan avan proje onayi yapilamaz.

10) Avan proje IBB tarafindan onaylanacaktir.

11) Ulagim Planlama Midirliigi’ne 05.10.2012 tarih 1081325 sayi ile verilen taahhiithamede
belirtilen kosullar yerine getiriimeden ve Ulasim Planlama Maduarligi'nden uygun goriis
alinmadan yapi kullanma izin belgesi diizenlenemez.

12) 23.12.2011 onanli Kadik8y ve Uskiidar flcesi kesisimine ait;

* Marmaray Glizergahina iliskin 1/5000 ve 1/1000 dlgekli Nazim ve Uygulama Imar Plani,

e 04.07.2006 tarih ve UTK 2006/19-16 sayih ve 18.05.2007 tarih UTK 2007/13-32 sayili
Revize Ulagim ve Trafik Diizenieme Komisyonu Karari,

» "Kadikdy, Harem, Kartal Kavsagi arasi D100 Kuzey-Giiney Yan Yollari ve Cevresinde Yol
Kavsak Uygulama Projesi”,

* 04.04.2008 tarih ve UTK 2008/10-16 sayih Ulagim ve Trafik dizenleme Komisyonu
Karari,

e 06.08.2012 tarih ve UTK 2012/33-12 sayih Ulasim ve Trafik diizenleme Komisyonu
Karari,

alinmis Kadik8y Ilgesi, Ayrilikgesme Bolgesi, Yol-Kavsak Uygulama Projesi Genel Vaziyet Plani

ile Genel Sirkiilasyon Projesi dogrultusunda istikametler belirlenmistir.

13) Kadikdy-Kartal Metro hattina iliskin Rayl Sistemler Midirligl, Marmaray Projesine iliskin
Altyapr Yatinmlari Genel MUdurligi (DLH) kurum goriisleri dogrultusunda uygulama
yapilacaktir,

14) Kamuya terk edilmesi gereken alanlar kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.

15) istanbul Otopark Yénetmeligi'ne uyulacaktir.

16) Deprem Yénetmeligi‘ne uyulacaktir.

17) Zeminin sondaja dayali etlitlerinden gikacak sonuclara kesinlikle uyulacaktir.

18) Bu planda belirtilmeyen hususlarda Mer’i Imar Yénetmeligi hiklimleri gegerlidir.

19) 23.05.2013 giin ve 62956595-310.06.1037.96341 sayili istanbul Buyiiksehir Belediye
Bagkanligi, Deprem Risk Yonetimi ve Kentsel lyilestirme Daire Baskanligi, Deprem ve
Zemin Inceleme Midurligi g6rislne uyulacaktir.

20) 31.07.2013 giin ve 24272852-310.01.04.01.422781sayil| istanbul Blyliksehir Belediyesi,
Istanbul Su ve Kanalizasyon Idaresi Genel Mudirligi goérisiine uyulacaktir.
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4.3.2. ARSIV DOSYASI iINCELEMESi
Kadikdy Belediye Baskanhgi Imar ve Sehircilik Mudirliga arsivinde dederleme konusu

tasinmaza ait

bulunulmustur.

arsiv  dosyasi

icerisinde yapilan

incelemelerde

TERRA

GAYRIMENKUL CESERLEME

asagidaki tespitlerde

e Parsel iUzerinde insa edilmesi igin planlanan proje icin diizenlenmis 28.09.2017 tarih ve

2017/91640 sayili mimari proje bulunmaktadir. Mimari projesine gore binanin katlara goére

ortak alan, emsale esas alan ve toplam ingaat alani dadilmi asagidaki tabloda belirtilmigtir.

ORTAK ALAN
(M?)

_ EMSALE ESAS
INSAAT ALANI (M?)

TOPLAM INSAAT
ALANI (M2)

6. Bodrum Kat 6.054,40 - 6.054,40
5. Bodrum Kat 6.054,40 - 6.054,40
4. Bodrum Kat 6.054,40 - 6.054,40
3. Bodrum Kat 2.456,00 - 2.456,00
2. Bodrum Kat 6.054,40 - 6.054,40
1. Bodrum Kat 3.185,60 - 3.185,60
Zemin Kat 817,69 674,51 1.492,20
1. Normal Kat 1.412,88 1.421,52 2.834,40
2. Normal Kat 914,64 1.234,66 2.149,30
3. ?‘T‘;rsri"SZ'tfat 1.282,00 - 1.282,00
4, Normal Kat 379,21 721,99 1.101,20
5. Normal Kat 362,08 721,62 1.083,70
6. Normal Kat 356,45 706,65 1.063,10
7. Normal Kat 371,78 685,62 1.057,40
8. Normal Kat 357,62 682,78 1.040,40
9. Normal Kat 339,12 681,28 1.020,40
10. Normal Kat 351,37 650,43 1.001,80
11. Normal Kat 352,41 641,59 994,00
12. Normal Kat 334,96 639,04 974,00
13. Normal Kat 358,11 603,49 961,60
14. Normal Kat 348,98 594,52 943,50
15. Normal Kat 324,11 598,69 922,80
16. Normal Kat 343,19 559,36 902,55
17. Normal Kat 338,80 549,00 887,80
18. Normal Kat 323,90 543,80 867,70
19. Normal Kat 341,44 506,21 847,65
20. Normal Kat 319,43 508,22 827,65
21. Normal Kat 323,69 494,96 818,65
Cati Kati 171,18 - 171,18
TOPLAM 40.684,24 14.419,94 55.104,18
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» Parsel Gizerinde inga edilmesi planlanan binaya ait ruhsat bilgileri asagidaki gibidir.

ADA/PARSEL RUHSAT RUHSAT ORTAK ALAN DAHIL TOPLAM BAG. BOL. YAPI
NO TARIHI NO’'sU KULLANIM ALANI (m?) SAYISI SINIFI |

1421/4 29.09.2017 | 000736-17

¢ Degerleme konusu tasinmazin yapi denetim isleri Giinesli Mahallesi, Kirazl Caddesi, No: 5,
Daire: 6, Bagcilar/ISTANBUL adresindeki Yeni Sistem Yapr Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapilmaktadir.

4.3.3. IMAR DURUMU iNCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE

BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Gergeklestiriimekte olan projenin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinleri alinmis,
projesi hazir ve onaylanmig, ingaat igin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru
olarak mevcut oldugu belirlenmistir.

Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul yatirhm ortakhigi portféyiinde
“projeler” bash@ altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigr goriis ve

kanaatindeyiz. Ancak yukarida belirtilen diger hususlarda dikkate alinarak ilgili
Koruma Kurulunun kararindan sonra raporun revize edilmesi énerilmektedir.

4.4. TASINMAZIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET, KADASTRAL VE
IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin miulkiyet

durumunda herhangi bir degisiklik olmadid: tespit edilmistir.

4.4.2. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin kadastral

durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.4.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yilik dénemde degderlemeye konu gayrimenkullerin
konumlandig parselin imar durumunda herhangi bir dedisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICiN SiRKETIMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILISKiIN BILGILER

Sirketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenku!l icin daha &nce hazirlanan
dederleme raporu bulunmamaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALiZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Kadikdy iicesi, Acibadem Mahallesi, Meydan
Sokak dzerinde 1 kapi no'lu yerde (1421 ada, 4 no'lu parsel) konumlu heniliz ingaat
baslanmamis otel projesidir.

Parsel bog durumda olup, izerinde insa edilecek proje hafriyat calismasi asamasindadir.

Tasinmaza ulagim; D100 (E-5) Karayolu lizerinden Goéztepe képriisiinii devam ederek
Kadikdy istikametine devam edilir, Kosuyolu Kavsagi‘ndan ayrilarak Kadikdy yonl tabelasini
takip ederek Dinleng Caddesi’'ne girilir, devaminda caddeyi kesen Meydan Sokak’a giriimek
suretiyle taginmaza ulasim saglanmaktadir.

Taginmazin bulundugu bélgede yogunluklu olarak ticari adirlikli yapilar mevcuttur.
Bolgenin altyapisi tam olup, ulasim imkanlan oldukca gelismis ve alternatiflidir. Taginmaza
toplu tagima araglan olarak belediye otobiisleri, minibis, metro, Marmaray ve ayrica 6zel
araclarla kolaylikla ulasim saglanmaktadir.

Taginmaz konum itibariyle Uskiidar ve Kadikdy ilce merkezlerinin baglantisinda yer
almakta olup, bir gok noktaya ulagim bu giizergah (izerinden saglanmaktadir.

Taginmazin  bulundugu bdlgeye yakin konumda Ayrilikgesme Metro ve Marmaray
Istasyonu, Tepe Nautilus AVM, Dogus Universitesi, GATA, Haydarpaga Numune Hastanesi,
Kadikdy sehir hatlan Iskelesi, Ségiitlicesme Metrobiis istasyonu, Doubble Tree By Hilton
Hoteli, Ofton Elysium Elit Kosuyolu projeleri bulunmaktadir.

Tasinmaz; yaklagik olarak D100 (E-5) Karayolu'na 400 m., Ayrilikgesme Marmaray
Istasyonu’na 250 m., Kadikdy Iskelesi'ne 1,10 km., Soéditlicgeme Metrobis Istasyonu’na
1 km., Bogazici K6priisii'ne 8 km. mesafede yer almaktadir.

Bélge, Kadikdy Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.
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5.2. PROJENIN KONUMLANDIGI PARSELIN GENEL ©ZELLIKLERI

Degerlemeye konu parselin ylizélgimi 8.292,72 m?'dir.

Paralelkenara benzer bir geometrik yapiya sahiptir.

Parselde halihazirda Kiltir ve Turizm Bakanligi istanbul 5 Numaral Kiitiir Varliklarn
Koruma Bélge Kurulu‘nun aldi§i karara istinaden yapilagsmay halihazirda engelleyici bir
unsur bulunmakla beraber hafriyatin kalinti otuna kadar alinmasina izin verilmistir,

Parsel, kuzey-doguda 3 no'lu parsele yaklasik 104 m., kuzey-batida Dinlen¢ Caddesi’'ne
yaklasik 79 m., giiney-batida Meydan Sokak’a yaklasik 128 m., gliney-doguda Onur Sokak’a
yaklasik 78 m. cephelidir.

Diz bir topografik yapidadir.

Sinirlan sac panel ile gevrilidir.

Bélgede altyapr tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

Proje; 1421 ada, 4 no’lu parsel Uzerinde gergeklestiriimektedir.

Proje Tecim Yapi Elemanlan Ingaat Servis ve Yonetim Hizmetleri San. ve Tic. Ltd. Sti ile Is
GYO A.S. tarafindan gergeklestirilecektir. iki taraf arasinda 21.11.2016 tarihinde yapilan
s6zlesmeye gdre Tecim miilkiyetinde bulunan rapora konu tasinmazin % 45 hissesini Is GYO
A.$.'ne satis vaadinde bulunmak, Is GYO ise satis vaadini kabul ederek miisterek malikler
taginmaz (zerinde hisseleri oraninda gergeklestirilecek ortak proje ile ilgili olarak mutabik
kaimiglardir.

Proje blinyesindeki 1421 ada, 4 no’lu parsel (izerinde 46.248 m2 ingaat alanh 1 adet otel ile
8.857 m2 alanh 2 adet garaj binasi olmak iizere 3 adet bagimsiz bélim yer almaktadir.
Parselde halihazirda Kiltir ve Turizm Bakanligi Istanbul 5 Numarali Kiltir Variiklarini
Koruma Bélge Kurulunun aldi§i karara istinaden yapilasmayi halihazirda engelleyici bir unsur
bulunmakla beraber hafriyatin kalinti otuna kadar alinmasina izin verilmis ve halihazirda
hafriyat iglerinin durdugu gériilmistiir.

Proje igin yasal izinler (onayh mimari proje, yapi ruhsati) alinmis, kazi galismalarina
baslandigi ve hafriyatin kismen alindigi gériilmis genel insaat seviyesi % 2 mertebesindedir.
1421 ada 4 parsel Uzerindeki projeye ait yapi ruhsatina gdre binanin genel &zellikleri
asagdidaki tabloda sunulmustur.

ADA/PARSEL RUHSAT RUHSAT ORTAK ALAN DAHIL TOPLAM BAG. BOL. YAPI
NO TARIHI NO'SU KULLANIM ALANI {m?) SAYISI SINIFI

1421/4 29.09.2017 | 000736-17

Proje blinyesindeki blogun toplam ingaat alani ve toplan iinite alanlarinin dagilim tablosu

asagidaki tabloda sunulmustur.

TOPLAM INSAAT
ALANI (M?2)

OTEL ALANI
(M?)
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» Proje 4 yildizh otel olarak planlanmig olup, binanin 6. Bodrum katinin tamami ile zemin ve

normal katlar otel kullaniminda olup, otel odalari 4. normal kattan itibaren baslamis olup,

toplamda 241 oda bulunacaktir.

* Projede kat kullamim alanlarinin dagiimlari asadidaki tabloda sunulmustur.

KAT DI KULLANIM ALANLARI

6. Bodrum Kat Otele ait otopark, yangin pompa odasi, ortak alanlar, jeneratér,
su deposu, pompa odasl, yangin su deposu

5. Bodrum Kat Otele ve I.B.B.'ne ait otopark alanlari, depolar ve siginak

4. Bodrum Kat I.B.B. Ait otopark, toren salonu, teknik alan, personel kullanim
alanlari, depolar

3. Bodrum Kat 1.B.B. Ait otopark alani ve galeri boslugu

2. Bodrum Kat I.B.B. Ait otopark, sidinak, teknik alan, personel kullanim alanlari,
depolar

1. Bodrum Kat 1.B.B. Otopar'l.< girisi, |(?b.l, resepsiyon, otele ait diikkanlar, ve
restaurant, yonetim ofisi

Zemin Kat lobi, enerji merkezi, otele ait diikkan, idari birimler

1. Normal Kat S_p'a ve fitness, gocuk oyun alanlari, kapall havuz, otele aiit satis
birimi ve teras

2. Normal Kat otele ait bar, yeme icme alanlari, cocuk oyun alani, kat bahcesi

ve teras

3. Normal Kat (Tesisat)

Tesisat kati

4. Normal Kat 16 adet oda, hizmetli alanian ve kat bahgesi
5. Normal Kat 16 adet oda, hizmetli alanlar ve kat bahgesi
6. Normal Kat 15 adet oda, hizmetli alanlari ve kat bahgesi
7. Normal Kat 15 adet oda, hizmetli alanlan ve kat bahgesi
8. Normal Kat 15 adet oda, hizmetli alanlari ve kat bahcesi
9. Normal Kat 15 adet oda, hizmetli alanlar ve kat bahgesi
10. Normal Kat 14 adet oda, hizmetli alanlar ve kat bahgesi
11. Normal Kat 14 adet oda, hizmetli alanlar ve kat bahgesi
12. Normal Kat 14 adet oda, hizmetli alanlari ve kat bahgesi
13. Normal Kat 13 adet oda, hizmetli alaniar ve kat bahgesi
14. Normal Kat 13 adet oda, hizmetli alanlari ve kat bahgesi
15. Normal Kat 13 adet oda, hizmetli alanlar ve kat bahgesi
16. Normal Kat 12 adet oda, hizmetli alanlan ve kat bahgesi
17. Normal Kat 12 adet oda, hizmetli alanlar ve kat bahgesi
18. Normal Kat 12 adet oda, hizmetli alanlan ve kat bahgesi
19. Normal Kat 11 adet oda, hizmetli alanlari ve kat bahgesi
20. Normal Kat 11 adet oda, hizmetli alanlari ve kat bahgesi
21, Normal Kat 11 adet oda, hizmetli alanlari ve kat bahgesi
Cati Kati Cati terasi, teknik alanlar
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» Proje blnyesinde otel ve garaj olan kisimlarin kat bazinda alanlarinin dagilimi asadidaki

tabloda sunulmustur.

OTEL ALANI TOPLAM INSAAT

GARAJ ALANI (M?2)

(M2) ALANI (M?)

6. Bodrum Kat - 6.054,40 6.054,40
5. Bodrum Kat 2.179,48 3.874,92 6.054,40
4. Bodrum Kat 2.179,48 3.874,92 6.054,40
3. Bodrum Kat 2.179,48 276,52 2.456,00
2. Bodrum Kat 2.179,48 3.874,92 6.054,40
1. Bodrum Kat 139,00 3.046,60 3.185,60
Zemin Kat - 1.492,20 1.492,20
1. Normal Kat - 2.834,40 2.834,40
2. Normal Kat - 2.149,30 2.149,30
3. Normal Kat
(Tesisat) - 1.282,00 1.282,00
4. Normal Kat - 1.101,20 1.101,20
5. Normal Kat - 1.083,70 1.083,70
6. Normal Kat - 1.063,10 1.063,10
7. Normal Kat - 1.057,40 1.057,40
8. Normal Kat - 1.040,40 1.040,40
9. Normal Kat - 1.020,40 1.020,40
10. Normal Kat - 1.001,80 1.001,80
11. Normal Kat - 994,00 994,00
12. Normal Kat - 974,00 974,00
13. Normal Kat - 961,60 961,60
14. Normal Kat - 943,50 943,50
15. Normal Kat - 922,80 922,80
16. Normal Kat - 902,55 902,55
17. Normal Kat - 887,80 887,80
18. Normal Kat - 867,70 867,70
19. Normal Kat - 847,65 847,65
20. Normal Kat - 827,65 827,65
21. Normal Kat - 818,65 818,65
Cati Kati - 171,18 171,18
TOPLAM 8.856,92 46.247,26 55.104,18

* Proje bunyesindeki heniiz kat irtifaki kurulmamistir. Bagimsiz béliimlerin kat dagihm tablosu
asagidaki tabloda sunulmustur.

BAGIMSIZ BOLUM LISTESI

KAT ADI
1 1. ve 2. bodrum katlar Toplu Tasima Alani
2 1., 2., 3., 4. ve 5. bodrum katlar Otopark Alani
3 6. bodrum, zemin ve 21. normal katlar Otel
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* Rapor konusu parsel lizerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki bilgiler
dikkate alinmigtir. Séz konusu projeden farkli bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat
ruhsati, tadilat projesi alinmas! durumdan) bu raporda gelir indirgeme ydntemi ulagilan
dederler gecersiz olacaktir.

e S0z konusu yere ait V Numarall Kultir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu’nun 20.09.2018
tarih, 5663 sayill kararinda “Istanbul 1li, Kadikdy Ilcesi, ibrahimaga Mahallesi, 1421 ada 4
parsele iligkin hafriyat sirasinda agiga gikan tarihi kalintilarin 2863 sayili yasanin 6. maddesi
kapsaminda korunmasi gerekli kiilttir varhig olarak tesciline, koruma grubunun I (bir) olarak
belirlenmesine, Istanbul Arkeoloji Miizeleri Midarlagi'nin 16.08.2018 tarihli ve 686195
yazisl eki raporu dogrultusunda gerekli goriilen vyerlerde kazi calismalarinin devam
ettirilmesine, kazi sonucu raporunun kurulumuza sunulmasina, kalintilarin yayilim alaninin
anlasilabilmesi igin gerekli glivenlik tedbirleri alinmak ve parsel sinirindan sev analizine gbre
uygun mesafe birakmak kaydi ile ilgili miize denetiminde kalinti kotuna kadar zemin
hafriyatinin yapilmasina, sonucunda hazirlanacak miize raporu sunulduktan sonra iksa
(kazik ve ankraj) islerine iligkin talebin Kurulumuzca degerlendirilebilecedine, bu asamada
herhangi bir insa ve fiziki midahalede bulunulmamasina, kalintilari koruyacak gerekli
guvenlik tedbirlerinin alinmasina karar verilmigtir.” karar verildigi belirtilmigtir.

e T.C. Kiltir ve Turizm Bakanlhgi Istanbul 5 Numarali Kiltir Varliklarini Koruma Bélge
Kurulunun 31.01.2019 tarih ve 5975 sayili kararinda; “istanbul Ili, Kadiksy Ilcesi,
Ibrahimaga Mahallesi, 296 pafta, 1421 ada, 4 parsele iliskin ilgilisinin 29.01.2019 tarihli
bagvuru ekinde yer alan krokide gésterilen, parselin otopark olarak kullanilan komsu parsel
cephesi ile Dinleng Caddesi ve Onur Sokak cephelerinde, can ve mal emniyeti ve kazi
guvenligini saglamak amaciyla piiskiirtme beton ve zemin civili iksa yapilarak, ilgili miize
denetiminde kazi cahgmalarinin tamamlanmasl ve kazi sonug raporunun Kurulumuza
iletilmesine karar verildi.” Karar verildidi belirtilmistir.

* Bu kararlar neticesinde iksa islerinin kalinti kotuna kadar yapildigi ve ilgili Kurula bilirkisi
raporu génderilmek (izere hazirliklann yapildigi égrenilmistir. Ancak heniiz Kurul kararinin
ne ybénde cikacagi belirsiz olmasindan dolayl karar sonrasi raporun revize edilmesi
dnerilmektedir.

5.4. EN VERIMLI VE EN 1IYi KULLANIM ANALIzi

En verimli ve en iyi kullanim, katiimcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiiksek dederin
elde edilecegi kullanimdir. En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak mimkiin (uygulanabilir
oldugunda) finansal olarak kérl, yasal olarak izin verilen ve en yliksek deger ile sonuclanan
kullanim olmasi gerekir. Bir varhdin 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 kullammdan farklilasacadi gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir.

Yukaridaki tamimdan hareketle dederieme konusu tasinmazin konumu, biyukliga,
mimari Ozellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut durumu dikkate alindifinda en verimli ve en iyi
kullamm geklinin “lizerinde turizm tesisi (otel) projesi gelistirilmesi” olacagi gériis ve
kanaatine variimistir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLiSKIN ANALiZLER
6.1. EKONOMIK GORUNUM
Gayrisafi yurt igi hasila 2019 yili ilk geyredinde yillik bazda %2,6 daraldi. 2018 vilinin

ikinci yarisinda TL'de yasanan deder kaybi ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda i
talepte gérilen yavaglamanin biiyiimeyi daraltici etkisi 2019 ilk ceyreginde devam etmistir. Ote
yandan, finansal piyasalarin ilk ceyrekte dengelenmesi, kur oynakliginin gerilemesi ve dzellikle
ticari kredilerde yaganan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gerceklesmistir. Bu
dénemde hane halki tiiketimi ve yatirimlarda siiregelen gerileme, kamu harcamalarn ve net
ihracat performansi ile karsilanmaya calisiimistir. Ancak Nisan ayl sonrasinda finansal
durumdaki sikilasmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci geyrek boyunca hissedilmistir. Ilk
geyrek sonunda sanayi aktivitesinde baglayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamustir.
Yilin ilk geyreginde yillik bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama
ile birlikte ikinci ceyredin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Oncii niteliginde imalat sanayi satin alma yoneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
6zellikle ihracat sipariglerindeki artisin etkisiyle, 47,9'a ylkselerek Temmuz 2018'den bu yana
en yuksek seviyeye gikmistir. Bu ayki verilerde yeni ihracat sipariglerinin blylime bélgesine
gegmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde basta Avrupa Birligi Glkeleri olmak lizere
kiresel biylime goériinimiine iligkin kismi yavaslama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
guclnid korumus olmasi blyiime dinamikleri acisindan olumiudur. Yurt ici talepteki
yavaglamaya bagl olarak firmalarin dis piyasalara yénelme edilimi ve pazar cesitlendirme
esnekligi mal ihracatini desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi
faaliyetteki yavas seyir ithalat talebini simirlamistir.

Turizmdeki glcli seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmigtir. Cari islemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermis ve yilin ilk bes ayinda birikimli cari agik
pozisyonu 3,1 milyar dolara gerilemistir. Altin ve enerji haric cari islemler hesabi, bir énceki
yilin Mayis ayinda 1,2 milyar dolar agik vermisken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir.
Ticaret Bakanhgi 6ncii verileri 1si§inda, Haziran ay! rakamlari ile birlikte 2002 yilindan bu yana
ilk kez 12 ay birikimli cari dengenin arti deger almasi 6ngdrilmektedir.

6.1.1. GSYiH BUYUME ORANI

2017 yilv igin yillik GSYIH biiyime orani, %7,4 olarak agiklanmistir. 1. Ceyrek ve 2.
Ceyrek 2018'deki GSYH blylime oranlar ise sirasiyla %7,2 ve %5,3 olarak gergeklesmistir.
Yilin ilk geyreginde sirasiyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalki tiiketiminin artisindaki
yavaslama (%1,1) nedeniyle Tirkiye'nin biiyiime ivmesi 2018 yih 3. Ceyrek diliminde azalmig
ve %1,6 olarak agklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanhgdi'nin 2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi (YEP) 2018 yili igin %3,8 biiyiime beklentisi aciklarken, IMF ve Dilnya Bankasi
blyilime oranini sirasiyla %3,5 ve %4,5 olarak éngormektedir.
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6.1.2. ENFLASYON
Tuketici Fiyat Endeksi Rakamiari'na (2003=100) gére 2019 Adustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orant 2019 Eylil ayinda %9,26 olarak gergeklesmistir.
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Kaynak: TUIK - Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére Degisim
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6.1.3. DOVIZ KURLARI
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilastirict para politikasi ve ABD ile yasanan siyasi

gerilimin etkisiyle Tirk Lirasi, 2018 Agustos ayinda ABD Dolari (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemigtir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikiimetin aldi§i tedbirlerle
yilin son ceyreginde déviz kurlarinda istikrar ve cari igslemler dengesinde kayda deger bir
toparlanma saglanmistir.
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Kaynak: TCMB
6.1.4. TUKETici GUVENI
Tiiketici Guven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylk siirecte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini 6lcmektedir. 2018 yili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yili Eylil sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektériinin 6nemli gdstergelerinden birisi olan konut satislari rakamlarina
bakildiginda ise her tirli dalgalanmaya karsin trendin belli bir oranda devam ettigi
gorllmektedir. 2013 - 2017 yillan arasinda siirekli bir artis egiliminde olan konut satislan 2018
yllinda yaklagik %2 oraninda gerileme gdstermistir. 2018 yihnin ilk altt aylik déneminde
yaklagik 646 bin konut satisi olurken 2019 yilinin ilk alti aylik déneminde ise konut satislari 505
bin 796 adet olarak gergeklesmistir. Yaklasik %22 diizeyinde yasanan bu gerilemede 6zellikle
ayni dénemde %59 oraninda diisiis gésteren ipotekli satiglar etkili olmustur. Ancak 2012
yllinda “yabanci uyruklu kisilere” taginmaz satisi ile ilgili diizenlenme ve daha sonrasinda
vatandaglk konusunda yapilan diizenleme ile limitin 250 bin dolara disiiriimesi ve ddviz
kurunda yasanan artis yabancilarin ilgisini daha da arttirmigtir. 2019 Ocak ayi ile Haziran
arasinda yabanci uyruklu kisilere yapilan konut satis sayisi yaklagik 20 bin adete ulasarak bir
onceki yilin ayni dénemine gére yiizde 69 diizeyinde bir artis yakalamistir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Adustos ayi sonuglarina gére, Adustos
ayinda bir 6nceki aya gére %0.43, gegen yiin ayni dénemine gbre %2.80 ve endeksin
baglangic dénemi olan 2010 yih Ocak ayina gore ise %87.40 oraninda nominal artis
gergeklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Adustos ayinda bir énceki aya goére, 1+1 konut tipinde %0.48
oraninda nominal artis; 2+1 konut tipinde %0.52 oraninda nominal artig; 3+1 konut tipinde
%0.32 oraninda nominal artis ve 4+1 konut tipinde %0.43 oraninda nominal artis
gergeklesmistir.

Adustos ayinda, markal konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satislarin %10'luk
(son & aylik ortalama %8) kismi yabanci yatinmcilara yapilirken, bu satislarda adrlikli olarak
2+1 Gzellikteki konutlarin tercih edildigi gézlenmistir.

Markal projelerden konut satin alan miisterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlan incelendiginde, Adustos ayinda pesinat kullanim orani %41, banka kredisi kullanim
orani %15 ve senet kullanim orani %44 olarak gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayi stok erime hizi rakamlan degerlendirildiginde
stoklarda adet bazinda 9%3.18 oraninda erime gozlenmistir. Agustos ayinda satis
gergeklestirilen konutlarin  %56's1  bitmis konut stoklarindan, %44’ bitmemis konut
stoklarindan olusmaktadir.

JLL, 2019°un 2. Ceyregini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazar Gériinimi” raporuna gére
Tlrkiye'de 432 adet aligveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet aligveris merkezi ise
yapim asamasindadir. 2019’un ilk yarisinda alisveris merkezlerinin en yeni oyunculan sosyal
medyada Unlenen ve daha gok caddelerde yer alan geng ve farkli konseptli magazalar olurken,
ana madazalann performansinda ciddi artiglar gézlemlenmistir. Hipermarketler bu artista
onemli rolii oynamaktadir. Raporda ayrica aligveris merkezlerinin ayak trafigine katki yapan
performans sanatlari ve E-spor etkinlik merkezleri gibi eglence alanlari ile farkh kesimlere hitap
eden gastronomi konseptlerinin éneminin arttigt; ayrica dekorasyon maliyeti olmaksizin daha
dislk kira seviyesinde kiralanan “pop-up” magaza konseptine perakendeci ve yatinmcilar
olumlu yakiasimlarin devam ettidi belirtiimektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019'un
ilk yarisi itibariyla m? basina aylik 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.
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JLL Raporu’na gére gectigimiz yillarda 12 - 15 m? seviyesinde olan kisi basina dlisen ofis
alaninin 8 - 10 m? bandina geriledigi; prestijin geri planda kaidigi, sosyal alanlardan cok verimli
alan kullanimina odaklanildi§i gézlenmektedir. Gectidimiz yillarda azaldigi gorilen yabanci
sirketlerin Istanbul’a y6nelik talebinde kayda deger bir iyilesme yasandi§i gézlenirken,
taleplerin énemli bir kismini Asya kdkenli sirketlerin olugturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yariyili itibariyla istanbul’daki mevcut A Sinifi ofis stogu, 2018 yil ortasina gére yaklasik
245.800 m2 (%4,5) artis gosterdidi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin calisma
alanlarina dénistiriilmesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini saglayan,
inovatif konsept “Flex”in dniimiizdeki dsnemde daha yayginlasmasi ongorilmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019un ilk yarisinda etkili olan segim atmosferinin yani sira,
ozellikle mayis ayindaki déviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duraganlik gézlendi. Lojistik
kiralama islemleri 2019 yilinin ilk yarisinda yaklasik 53.000 m2 ile 2018'in ayni dénemine gére
onemli bir oranda (%65) disls gésterdi ve 2019'un ilk yarisi itibartyla lojistik piyasasindaki
birincil kira TL bazinda 27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019'un ilk yarnsinda kiralama
islemleri bakimindan en 6ne gikan sektdr, yaklasik %56 ile lojistik hizmet sagdlayan 3PL
(Gglncih parti lojistik) firmalari oldu. E-ticaret sektériiniin biylimeye devam etmesiyle birlikte,
lojistik depo kiralama islemlerinin artacadi ve ilerleyen siirecte kent ici lojistiginin 6nem
kazanacadl da raporda éngdriilmektedir.

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. KADIKOY iLCESi

Kadikéy, Istanbul'un Anadolu Yakasi'nda yer alan ilgedir. Anadolu Yakasi'nin giiney
batisinda bulunan Kadikéy, bati ve giineyde; Marmara Denizi, kuzeyde; Uskiidar,
kuzeydoguda; Atasehir ve doguda ise; Maltepe ilgeleriyle gevrilidir,

lige sinirlan icinde Goztepe (235 m.) gibi 6nemli yikseltiler olmasina karsin, Kayis
Dag! ve Camlica eteklerinden Marmara Denizi'ne dogru uzanan hafif dalgali diizlikier ve tash
edimler tim araziye hakimdir. Bu oldukga diiz arazi {izerinde Fikirtepe, Acibadem, Altiyol,
Kiglik Moda (Cevizlik) ve Kosuyolu &biir dnemli tepe noktalarini olusturmaktadir. Haydarpasa
ve Kalamis koylari ile Moda ve Fenerbahge burunlarmin yer aldigi hareketli bir kiyi gizgisi yer
almaktadir. Fenerbahge Burnu ile Bostanci arasinda sahil seridi fazla girintili gikintili olmayan
oldukga diiz bir gizgiye sahiptir. Ancak sahil seridi yapilan dolgularla dogal 6zelli§ini dnemli
olglide yitirmistir. Bugiin Kadikdy sinirlari icinde halen dogal gérinimint koruyabilmis kiyi
pargalarina Fenerbahge Burnu'nda cok sinirli olarak rastlamak mimkindiir. Kadikdy'lin baslica
akarsulari Kugdili Deresi (Kurbagalidere), Camasirci Deresi (Bostanci Deresi), Tursucu Deresi
ve Seyit Ahmet Deresi'dir.

‘Kadikdy ilgesi llke ve kent ulagimi agisindan 6nemli bir konuma sahiptir. Anadolu'daki
cesitli merkezleri Istanbul'a ve kent icindeki gesitli semtleri de birbirine badlayan baz ana
ulagim yollari Kadikdy Ilgesi'nden geger. Bunlardan en énemlisi eskiden Ankara Asfalti ve E-5
adlariyla anilan D-100 Karayolu'dur. Bu karayolu Fatih Sultan Mehmet Koprisi'ne giden O-2
Otoyolu'yla Kozyatadi'nda, Bogazigi Képriisii'ne giden O-1 Otoyolu'yla Uzungayir'da kesisir.
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19 Mayis, Acibadem, Bostanci, Caddesbostan, Caferaga, Dumlupinar, Egitim, Erenkéy,
Fenerbahge, Feneryolu, Fikirtepe, Géztepe, Hasanpasa, Kosuyolu, Kozyatagi, Merdivenkdy,
Osmanaga, Rasimpasa, Sahrayicedid, Suadiye ve Zihtlipasa olmak iizere toplam 21 adet
mahallesi bulunmaktadir.

Kadikdy Ilgesi'nde egemen ekonomik etkinlik ticarettir. Kadikdy carsisi, Altiyol ile
Bahariye Caddesi ve Bagdat Caddesi cevrelerinde yogunlasir. Bagdat Caddesi lzerinde cok
sayida Unld markanin subesi vardir.

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2018 yih Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) nifus sayimi sonuglarina gére niifusu 458.638 kisidir.

6.3. PIYASA ARASTIRMASI
6.3.1. TURKIYE TURiZM VERILER}

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun 31 Temmuz 2019 tarihine yayinlamis oldugu “Haber
Bilteni"nde Turizm Istatistikleri, II. Geyrek: Nisan - Haziran, 2019 verilerine gére turizm geliri
gecen yilin ayni geyregine gére %13,2 artmstir.

Turizm geliri Nisan, Mayis ve Haziran aylarindan olusan II. geyrekte bir dnceki yilin ayni
geyregine gére %13,2 artarak 7 milyar 973 milyon 963 bin USD olmustur. Turizm gelirinin (cep
telefonu dolasim ve marina hizmet harcamalan harig) %87,8'i yabanci ziyaretcilerden,
%12,2'si ise yurt disinda ikamet eden vatandas ziyaretgilerden elde edilmistir.

Ziyaretgiler, seyahatlerini kigisel veya paket tur ile organize etmiglerdir. Bu geyrekte
yapilan harcamalarin 5 milyar 576 milyon 564 bin USD'sini kigisel harcamalar, 2 milyar 397
milyon 399 bin USD’sini ise paket tur harcamalart olusturmustur.

Ziyaretgcilerin kisi basi ortalama harcamasi 625 USD olmustur. Bu geyrekte yabancilarin
ortalama harcamasi 607 USD, yurt disinda ikamet eden vatandagslarin ortalama harcamasi ise
766 USD olmustur.

Ziyaretgi sayisi gegen yilin ayni ¢eyredine gdére %15,3 artmigtir. Ulkemizden ¢ikis yapan
ziyaretgi sayisi 2019 yih II. geyredinde bir énceki yihn ayni geyregine gére % 15,3 artarak 12
milyon 762 bin 346 kisi olmustur. Bunlarn % 90,1'ini 11 milyon 499 bin 211 kisi ile yabancilar,
%9,9'unu ise 1 milyon 263 bin 135 kisi ile yurt disinda ikamet eden vatandaslar olusturmustur.

Turizm gideri gegen yilin ayni geyredine gore %34,4 azalmistir. Yurt icinde ikamet edip
bagka Ulkeleri ziyaret eden Tiirk vatandaslarimin harcamalarindan olusan turizm gideri, gegen
yiin ayni geyregine gére %34,4 azalarak 1 milyar 82 milyon 543 bin USD olmustur. Bunun 967
milyon 276 bin USD’sini kisisel, 115 milyon 266 bin USD'sini ise paket tur harcamalari
olusturmustur.

Yurt digini ziyaret eden vatandaslar 2018 yil II. geyredine gdre %11,4 artmistir. Bu
geyrekte yurt digini ziyaret eden vatandas sayisi bir 6nceki yilin ayni geyredine gére % 11,4
artarak 2 milyon 444 bin 668 kisi olmustur. Bunlarin Kisi bagi ortalama harcamasi 443 USD
olarak gergeklesmistir.

Turizm geliri ve gideri, II. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2019 Verileri asagidaki tabloda
Ozetlenmistir,
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Girig yapan vatandaglar

Clkig yapan ziyaretciler (Yurt ici ikamedli)

Kigi bag! Kisi bag
Turizm ortalama Turizm ortalama
geliri Kigi harcama gideri Kigi harcama
Yil  Ceyrek (Bin §} say1sl {§) (Bin §) 5aysl (51
2018 Yillik 2805129826 45628673 BAF 4886 310 B 383432 584
| 4 425 237 5122182 723 1079008 2070534 521
Il 7044 581 11 067 987 636 1650276 2104 058 752
I 11502665 18786 7ES 612 1209379 2265795 534
v 6540434 9651740 678 857 647 1853 045 517
2019 | 4629 6579 6 644 394 697 1066706 2017 916 529
I TOT3863 12762346 635 1082543 2 444 568 443
Misan 1996 446 3 266 256 g1 336 488 Th2 280 44F
Wayis 26396Y5 4219837 626 319832 725 575 444
Haziran 3337843 S 276283 633 426 213 986 812 44

Not: Tablodaki rakamlar, yuvarlamadan dolay: toplami vermeyebilir.

6.3.2. ISTANBUL TURiIZM SEKTOR VERiLERi

Tirkiye Otelciler Birligi'nin yayinlamis oldugu “istanbul Turizm Istatistikleri Ekim-2019
Raporu”nda Istanbul’a gelen yabanci ziyaretci sayilan asadidaki gibidir.

TURKIYE iISTANBUL

YILLAR DEGiSiM ORANI YILLAR DEGiSiM ORANI

2018 2019  2019/2018 (%) | 2018 2019  2019/2018 (%)
OCAK 1461570  1.539.496 5,33 831307  918.949 10,54
SUBAT 1527.070  1.670.238 9,38 848510  984.689 16,05
MART 2139766  2.232.358 4,33 1.073.002 1.165.591 8,63
NiSAN 2655561  3.293.176 24,01 1.144.041 1.329.868 16,24
MAYIS 3.678.440  4.022.254 9,35 984,028  1.016.809 3,33
HAZIRAN 4505594  5.318.984 18,05 1.100.389 1.361.302 23,71
TEMMUZ 5671801  6.617.380 16,67 1502397 1.666.319 10,91
AGUSTOS 5383332  6.307.508 17,17 1.391.036 1.540.120 10,72
EYLUL 4792818  5.426.818 13,23 1235301 1.359.175 10,03
EKiM 3.755.467  4.291.574 14,28 1230070 1.347.554 9,55
TOPLAM 35571419 40.719.786 14,47 11.340.081 12.690.376 11,91

Istanbul, Atatiirk ve Sabiha Gokgen Havalimanlar ile Haydarpasa, Pendik, Tuzla,
Zeytinburnu, Ambarli ve Karakdy limanlarindan alinan verilere gore; 2019 yili Ekim sonu
itibariyle Istanbui’a gelen yabanci ziyaretgi sayisi 12,690.376'dir. 2018 yilinin ayni dénemi ile
karsilagtirdigimizda, gelen yabanc ziyaretci

sayisinda % 11,91 oraninda artis oldugu

gérilmektedir.
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Son bes yil Ocak - Eyliil aylari gelen yabanci ziyaretgi sayilari asagidaki tablodaki gibidir.

%11,9
%25,9
%14,4
\%I/[
2015 2016 2017 2018 2019 |

2017-2019 yillart aylik gelen yabanci ziyaretgi sayilari asagidaki tablodaki gibidir.

| w2017 W2018 =2019 ‘

| - ._‘

Ocak Subat Mart Nisan Mavyis Haziran Temmuz Afustos Eyliil Ekim Kasim Aralik

2019 yili ilk on ayinda Istanbul’a gelen toplam yabanc ziyaretgi sayisinin en yiiksek
oranini %7,6 ile Alman ziyaretgiler olusturmaktadir. Bu ziyaretgileri sirasiyla; iranllar: % 6,1,
Iraklilar: % 4,7, Ruslar: % 4,6, Fransizlar: % 3,4, Ingilizler: % 3,3, Suudi Arabistanllar:
% 3,2, Amerikalilar: %3,1, Cinliler: % 2,6, Kuveytliler: % 2,3, diger llkeler: % 58,9 takip
etmektedir.
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Turizm isletmesi belgeli konaklama tesisleri asagidaki tablodaki gibidir.

Avrupa  Anadolu Tesis Avrupa  Anadolu Avrupa  Anadolu  Yatak

Tesis Tesis Sayisi OdaSayist OdaSayis: Yatak Yatak Sayisi

Sayisi Sayiss TOPLAM Sayist Sayiss  TOPLAM
Ozel Tesis 118 13 131 4414 417 11090 825 11915
Butik Otel 20 2 22 909 42 1824 84 1908
Turizm Kompleksi 1 0 1 840 0 1764 0 1764
5Yildizh Otel 88 19 107 22471 4981 44891 9960 54851
4 Yildizl1 Otel 116 17 133 13273 1943 26533 3867 30400
3Yildizii Otel 113 17 130 6534 1044 12822 2043 14865
2Yildezli Otel 43 4 47 1539 123 2969 249 3218
1Yildizli Otel 8 0 8 208 0 399 0 399
Termai Otel 0 1 1 0 80 0 160 160
Apart Otel 3 2 5 233 68 700 198 898
Pansiyon 6 4 10 102 32 206 64 270
Hostel 1 0 1 123 0 166 0 166
TOPLAM 517 79 596 50646 8730 103364 17450 120814

Yukardaki tabloda Kiiltiir ve Turizm Bakanlhgi'ndan “Turizm isletmesi Belgeli” konaklama
tesislerinin tiir ve sinif bazinda tesis, oda ve yatak sayilan yer almaktadir. Avrupa yakasinda
517 tesis, Anadolu yakasinda ise 79 tesis faaliyet géstermekte olup, toplamda istanbul’da 596
tesis, 120.814 yatak kapasitesi ile hizmet vermektedir.

Asadidaki tablo ise Bakanlik’tan “Turizm Yatirimi Belgeli” tesislerin tiir ve sinif bazinda
tesis, oda ve yatak kapasitelerini géstermektedir. Yatirimlarin tamamlanmasiyla ilave 101 tesis
ve 19.934 yatak Istanbul'un konaklama kapasitesine dahil olacaktir.

Turizm yatirimi belgeli konaklama tesisleri asagidaki tablodaki gibidir.

YERI Avrupa  Anadolu Tests Avrupa  Anadolu  Avrupa  Amadolu ek
Sayisi Sayisi
. TOPLAM TOPLAM
TURU Tesis Sayist 0Oda Sayist Yatak Sayist
Ozel Tesis 13 1 14 488 8 1008 11 1019
Butik Otel 9 2 11 342 79 684 169 853
5 Yildizh Otel 17 5 22 4239 905 8717 1892 10609
4Yildizh Otel 23 4 27 2147 408 4237 836 5073
3Yilduizli Otel 16 5 21 796 265 1638 532 2170
2Yildizli Otel 1 1 0 40 0 75 75
1Yildizh Otel 1 4 5 10 49 32 103 135
TOPLAM 79 22 101 8.022 1754 16316 3618 19934
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Tesislere gelis sayisi, geceleme, ortalama kalis siiresi ve doluluk oranlarinin tesis tiir ve

siniflarina gére dagilimi (2019 Eylil)

TUR/SINIF

5 Yildizli Otel

4 Yildizli Otel

3 Yildizli Otel

2 Yildizh Otel

1 Yildizh Otel
Pansiyon

Apart Otel
Mustakil Apart Otel
Ozel Tesis

Turizm Kompleksi
Butik Otel

Hostel

GENEL TOPLAM

TESISE GELiS
SAYISI *
434912
254072
103 337

23059
3309
1170
4 648
1958
67 096
16510
16689
3355
930115

GECELEME

980 258
633 063
239993
52253
8551
2657
16 535
11322
164 713
34671
37 755
4527

2186 298

ORTALAMA

KALIS SURESI

2,25
2,49
2,32
2,27
2,58
2,27
3,56
5,78
2,45
2,10
2,26
1,35
2,35

DOLULUK

ORANI(%5)

62,19
74,93
66,56
69,70
74,23
50,32
47,68
73,14
68,42
65,52
68,17
90,90
66,70

Tesise gelis: Turizm Igletme Belgeli konaklama tesislerine geceleme yapmak amaciyla

yapilan giris sayisidir. Tesise giris saysi kisi bazh bir degisken olmayip, ayni turistin farkl

zamanlarda yaptidi girisler ayn girdiler olarak kaydedilmektedir.

Yukaridaki tablo Klltir ve Turizm Bakanlidimizdan Turizm Isletmesi Belgeli tesislerde

yerli ve yabanci turistler tarafindan yapilan konaklamalara iliskin bilgileri icermektedir. Turizm

Isletme Belgeli konaklama tesislerine geceleme yapmak amaciyla yapilan giris sayilarini

gosteren tesise gelig sayisi 2019 yili Eyliil ayi igin 930.115’ tir. Bu tesislerde yapilan geceleme

sayisi ise 2.186.298 olup, ortalama kalis siiresi ise 2,35 giindlr.

Tesislere gelis sayisi, geceleme, ortalama kalis siiresi ve doluiuk oranlarinin tesis tiir ve

siniflarina gére dagihimi (2018)

TOR/SINIF

5 Yildizli Otel

4 Yildizli Otel

3 Yildizh Otel

2 Yildizh Otel

1 Yildizh Otel
Pansiyon

Apart Otel

Ozel Tesis
Turizm Kompleksi
Butik Otel
Hostel

GENEL TOPLAM

TESISE GELi$
SAYISI
4247073
2437958
1051789
220826
36187
5111
17678
692 193
161637
133 889
9103
9013 444

GECELEME

9425914
6141104
2419012
479 301
88 924
12941
44 270
1664 862
339432
331832
36 231
20983 823

ORTALAMA
KALIS SURESI

2
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DOLULUK
ORANI(%)

53

66

55

57

71

38

28

59

53

57

61

57
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Tesislere gelis, geceleme, ortalama kalis sliresi ve doluluk oranlarinin illere ve ilgelere

gore dagilimi (2018)

ISTANBUL
ILGELER

Adalar
Atasehir
Avcilar
Bagcilar
Bahgelievler
Bakirkody
Bagaksehir
Bayrampasa
Begsiktag
Beykoz
Beylikdiizi
Beyoglu
Blylkgekmece
Esenler
Esenyurt
Eylpsultan
Fatih
Gulngodren
Kadikdy
Kagithane
Kartal
Kigiikcekmece
Maltepe
Pendik
Sariyer
Silivri
Sile
Sigli
Tuzla
Umraniye
Uskiidar
Zeytinburnu
TOPLAM

TESISE GELi$S
SAYISI
5803
201 311
69123
307 766
420522
515 459
27676
193 380
543 239
34714
19 385
1412 481
150 231
119 703
135 861
20935
1966 104
101 791
409 996
65 614
10 733
291910
29154
290 947
25241
60 299
16 514
1199 392
70 269
108 722
61329
127 840
9013 444

GECELEME

9458
372151
123 853
585701
896 816
1025958
47 313
381819
1437583
65 141
40 230

3806533
278 509
231634
256 181
41979

5371956

198 792
755634
172901
19763
502 155
56 948
440 817
45 832
105 886
26273
2949 035
128 766
222 848
125174
260 184

20983 823

ORTALAMA
KALIS SURESI
1,63
1,85
1,79
1,90
2,13
1,99
1,71
1,97
2,65
1,88
2,08
2,69
1,85
1,94
1,89
2,01
2,73
1,95
1,84
2,64
1,84
1,72
1,95
1,52
1,82
1,76
1,59
2,46
1,83
2,05
2,04
2,04
2,33

DOLULUK
ORANI(%)
18,70
47,42
58,11
61,49
58,26
51,97
46,28
60,09
53,59
31,04
41,08
65,95
26,44
64,09
39,84
36,38
68,55
68,51
50,45
61,65
23,77
58,27
24,34
32,71
29,11
30,47
20,44
62,41
38,09
37,74
58,73
49,23
57,26
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6.3.3. OTEL KONAKLAMA BILGIiLERI
Taginmazin konumlandigi bélgede bulunan bazi oteliere ait konaklama bilgileri asagidaki
tabloda 6zetlenmistir.

Sira = Yildiz Standart Oda
[\ [) LSl ] Sayisi R Fiyatlari
1 | Byotell Hotel istanbul 5 Kozyatadi 560 TL
2 | Hilton Istanbul Kozyatad 5 Kozyatadi 590 TL
3 |istanbul Marriot Hote! Asia 5 | Kigikbakkalkéy 500 TL
4 Silence Istanbul Hotel & Convention 4 Atasehir 430 TL

Center _
5 Double Tree By Hilton Hotel Istanbul - 5 Moda 600 TL
Moda
6 |Holiday Inn istanbul Kadikoy 4 Kadikéy 390 TL
Dedeman Bostanci Istanbul Hotel And
/ Convention Center > Bostanci 00 TL
8 |Sheraton Grand istanbul Atasehir 5 Atasehir 530 TL
9 |Radisson Blu Hotel istanbul Asia 5 Atasehir 530 TL
10 |The Green Park Bostanci 5 Bostanci 360 TL
11 |Wyndham Grand Istanbul Kalamis 5 Kalamis 720 TL
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6.3.4. SATILIK ARSALAR
Taginmazin konumlandigi bélgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler asadidaki gibidir.
1) Degerleme konusu tasinmaza yakin mesafede bulunan, “insaat nizami: ayrik nizam ve
Hmaks: 15,50 m.” yapilasma sartlarinda “Ticaret + Konut Alan” lejandina sahip,
111 m?2 yizdlglimli terkleri yapilmig parsel 900.000,-TL bedelie satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 8.110,-TL)
Iigili tel.: 0216 550 45 45
2) Degerleme konusu taginmaza yakin mesafede bulunan, “Insaat nizami: ayrik nizam ve
Hmaks: 18,50 m.” yapillagsma sartlarinda “Ticaret + Konut Alan” lejandina sahip,
228 m2 yiizélglimli terkleri yapilmig parsel 3.075.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 13.490,-TL)
Igili tel.: 0216 380 90 91
3) Degerleme konusu tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Insaat nizami: ayrik nizam ve
Hmaks: 21,50 m.” yapilasma sartlarinda “Ticaret + Konut Alani” lejandina sahip,
200 m? yizélglimll terkleri yapilmis parsel 4.450.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 22.250,-TL)
Iigili tel.: 0530 100 87 34
4) Degerleme konusu tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Ingaat nizami: ayrik nizam ve
Emsal: 3” yapilasma sartlarinda “Ticaret Alani” lejandina sahip, 192 m? ylzélglimli
terkleri yapilmig parsel 3.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satig fiyati ~ 15.630,-TL)
Ilgili tel.: 0216 345 94 35
5) Degerleme konusu taginmaza yakin mesafede bulunan, “Ingaat nizami: ayrik nizam ve
Emsal: 2" yapilagma sartlarinda “Ticaret Alani” lejandina sahip, 1.250 m?2 yuzdlglimli
terkleri yapilmis parsel 13.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 10.400,-TL)
Iigili tel.: 0532 243 55 22

A LpEm
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6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktérler:

e Merkezi konumu,

e D100 (E-5) Karayolu’na olan yakinhg,

¢ Ayrilikgesme istasyonuna olan yakinligi,

¢ Ulasimin kolayligi ve gesitliligi,

e Yakin konumda aligveris merkezi bulunmasi,

* Yapimi tamamlanan Avrasya tlip gegit projesine olan yakinligi,

o Istanbul gayrimenkul piyasasinin hizli geligen bir bolgesinde konumlu olmasi,

* Proje igin yasal izinlerin alinmis olmasi,

e Mevcut imar durumu,

e Reklam kabiliyeti,

o Miisteri celbi,

e Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz faktorler:

¢ Koruma kurulunun kararinin ne yénde gikacadi konusundaki belirsizlik,

» Tapuya kiltir varlig olarak tescil edilmesinden dolay! insaat maliyetlerinin artabilme
durumu,

» Doviz kurlarindaki agiri dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis
olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Dederleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan Ug yaklagim dederlemede kullanilan

temel yaklagimlardir. Bunlarin timii, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlari asagidaki gibidir.
e Pazar Yaklasimi
o Gelir Yaklasimi
¢ Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI
Pazar yaklagimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.
Asadida yer verilen durumiarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirlik veriimesi gerekli gérilmektedir:
o Degerleme konusu varligin deer esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis
olmas,
¢ Degerleme konusu varligin veya buna dnemli Olglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak igslem gérmesi,
e Onemii élclide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimiarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agiriklandintamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varliga veya buna énemli dlciide benzer variiklara iliskin islemlerin,

pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar glincel olmamasi,

e Dederleme konusu varligin veya buna énemli lglide benzerlik tasiyan varhklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

» Pazar islemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsitastinlabilir varliklarin
dederleme konusu varhkia énemli ve/veya anlamii farkliliklarinin, dolayisiyla da
subjektif dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Guncel islemlere yénelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemier vb.),

* Varligin degerini etkileyen énemli unsurun varhgin yeniden lretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere doénistiriimesi ile belilenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhidin dederi, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

e Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin goziiyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir

unsur olmasi,

* Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin- miktar ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklagiminin uygulanmast ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadi§i asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
énemli ve/veya anlamli agirhk verilebilir. Gelir yaklagiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarm uygulanip uygulanamayacadini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirhiklandirihip
agirhklandirlamayacagini dikkate almasi gerekli g6rilmektedir:

» Dederleme konusu varhigin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin gozlyle degeri

etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

» Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnedin, kontrol giici
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/blitgelere ulagamaz),

e Dederleme konusu varhdin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.
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Gelir yaklagiminin temelini, yatinmailarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gorilmesi teskil
eder. Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligt elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden lretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylarinin disilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Katihmcilanin dedgerleme konusu varlikla énemli 6lgiide ayni faydaya sahip bir varlidi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katihmcilarin
dederleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim 6demeye
razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,

e Varlidin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhgin kendine &zgi niteliginin  gelir
yaklasimini veya pazar yaklagimini olanaksiz kilmasi,

* Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi ornedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmas! ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadi§i asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml adirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin asagidaki durumlarda
uygulanmasi halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin  uygulanip
uygulanamayacadini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gbsterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla adirlikiandirilip agirliklandirilamayacadini  dikkate almasi gerekli
goérilmektedir:

» Katiimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olugturmay! dislndukleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin &niinde potansiyel yasal engellerin veya &nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

* Maliyet yaklagiminin dider yaklagimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnedin, maliyet yakiagiminin, degerlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadidinin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

e Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimiari son derece guvenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin dederi genellikle, varligin olusturuimasinda gecen
streye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve
katihmcilarin, varligin, tamamlandiindaki degerinden varhgi tamamlamak icin gereken
maliyetler ile kér ve riske gére yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.
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7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasas| Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlari
2017 UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Degerleme
Galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, o6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve giivenilirlijine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varhidin dederlemesi icin birden fazla dederleme yontemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.

Parsel Uzerinde inga edilecek olan projenin mevcut durumuna gére pazar dederinin
tespitinde maliyet yaklasimi yéntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkl pazar
degerinin tespitinde ise gelir yaklasimi yontemi kullanilacaktir.

Proje insaatina ¢ok az da olsa baglanmadigdi icin, projenin mevcut durumuna gore pazar
degerinin tespitinde pazar yaklasimi yéntemi kullamimayacaktir.

Degerlemeye konu taginmazin tamamlanmasi durumunda emsal teskil edecek nitelikte
satilik bir bina bulunamamasindan dolay! projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin
tespitinde pazar yaklasimi yontemi kullanilmayacaktir.

8.BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI
TESPITI

8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkulliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin
degerinin arazi ve binalar olmak (izere iki farkli fiziksel olgudan meydana geldigi ve édnemli bir
kalan ekonomik &mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkulin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacadi géz éniine alinir. Bir bagka deyisle bu yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin
bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklendikten sonra, asinma payinin toplam maliyetten gikariimasi ve son olarak da arazi
dederinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
agiklanabilir. Kullamm dederi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun dederini
bilmese bile malin gergek bir dederi vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

Degerlemeye konu proje yeni insa edilmekte oldugu igin amortismani "% 0"dir.

Maliyet yaklagimi ydntemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asagidaki bilesenler
dikkate alinmistir:

1) Arsanin degeri

2) Arsanin iizerindeki insaat yatirrmlarinin mevcut durumuna gore maliyeti

Not: Bu bilesenler, arsalar ve ingaat yatirimlarinin ayr ayri satisina esas alinabilecek degerler anlaminda
olmayip taginmazin toplam degerinin olusumuna isik tutmak tizere verilmis fiktif bUyuklUklerdir.
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8.1.1. ARSANIN DEGERI
8.1.1.1. SATILIK ARSA EMSALLERININ ANALIzi

Emsaller; degerlemeye konu tasinmaz igin, konum, imar durumu, fiziksel ozellikler,
buylklik ve pazarlik payi gibi kriterler dahilinde kargilagtiriimis, m? birim pazar degeri
asagidaki tabloda hesaplanmistir.

PARSEL DEGERI SEREFiYE KRITERLERI (%)

M2 Birim imar Fiziksel Pazarhk Emsal

Emsaller Fivat: (TL) X°™™ purumu  Ozeliikler BUYUKliK Payi  Deger (TL)
Emsal 1 8.110 40% 15% 0% -15% -5% 10.950
Emsal 2 13.490 -10% 10% 0% -15% -10% 10.120
Emsal 3 22,250 -20% 5% 0% -15% -20% 11.130
Emsal 4 15.630 0% 0% 0% -15% -10% 11.720
Emsal 5 10.400 0% 10% 0% -10% 10% 11.440
ORTALAMA| 11.070

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3. Piyasa Arastirmasi” béliimiinde sunulan emsal
krokisinde belirtilen konumlari géz éniinde bulundurularak; degerlemeye konu gayrimenkule,
merkeze, ana yola, ulasim akslarina vb. yakinlik kriterleri g6z éniinde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin imar durumu kriterinde; lejand ve yapilasma kriterleri ile ayrica emsallerin
terklerinin olup olmadigi kriterleri géz 6niinde bulundurularak diizeitme yapilmistir. Ayrica
parsel tizerinde inga edilmesi planlanan otel projesi icin yapi ruhsati alinmig olmasi hususu imar
durumu baghg altinda olumlu etken olarak yansitilmistir.

Emsallerin fiziksel 6zellikleri kriterinde: emsallerin fiziki sekilleri, egimleri, yola cephe
uzunlukiari vb. kriterleri g6z &niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir. Ayrica; emsal
parsellerin tamami sahis miilkiyetinde olup tasinmaza gore daha avantajli durumdadiriar. Bu
durum emsal analizi tablosunda fiziksel 6zellikler bashgi altinda dikkate alinmistir.

Emsallerin buyUklik kriterinde; emsallerin alanlan géz éniinde bulundurularak diizeltme
yapilimigtir,

Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalanndan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.
8.1.1.2. ULASILAN SONUC

Degerieme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
tagsinmazin konumu, imar durumu, fiziksel ozellikleri ve blylklugi dikkate alinarak takdir
olunan m? birim pazar degeri ile pazar degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI

PARSEL ALANI M2 BiRiM DEGERI YUVARLATILMIS
(M2) (TL) PAZAR DEGERI (TL)

8.292,72 91.800.000
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8.1.2. ARSANIN UZERINDEKiI INSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI

Parsel Uzerinde inga edilecek olan otel projesinin yapi ruhsatina gore yapi sinifi V-B’dir.
“Mimarlik ve Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2019 yili Yapi Yaklagik
Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig”e gére V-B sinifindaki yapilarin m? birim maliyeti
2.485,-TL'dir. Proje insaati %2 mertebesinde oldugundan vyillara yaygin insaat maliyeti
hesaplanmadan giinimiiz ekonomik kogullarinda -insa edilecek otelin insaat maliyeti g6z
oninde bulundurulmustur. Ayrica yerinde yapilan incelemede dedgerlemeye konu projen
niteligi, yer aldigi bélge ve zemin iyilestirme maliyetinden (fore kazik, jet-grouting, ankraj v.b.
maliyeti) dolayr m2 birim insaat maliyetinin; % 60 oraninda daha fazla olacadi
duslniilmektedir. Buna gdre otel bina insaat m2 maliyeti 4.000,-TL olarak belirlenmistir.
BIRIM

ADA/PARSEL INSAAT YAPI MALIYET

BINA ADI TOBLATM

NO ALANI (m?) SINIFI MALIYET (TL)

(TL)
1421/4 | 220.420.000

Yapilan incelemeler dogruitusunda projenin genel insaat seviyesi yaklasik % 1'dir. Mevcut
durum ingaat maliyet bedeli 4.410.000,-TL (220.420.000,-TL X % 2 = ~ 4.410.000) olarak
hesaplanmistir.

8.1.3. ULASILAN SONUC
ArSaNIN dEGEN......iceiieieeeceee et evee e e : 91.800.000 TL
Insaat yatinmlarinin mevcut durumuna gére maliveti....... i 4.410.000 TL olmak lizere
Toplam 96.210.000 TL'dir.

Sézlesme geredi Is GYO A.S.'ne ait hisse 45'dir. Projenin mevcut durumuna gére is GYO
A.S. hissesinin pazar degeri 43.294.500,-TL'dir. (96.210.000,-TL x 45%)

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKiI BUGUNKU
PAZAR DEGERI TESPiTI

9.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
9.1.1. UYGULAMA YONTEMi
Gelir yaklagimi iki temel ydntemi destekler. Bu yodntemler: direkt (dogrudan) indirgeme

yaklagimi yéntemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklagimi ybéntemidir.

‘Direkt indirgeme yaklasimi yéntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gdstergesine
dénugtirmek igin kullanilan bir yéntemdir. Bu donusiim, ya gelir tahminini uygun bir gelir oranina
bolerek veya bunu uygun bir gelir faktérilyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt indirgeme
yaklagimi yéntemi, midlklerin dengeli bir bicimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri, gelirleri,
giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecede yonelik beklentileri olan emsal satiglarin bol

oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanifir.
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Getiri indirgeme yaklagimi yontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak bugiinkii deder gdstergesine déniistiirilmesi icin kullanilir. Bu yontem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen milkiyet dénemi igerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. indirgenmis nakit akisi analizi (INA) ydntemi, gelir indirgemenin en énemili
érnegidir. Indirgenmis nakit akisi analizi; bir milkin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayali bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi ig Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Deder'dir.

Degerlemede “Net Bugiinkii Deder”in tespitine yonelik bir galisma yapilmistir. Bu ydntemde,
gayrimenkuliin degerinin gelecek yillarda iiretecedi serbest nakit akimlarinin buglinkii degerlerinin
toplamina esit olacagini 6ngériiliir. Projeksiyondan elde edilen nakit akimlari; ekonominin,
sektdriin ve gayrimenkuliin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenmis
ve gayrimenkullin dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan
bagimsiz olarak hesaplanan (oimasi gereken) dederini ifade etmektedir.

9.1.2. VARSAYIMLAR VE KABULLER

e Otelin ingaatinin 2022 yilinin basinda biterek faaliyete girecegi varsayiimistir.

» Tesis ingaati tamamlandijinda olusacak oda sayisi mimari projesine goére 241dir.

* Kadikdy Bolgesi'nde bulunan otellerin doluluk oranlari raporun “6.3.2. Istanbul Turizm
Sektor Verileri” bashgi altinda yer alan en son tabloda belirtilmis olup, doluluk orani
50,45'dir. Turizm sektériinin her gegen giin daha iyiye gittiginden dolayr 2022 yilinda
doluluk oraninin % 60 olacag! varsayilmistir.

» Tesisin giinliik ortalama oda fiyatinda; “6.3.3. Otel Konaklama Bilgileri” bashg! altinda yer
alan otellerden diisiik fiyatta olan 6 ve 10 no’lu emsaller haricindeki diger emsallerdeki oda
fiyatlarinin ortalamasi alinmistir. Dederlemeye konu tesisin glnlik ortalama oda fiyat
550,-TL olarak kabul edilmigtir.

e Gunlik oda fiyatlarimin yillik artis orani % 10 alinmustir.

» Nispi bir kargilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (UOlke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirim risklerinin gz 6niline alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri
Orani (llke riskine gdre ayarlanmis) + Risk primi.

* Risksiz getiri orani; bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak rapor tarihi itibariyle
10 yilhk tahvilin faiz orani % 12,53'diir. Bu nedenle projeksiyon dénemlerinde risksiz getiri
orant % 12,50 olarak dikkate alinmistir.

e Risk primi; eklenen risk primi iilke, bolge, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler ekienirken tasinmazin likiditeye donme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha dugik likiditesi igin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o slre
iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasila ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirnimasi ile 6lglilebilir. Gayrimenkul
projelerinin satiimasi sirasinda ortaya cikabilecek her tiirli (y6netimsel, ekonomik ve
dbénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 4,5 olarak kabul ediimigtir.
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* Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktériere gdre ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto oran % 17 (Risksiz Getiri Orani
(% 12,50) + Risk primi (% 4,50)) olarak kabul ediimistir.

» Tagsinmazlarin toplam degeri; nakit akimlarinin tahmin edildigi agik tahmin dénemindeki
(explicit forecast period) deder ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deder olmak {zere
iki kisimdan olugmaktadir. Siirekli ve sabit biiylime modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacagi nakit akimlarinin, kesin tahmin dénemi sonrasinda sabit ve siirekli artacagi
varsaylilir. Surekli ve sabit biyiime modelinde devam eden deger; (Kesin tahmin dénemi
sonrasi birinci yila iliskin nakit akimi) / (Agirhkli ortalama yatirim maliyeti orani) - (Kesin
tahmin dénemi sonrasi nakit akimlarinin sabit biyiime orani) esitligi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon déneminin sonrasinda gerceklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itibari ile degerini veren Gordon Bilylime Modeli'nde kullanilan reel ug biylime orani 0 (sifir)
varsaylmistir.

» Otelin renovasyonu igin toplam gelirlerin %1‘i yatirim harcamasi olarak ayrilmistir.

9.1.3. ULASILAN SONUC

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; tasinmazin pazar dederi ~ 285.995.000,-TL olarak
bulunmustur.,

Sézlesme geregdi Is GYO A.S.'ne ait hisse 45'dir. Projenin tamamlanmasi durumundaki is

GYO A.S. hissesinin buglnki pazar degeri yaklasik 128.698.000,-TL'dir. (285.995.000,-TL x

45%)

Ulasilan bu deger; parsel iizerinde insaati planianan projenin mevcut onayl
mimari projelerine ve yapi ruhsatlarina gore belirlenmis olup, farkli bir projenin
uygulanmasi durumunda ulasilan degerde de farkhlik olabilir.

10. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiIRILMESi
10.1. NIHALI DEGER TAKDIiRi

Parsel lizerinde inga edilecek olan projenin mevcut durumuna gore pazar degeri; maliyet

yaklagimi y6ntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki buglinkli pazar degerinin tespiti ise
gelir yaklasimi yéntemi ile belirlenmistir.

Buna gdre; parsel iizerinde insa edilecek projenin mevcut durumuna gdre pazar dederi
icin  96.210.000,-TL (Doksanaltimilyonikiylizonbin Tiirk Lirasi), projenin mevcut
durumuna gére Is GYO AS. hissesinin  pazar  degeri 43.294.500,-TL
(Kirkiigmilyonikiylizdoksandértbinbesyiiz  Tiirk Lirast), projenin tamamlanmasi
durumundaki buginkii pazar degeri igin; 285.995.000,-TL
(ikiyﬁzseksenbesmiIyondokuzyi.'lzdoksanbesbin Tiirk Liras1), projenin tamamlanmasi
durumundaki Is GYO A.S. hissesinin " buglinkli pazar degeri igin ise; 128.698.000,-TL
(Yiizyirmisekizmilyonaltiyiizdoksansekizbin Tiirk Lirast) kiymet takdir olunmustur.
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11. BOLUM SONUC

Rapor igerijinde o&zellikieri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde, arsanin
konumuna, blylkligiine, fiziksel ozelliklerine, imar durumuna, yapilarin planlanan mimari
Ozelliklerine, ingaat kalitelerine ve cevrede yapilan piyasa aragtirmalarina gére giiniimiiz
ekonomik kosullar itibariyle takdir olunan toplam KDV harig pazar degerleri asagida tablo
halinde sunulmustur.

PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE
PAZAR DEGERI

PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE is
GYO A.S. HISSESININ PAZAR DEGERI

| PROJENIN . TAMAMLANMASI
' DURUMUNDAKI BUGUNKU PAZAR DEGERI
PROJENIN i TAMAMLANMASI
| DURUMUNDAKI IS GYO A.S. HISSESININ FRERLLR 1P IR R 19.316.750
BUGUNKU PAZAR DEGERI
Not: 30.12.2019 giinii saat 15:30'da belirlenen gésterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gore
1,-USD = 5,9509 TL ve 1,-EURO = 6,6625 TLdir.
Projenin KDV dahil mevcut durumuna gére pazar degeri 113.527.800,-TL, projenin KDV
dahil mevcut durumuna gére Is GYO A.S. hissesinin pazar degeri 51.087.510,-TL, projenin
KDV dahil tamamlanmasi durumundaki bugiinki pazar degeri; 337.474.100,-TL, projenin KDV
dahil tamamlanmasi durumundaki Is GYO A.S. hissesinin buglinkii pazar dederi ise;
151.863.640,-TL'dir. KDV orani %18 olarak alinmistir.

Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde GYO
portféyiinde “projeler” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi
goriis ve kanaatindeyiz. Ancak ilgili Koruma Kurulunun kararindan sonra raporun
revize edilmesi 6nerilmektedir.

Isbu rapor, Ug orijinal olarak diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur, 31 Aralik 2019

(Degerleme tarihi: 27 Aralik 2019)

g Saygilarimizla,

96.210.000 [16.167.300|14.440.550

43.294.500 | 7.275.300 | 6.498.250

285.995.000(48.059.100(42.926.100

Batuhan BAS Nurettin KULAK
Sehir Plancisi Jeoloji Mithendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

INA Tablosu

Uydu Gériinlsleri

Fotograflar

Tapu Sureti

Tapu Kayit Ornegi

imar Durumu Yazisi

Yapi Ruhsat)

Sozlesme Ornedi

Kadikdy Belediyesi Kurulu Karari Yazis
Raporu Hazirlayanlari Tanitic Bilgiler
SPK Lisans Belgeleri

38
RAPOR NO: 2019/iSGY0/004



