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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

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

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

bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili higbir dnyargimiz bulunmamaktadir.
Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsilidi ticret raporun herhangi bir boliimiine bagh dedildir.
Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayz.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak dederlemesi yapilan mlkiin yeri ve tirli konusunda daha Onceden

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

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

hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme Standartlarina

uygun olarak raporlanmistir.
Dederleme konusu tasinmaz 06.10.2022 tarihinde incelenmistir.

Bu rapor Sorumlu Degerleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN yonetiminde ve Dederleme Uzmani Kubilay ATALAR

kontroliinde, Dederleme Uzmani Sevgi TUNA tarafindan hazirlanmigtir.
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1. RAPOR BILGILERI

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

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

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE
RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Istanbul ili, Besiktas ilcesi, Rumeli Hisari Mahallesi,
1420 ada 1 parsel sayill “Kargir Is Merkezi” nitelikli tasinmazda
konumlu Is GYO A.S. miilkiyetindeki gayrimenkullerin giincel
Pazar dederinin_belirlenmesi.amagcivla_hazirlanmistir.

DEGERLEME_ RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Dederleme galismasini olumsuz yodnde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
DAHA ONCEKI TARIHLERDE YAPILAN
SON UC DEGERLEMEYE iLiSKiN
BiLGILER

Gayrimenkule daha onceki tarihlerde sirketimizce; 15.01.2016 tarih

) tarihli, 16_400_01 sayili, 30.12.2015 tarihli, 2015_400_156_1 sayli,

25.12.2014 tarihli, 2014_400_120_1 sayih ve 26.11.2013 tarihli,
2013_400_131_1 sayili gayrimenkul dederleme raporlar hazirlanmigtir.
Portfoyde yer alan konu taginmazlara 15.01.2016 tarihli dederleme
raporunda toplam kira degeri KDV harig 242.226 TL, 30.12.2015 tarihli
dederleme raporunda toplam K.D.V. haric 700.000.000 TL
(Yediylizmilyon TurkLirasi), 25.12.2014 tarihli dederleme raporunda
toplam KDV haric 600.000.000 TL (Altylizmilyon TirkLirasi),
26.11.2013 tarihli dederleme raporunda ise toplam KDV Harig
550.000.000 TL (Besyizellimilyon TurkLirasi) takdir edilmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sevgi TUNA Aysel AKTAN
Mimar Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
Dederleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 408629 S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTERI BiLGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -
34841 Maltepe / ISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tre-mail: info@harmonigd.com.tr

IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent, 34330 Begiktag/Istanbul
Miisterinin talebi; Istanbul ili, Besiktas ilgesi, Rumeli Hisari
Mahallesi, 1420 ada 1 parsel sayil “Kargir Is Merkezi” nitelikli
tasinmazda konumlu Is GYO AS. miilkiyetindeki
gayrimenkullerin gilincel pazar degerinin Sermaye Piyasasi
Kurulu Mevzuati kapsaminda belirlenmesi olup herhangi bir
kisitlama getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETi

RAPOR NUMARASI
SOZLESME TARIHi

DEGERLEME GALISMALARI BiTiS TARiHI
RAPOR TARIHI

GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
YASAL DURUM (K.D.V. HARIG)
GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
YASAL DURUM (K.D.V. DAHIL)

22_400_309
26.09.2022
19.12.2022
29.12.2022

Istanbul ili, Besiktas ilcesi, Rumeli Hisari Mahallesi, 1420 ada
1 parsel sayili “Kargir Is Merkezi” nitelikli tasinmazda konumlu
46 adet “Madaza-Acenta” ve 56 adet “Biiro” nitelikli 102 adet
bagimsiz bolim.

4.012.570.000.-TL

4.415.469.140.-TL
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER

4.1, Gayrimenkuliin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikleri

Degerleme konusu taginmaz; Istanbul Ili, Besiktas Ilcesi, Levent Mahallesi'nde konumludur. Taginmaz Merkezi Is alani
olarak nitelendirilen bdlgede yer almakta olup Biiyiikdere Caddesi'ne cephelidir. Tasinmaza Besiktas-Sariyer
istikametinde Biiyiikdere Caddesi (izerinde ilerlerken Levent carsi gecildikten sonra sol kolda yer alan Metrocity, Ozdilek
A.V.M projesi, Kanyon, Apa Giz, Levent 199, Istanbul Tover 205, Tekfen Tower gibi referans yapilar gegilerek ulasilir.
Konu tasinmaz bu cadde lzerinde sag kolda, Levent 2 Kavsadi (O-2) ile Biyilikdere Caddesi'nin kesisiminde kose
konumda yer almaktadir.

Konu tasinmaza yakin konumda Erlangen Parki, Levent Polis Karakolu, Liitfi Banat Ilkdgretim Okulu, Afet Yolal Camii,
Tirkiye Spor Yazarlar Dernedi gibi referans yapilar mevcuttur. Kent 6lgedinde Avrupa Yakasi'nda Merkezi konumda
olup kentsel donati alanlarina yakindir.
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TABLO. 1 Bazi Merkezlere Kusucusu Uzakhklari
Merkezler ‘ Mesafeler

Zincirlikuyu 1.80
FSM Képriisii 3.82
15 Temmuz Sehitleri Kopriist 4.02
Besiktas Merkez 4.53
istanbul Havalimani 39.60
Sabiha Gok¢en Havalimani 32.14

*Mesafeler Google Earth lizerinden yakiasik olarak olciimdistdir.

Degerleme konusu tasinmazin Blyiikdere Caddesi'ne cepheli olmasindan dolayi toplu tagima araglari ile ulasilabilir durumdadir.
Tasinmaza metro, metrobiis ve diger karayolu toplu tasima araglari ile ulasim saglanabilmektedir. Konum itibari ile Fatih Sultan Mehmet
Kopriisti'ne ulasim baglantisinin bulunmasi ve 1. Képriiye de yakin olmasi Anadolu yakasina alternatif ulagim saglamaktadir. Tasinmaza
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komsu mahalleler Besiktas ilge sinirlari dahilinde Konaklar, Akat ve Nispetiye Mahalleleri, Sisli ilge sinirlari dahilinde ise, Esentepe
Mahallesi‘dir.

Tasinmazin bulundugu bolge ticaret fonksiyonlu gelisim gdstermis olup, Blylkdere Caddesi lizerinde karma kullanimli projeler yer
almaktadir. Bahsi gegen projelerde AVM, ofis bloklari ve rezidans yapilari mevcuttur. Bliyikdere Caddesi’ne dik konumlu olan sokak
ve caddeler ile ulasilan bolgelerde ise konut, ticaret ve konut+ticaret fonksiyonlu yapilar yer almaktadir. Yakin gevrede kentsel sit alani
niteligindeki Levent carsi bolgesi ve civarinda 1-2 katli betonarme yapi tarzinda, ayrik yapi diizeninde insa edilmis villa tipi yapilar
mevcut olup, bahsi gegen bdlge disinda kalan alanda 5-6 kath betonarme yapi tarzinda blok yapi diizeninde inga edilmis konut
fonksiyonlu yapilar yer almaktadir.

Tasinmazin gevresindeki mevcut yapilasma incelendiginde Blylikdere Caddesi’'nin dogusunda kalan bélgede planh bir gelisim oldugu,
ancak blylkdere Caddesi'nin batisinda yer alan bdlgede ise plansiz gelisim ile birlikte karma kullanimli projelerin de yer aldigi
gorilmistir. 20.yy itibari ile gelisen biiro ve plaza kullanimlari ile birlikte caddenin her iki cephesinde 20 kat ve (izeri bloklardan olusan
plaza ve rezidans yapilar goriilmeye baglanmigtir. Halihazirda 6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin DénUsttirtiimesi yasasi gibi yasal
dayanaklar ile bahsi gegen plansiz yapilarin yerine deprem yonetmeligine uygun yeni yapilar yapilmaya baslanmistir. Gayrimenkul{in
konumlu oldugu bdlge yodun talep géren ve istanbul il 6zelinde marka degderlerinin konumlandi§i bir merkezdir.

4.2, Gayrimenkuliin Tanimi

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

Degerleme konusu; Istanbul ili, Besiktas ilgesi, Rumelihisari Mahallesi, 81 Pafta, 1420 Ada, 1 Parsel'de kayith “Kargir Is
Merkezi” nitelikli tasinmazda, Is Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S. miilkiyetinde ve “Carsi, Kule 2 ve Kule 3” blokta yer
alan toplam 102 adet bagimsiz bolimdir. Rapor konusu tasinmazlarin yer aldigi parselin ylizélgimi 25.909 m2 olup,
taginmaza ait 31.10.2000 tarih, 200/3309 sayili Belediye onayli mimari projesinde ve mahallinde parsel (izerinde 3 adet
kule blok ile garsi ve ticari otopark alani mevcuttur.

Parsel (izerindeki bloklar Kule 1, Kule 2, Kule 3, Carsi ve ticari otopark blogu olarak adlandinimistir. Kule bloklar 2.
normal kata kadar podyum kat alanlarindan olusmakta olup, fonksiyonlar bazinda bloklara ayrnismaktadir. IS GYO A.S.
milkiyetindeki rapor konusu tasinmazlarin mahallinde yapilan incelemede; Carsi blok 2. Ve 1. Bodrum katlarda
konumlu, podyum katlarinda, ofis nitelikli tasinmazlar ise projesine gére podyum katlar olan zemin ve 1. Katlar ile 2.

Normal kattan itibaren kulelerde yer almaktadir.
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> CARSI BLOK
Is Kulelerde yer alan kuleler ve carsi alaninin 2. normal kata kadar olan alanlari tek hacimli podyum kat olarak
kullaniimakta olup, kulelerde 2. normal kat sonrasinda ayri ayri bloklar ylikselmektedir. Blok girigleri 1. bodrum kat
seviyesinde yer almakta, tiim bloklarin carsi alanina baglantyr sadlayan giris-cikisi bulunmaktadir. Onayli mimari
projesinde ve mahallinde otopark alanlari, teknik hacimler v.b alanlar 6. bodrum kat ile 2. bodrum kat arasinda konumlu
olup, “Carsi” alani 2. bodrum kat ve 1. bodrum katta yer almaktadir.

Tablo. 2 Bodrum ve Baza alanlary;

Bagimsiz Boliim
2
Kat Alan, m Adedi Acgiklama
6.Bodrum 17.282 0 Yakit odas|, su pompa odasi, tesisat alani, binaya ait otoparklar, su depolari,
yangin su deposu
5.Bodrum 16.241 0 Binaya ait otopark alanlari, siginaklar
4.Bodrum 16.352 0 Binaya ait otopar alanlari, tesisat/yakit odalari, elektrik trafo odasi, jenerator
odas|, telefon santral
Otopark alanlari, Kule 2 ve Kule 3 'e ait yiikleme alanlari, ¢op odasi, personel
3.Bodrum 16.096 0 yemekhanesi, mutfak, bulagikhane ve ilgili birimler, WCler
Otopark Ara Kati | 2.127 0 Binaya ait otopark alani
Madazalar, binaya ait otopark alani, havalandirma Uniteleri, binaya ait
2.Bodrum 18.197 20 kafeterya, yemek servis alani
26 Madazalar, binaya ait otopark alani
2 Burolar, arsivler
1.Bodrum 11.352 1 Oditoryum, oditoryum girisi, sergi salonlari
1 Banka subesi, banka subesi personel girisi
Zemin 9.172 6 Birolar, banka subesine ait alanlar
1.Kat 8.064 5 Birolar, biirolara ait arsivler
Alcak Cati Kati 1.696 0 Oditoryum tesisat alani, cati alani, tesisat hacimleri
Toplam 116.579 61 Adet Bagimsiz Boliim

Bodrum katlar ve yapinin baza kismi olan 2. Kata kadar olan kisminda projesi ve tapuda 61 adet bagimsiz bélim
tanimlanmistir.  Carsi Blogundaki bagimsiz boliimlerin satilabilir/kiralanabilir madaza ve biiro alani briit 3.638 m2 dir.
Mahallinde yapilan incelemede carsida madazalar, yeme-icme alanlari, eczane, gozliikgli, market ve pilatess salonu gibi
ticari Uiniteler mevcuttur. Carsi Blokta yer alan Rapor konusu bagimsiz bélimler 2. bodrum ve 1. bodrum katta konumlu

olup 46 “magaza-acenta” nitelikli ve 2 “biiro” nitelikli toplam 48 adettir.
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Carsi Blokta yer alan bagimsiz boliimlerin konumlari asadidaki kat planlarinda isaretlenmis ve bagimsiz bélim numarasi,
kat, nitelik alan bilgileri tabloda belirtilmistir. 2. Bodrum katta T3 ile tanimlanmis kuru temizleme nitelikli 45 m2 alan
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Tablo. 3 Carsi Blokta yer alan degerleme konusu bagimsiz boliimler;

SI\;:;'" Blok B.B. No: Kat Nitelik Briit Alan (m2)
1 Carsl 1 2B Madaza-Acenta 1 100,00
2 Carsl 2 2B Madaza-Acenta 2 135,00
3 Carsl 3 2B Magaza-Acenta 3 108,16
4 Carsl 4 2B Madaza-Acenta 4 42,00
5 Carsl 5 2B Madaza-Acenta 5 30,00
6 Carsl 6 2B Madaza-Acenta 6 82,00
7 Carsl 7 2B Madaza-Acenta 7 76,00
8 Carsl 8 2B Madaza-Acenta 8 102,00
9 Carsl 9 2B Madaza-Acenta 9 138,00
10 Carsl 10 2B Madaza-Acenta 10 68,00
11 Carsl 11 2B Madaza-Acenta 11 36,00
12 Carsl 12 2B Madaza-Acenta 12 91,00
13 Carsl 13 2B Madaza-Acenta 13 46,00
14 Carsl 14 2B Madaza-Acenta 14 87,00
15 Carsl 15 2B Madaza-Acenta 15 75,00
16 Carsl 16 2B Madaza-Acenta 16 75,00
17 Carsl 17 2B Madaza-Acenta 17 74,00
18 Carsl 18 2B Madaza-Acenta 18 38,00
19 Carsl 19 2B Madaza-Acenta 19 42,00
20 Carsl 20 2B Madgaza-Acenta 20 42,00
21 Carsl 21 1B Madgaza-Acenta 21 75,00
22 Carsl 22 1B Madaza-Acenta 22 33,00
23 Carsl 23 1B Madaza-Acenta 23 62,00
24 Carsl 24 1B Madaza-Acenta 24 29,00
25 Carsl 25 1B Madaza-Acenta 25 62,00
26 Carsl 26 1B Madaza-Acenta 26 31,00
27 Carsl 27 1B Madaza-Acenta 27 66,00
28 Carsl 28 1B Madaza-Acenta 28 87,00
29 Carsl 29 1B Madaza-Acenta 29 51,00
30 Carsl 30 1B Madaza-Acenta 30 50,00
31 Carsl 31 1B *Magaza-Acenta 31 92,00
32 Carsl 32 1B Madaza-Acenta 32 92,00
33 Carsl 33 1B Madaza-Acenta 33 49,00
34 Carsl 34 1B Madaza-Acenta 34 58,00
35 Carsl 35 1B Madaza-Acenta 35 90,00
36 Carsl 36 1B Madaza-Acenta 36 90,00
37 Carsl 37 1B Madaza-Acenta 37 56,00
38 Carsl 38 1B Madaza-Acenta 38 42,00
39 Carsl 39 1B Madaza-Acenta 39 41,00
40 Carsl 40 1B Madaza-Acenta 40 83,60
41 Carsl 41 1B Magaza-Acenta 41 88,00
42 Carsl 42 1B Madaza-Acenta 42 110,00
43 Carsl 43 1B Madaza-Acenta 43 149,00
44 Carsl 44 1B Madaza-Acenta 44 135,00
45 Carsl 45 1B Biiro 110,00
46 Carsl 46 1B Madaza-Acenta 45 110,00
47 Carsl 47 1B Madaza-Acenta 46 130,00
48 Carsl 48 1B Biiro 80,00

Toplam 3.638,76

* (31) Bagimsiz bolim numarall tasinmaza ait TAKBIS belgesinde tasinmazin nitelik bilgisi "Madaza Acenta 1” olarak

belirtilmis olup, nitelik bilgisinin sehven yanlis islendidine kanaat edilmistir,
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> KULE1

Parsel Uzerindeki mevcut yapilardan Blyiikdere Caddesi cephesinde yer alan blok, Kule 1 olarak tanimlanmig olup, 6
bodrum+zemin+41 normal kat olmak (izere toplam 48 katlidir. Kule 1 de toplam 112 badimsiz b6liim bulunmakta olup,
bagimsiz bolimlerden 100’u biiro, 1'i oditoryum, 1'i banka subesi olarak tescil edilmistir. 2. normal kat seviyesinin
lizerinde toplam 55.757 m2 kapali alana sahip olan blok katlarinda, her katta 3’er ya da 2'ser adet biiro olmak lizere
biiro alanlari yer almaktadir. (Kule 1 de yer alan bagimsiz bdliimlerin miilkiyeti Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi adina

kayith olmadigindan bilgilerine raporda yer verilmemistir.)

» KULE 2 ve KULE 3

Meltem Sokak cephesinden parsele bakildiginda parselin solunda konumlu olan blok Kule 3, saginda konumlu olan blok
Kule 2 olarak adlandiriimistir. Kule 2 ve 3, 6 bodrum+zemin+27 normal kat olmak {izere toplam 34 katlidir. Kulelerde

toplam 27’ser bagimsiz bélim bulunmakta olup, bagimsiz bélimlerin tamami biiro niteliklidir.

Kule 2 ve 3 Blokta yer alan bagimsiz boliimlerin konumlari asagidaki kat planlarinda isaretlenmistir.
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» KULE 2

Meltem Sokak cephesinden parsele bakildidinda parselin solunda konumlu olan blok Kule 3, saginda konumlu olan blok

Kule 2 olarak adlandiriimistir. Kule 2, 6 bodrum+zemin+27 normal kat olmak tzere toplam 34 katlidir. Kule 2 de toplam

27 bagimsiz bolim bulunmakta olup, bagimsiz bélimlerin tamami biiro niteliklidir. 2. normal kat seviyesinin (izerinde

toplam 26.030 m2 kapal alana sahip olan blok dahilindeki her katta birer adet biiro yer almaktadir.

Tablo. 4 Kule 2 de Yer Alan Bagimsiz Boliimler

KULE 2

Kat Alani, Bagimsiz Bagimsiz Kullanim —

. m2 Boliim No | Bolim Adedi | Alan, m? s L3103
Zemin * 55 1 1.210,00 Biiro
1.Kat * 60 1 1.361,12 Blro
2.Kat 1.075 165 1 1.036,68 Biiro
3.Kat 1.033 166 1 1.008,28 Biiro
4.Kat 1.033 167 1 1.033,00 Blro
5.Kat 1.033 168 1 1.033,00 Biro
6.Kat 1.033 169 1 1.033,00 Biiro
7 .Kat 1.033 170 1 1.033,00 Biiro
8.Kat 1.033 171 1 1.033,00 Biiro
9.Kat 1.033 172 1 1.033,00 Biiro
10.Kat 1.033 173 1 1.033,00 Biiro
11.Kat 1.033 174 1 1.033,00 Biiro
12.Kat 1.033 175 1 1.033,40 Blro
13.Kat 1.033 176 1 1.033,00 Biiro
14.Kat 1.033 177 1 1.033,00 Biiro
15.Kat 1.033 178 1 996,00 Biiro
16.Kat 1.033 179 1 996,00 Biiro
17.Kat 1.033 180 1 1.033,00 Biiro
18.Kat 1.033 181 1 1.033,00 Biiro
19.Kat 1.033 182 1 1.033,00 Biiro
20.Kat 1.033 183 1 1.033,00 Biiro
21.Kat 1.033 184 1 1.033,00 Biiro
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KULE 2
Kat Alani Bagimsiz Bagimsiz Kullanim o
Kot 2| BolimNe | Bolim Adadi Alani, m2 W=
22.Kat 1.033 185 1 1.033,00 Biiro
23.Kat 1.033 186 1 1.000,00 Biiro
24.Kat 938 187 1 938,00 Biiro
25.Kat 889 188 1 889,00 Biiro
26.Kat 889 189 1 889,00 Biiro
27 Kat 470 0 Tesisat santrali
27 A Kat 76 0 Sogutma kulesi, asansér makine dairesi
Toplam | 26.030 27 27.885,48
*Zemin ve 1. Kat tiim baza kat olup alan bilgilerine carsi blokta yer verilmistir.
Resim 2. Kule 2 Blogu Ic Mekan Gorselleri

> KULE3

Meltem Sokak cephesinden parsele bakildiginda parselin solunda konumlu olan blok Kule 3, saginda konumlu olan blok
Kule 2 olarak adlandinimistir. Kule 3, 6 bodrum+zemin+27 normal kat olmak tizere toplam 34 katlidir. Kule 3 de toplam
27 bagimsiz bélim bulunmakta olup, bagimsiz béliimlerin tamami biiro niteliklidir. 2. normal kat seviyesinin lizerinde

toplam 25.997 m2 kapall alana sahip olan blok dahilindeki her katta birer adet biiro yer almaktadir.

Tablo. 5 Kule 3 te Yer Alan Bagimsiz Boliimler

KULE 3

Kat Alani Bagimsiz Bagimsiz Kullanim o
LEL m? | BolimNe | Bolim Adedi Alani, m2 b RIS
Zemin * 56 1 1386 Biiro
1.Kat * 61 1 1564 Biiro
2.Kat 1.075 190 1 1075 Biiro
3.Kat 1.033 191 1 1008,28 Biiro
4.Kat 1.033 192 1 1033 Biiro
5.Kat 1.033 193 1 1033 Biiro
6.Kat 1.033 194 1 1033 Biiro
7.Kat 1.033 195 1 1033 Biiro
8.Kat 1.033 196 1 1033 Biiro
9.Kat 1.033 197 1 1033 Biiro
10.Kat 1.033 198 1 1033 Biiro
11.Kat 1.033 199 1 1033 Blro
12.Kat 1.033 200 1 1033 Biiro
13.Kat 1.033 201 1 1033 Biiro
14.Kat 1.033 202 1 1033 Biiro
15.Kat 1.033 203 1 996 Biiro
16.Kat 1.033 204 1 996 Biiro
17.Kat 1.033 205 1 1033 Blro
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KULE 3
Kat Alani Bagimsiz Bagimsiz Kullanim o
Kot 2 | Bolim No | Balim Adedi Alani, m2 W=
18.Kat 1.033 206 1 1033 Biiro
19.Kat 1.033 207 1 1033 Biiro
20.Kat 1.033 208 1 1033 Biiro
21.Kat 1.033 209 1 1033 Biiro
22.Kat 1.033 210 1 1033 Biiro
23.Kat 1.000 211 1 1000 Biiro
24.Kat 938 212 1 938 Biiro
25.Kat 889 213 1 889 Biiro
26.Kat 889 214 1 889 Biiro
27.Kat 470 0 Tesisat santral
27 A Kat 76 0 Sogutma kulesi, asansoér makine dairesi
Toplam | 25.997,00 27 28.302,28

*Zemin ve 1. Kat tim baza kat olup alan bilgilerine ¢arsi blokta yer verilmistir.

Tablo. 6 is Kuleler Kompleksi IS GYO Miilkiyetindeki Toplam Satilabilir/Kiralanabilir Alanlar

Fonksiyon Briit Alan, m2 Bagimsiz Boliim Adedi
Madaza 3.448,76 46
Biro 56.187,36 56
TOPLAM 59.826,52 102

Dederleme konusu tasinmazlarin tamami ticari fonkisyonlu gayrimenkullerden olusmakta ve “biiro”,

“madaza” niteliklidir. Rapor konusu dederlemede dikkate alinan satilabilir/kiralanabilir alanlarin bilgileri

musteriden temin edilmistir.
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4.3, Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi ve Incelemeler

GayrimenkullerinTapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ug Yila liskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller, Istanbul ili, Besiktas ilcesi, Rumelihisari Mahallesi, 81 pafta, 1420 ada, 1 parsel
numaral ‘Kargir Is Merkezi’ vasifli ana gayrimenkulde konumlu miilkiyeti “Is GYO A.S.” adina tescil edilen 102 adet
bagimsiz bollimdiir. Parsel {izerinde kat miilkiyeti kurulmus olup, ana gayrimenkulde tesis edilen bagimsiz bélimler ve

ana gayrimenkule dair detayli bilgi alt baslklarda tanimlanacaktir.

4.3.1. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler
Degerleme konusu taginmaza iligkin tapu kayitlarina iliskin bilgiler, TAKBIS sisteminden temin edilen TAKBIS belgeleri

Uzerinden teyid edilmis olup, detayl bilgiler asagidaki tablolarda verilmistir.

Tablo. 7 Tapu Bilgileri

ILI : ISTANBUL

iLCESi : BESIKTAS

MAHALLESI/KOYU : RUMELIHISARI

MEVKii : -

PAFTA NO : 81

ADA NO : 1420

PARSEL NO : 1

YUzZOLGCUMU : 25.909,00 m2

NITELIGi : KARGIR IS MERKEZI

YEVMIYE NO : 1703

TAPU TARIHi/YEVMIYE : 24.02.2005 / 1259

MALIK - HISSE : IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A. S. - TAM

Sira No | Blok | B.B. No: | Kat Nitelik Arsa Pay | Arsa payda | Cilt | Sahife ID
1 Carsi 1 2B Madaza-Acenta 1 2602 320000 *110 | 10881 | 24661933
2 Carsl 2 2B Madaza-Acenta 2 2602 320000 111 | 10882 | 24661934
3 Carsi 3 2B Madaza-Acenta 3 2601 320000 111 | 10883 | 24661935
4 Carsi 4 2B Magaza-Acenta 4 2601 320000 111 | 10884 | 24661936
5 Carsi 5 2B Magaza-Acenta 5 2601 320000 111 | 10885 | 24661937
6 Carsi 6 2B Madaza-Acenta 6 2601 320000 111 | 10886 | 24661938
7 Carsl 7 2B Madaza-Acenta 7 2601 320000 111 | 10887 | 24661939
8 Carsl 8 2B Magaza-Acenta 8 2601 320000 111 | 10888 | 24661940
9 Carsi 9 2B Madaza-Acenta 9 2601 320000 111 | 10889 | 24661941
10 Carsl 10 2B | Magaza-Acenta 10 2601 320000 111 | 10890 | 24661942
11 Carsl 11 2B | Madaza-Acenta 11 2601 320000 111 | 10891 | 24671160
12 Carsi 12 2B | Magaza-Acenta 12 2601 320000 111 | 10892 | 24671161
13 Carsl 13 2B | Magaza-Acenta 13 2601 320000 111 | 10893 | 24671162
14 Carsl 14 2B | Magaza-Acenta 14 2776 320000 111 | 10894 | 24671163
15 Carsl 15 2B Madaza-Acenta 15 2776 320000 111 | 10895 | 24671164
16 Carsl 16 2B | Magaza-Acenta 16 2776 320000 111 | 10896 | 24671165
17 Carsl 17 2B Madaza-Acenta 17 2776 320000 111 | 10897 | 24671166
18 Carsl 18 2B Madaza-Acenta 18 2776 320000 111 | 10898 | 24671167
19 Carsl 19 2B | Magaza-Acenta 19 2669 320000 111 | 10899 | 24671168
20 Carsl 20 2B | Magaza-Acenta 20 2468 320000 111 | 10900 | 24671169
21 Carsl 21 1B | Madaza-Acenta 21 2309 320000 111 | 10901 | 24671170
22 Carsl 22 1B | Madaza-Acenta 22 2309 320000 111 | 10902 | 24671171
23 Carsl 23 1B | Madaza-Acenta 23 2309 320000 111 | 10903 | 24671172
24 Carsl 24 1B Madaza-Acenta 24 2705 320000 111 | 10904 | 24671173
25 Carsl 25 1B | Madaza-Acenta 25 2601 320000 111 | 10905 | 24671174
26 Carsl 26 1B Madaza-Acenta 26 2601 320000 111 | 10906 | 24671175
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Sira No | Blok | B.B. No: | Kat Nitelik Arsa Pay | Arsa payda | Cilt | Sahife ID
27 Carsl 27 1B | Madaza-Acenta 27 2601 320000 111 | 10907 | 24671176
28 Carsl 28 1B | Madaza-Acenta 28 2601 320000 111 | 10908 | 24671177
29 Carsi 29 1B Madaza-Acenta 29 2601 320000 111 | 10909 | 24671178
30 Carsl 30 1B | Madaza-Acenta 30 2601 320000 111 | 10910 | 24671179
31 Carsl 31 1B | *Madaza-Acenta 31 2601 320000 111 | 10911 | 24671180
32 Carsi 32 1B Madaza-Acenta 32 2601 320000 111 | 10912 | 24671181
33 Carsl 33 1B | Madaza-Acenta 33 2601 320000 111 | 10913 | 24671182
34 Carsl 34 1B | Madaza-Acenta 34 2601 320000 111 | 10914 | 24671183
35 Carsi 35 1B Madaza-Acenta 35 2601 320000 111 | 10915 | 24671184
36 Carsl 36 1B | Madaza-Acenta 36 2601 320000 111 | 10916 | 24671185
37 Carsl 37 1B | Madaza-Acenta 37 2601 320000 111 | 10917 | 24671186
38 Carsl 38 1B Madaza-Acenta 38 2601 320000 111 | 10918 | 24671187
39 Carsl 39 1B | Madaza-Acenta 39 2776 320000 111 | 10919 | 24671188
40 Carsi 40 1B Madaza-Acenta 40 2776 320000 111 | 10920 | 24671189
41 Carsl 41 1B | Madaza-Acenta 41 2776 320000 111 | 10921 | 24863701
42 Carsl 42 1B | Madaza-Acenta 42 2776 320000 111 | 10922 | 24671191
43 Carsi 43 1B Madaza-Acenta 43 2776 320000 111 | 10923 | 24671192
44 Carsi 44 1B Madaza-Acenta 44 2669 320000 111 | 10924 | 24671193
45 Carsl 45 1B Blro 2468 320000 111 | 10925 | 24671194
46 Carsi 46 1B Madaza-Acenta 45 2309 320000 111 | 10926 | 24671329
47 Carsl 47 1B | Madaza-Acenta 46 2309 320000 111 | 10927 | 24671330
48 Carsl 48 1B Blro 2309 320000 111 | 10928 | 24671331
49 Kule 2 55 Zemin Biro 325 320000 111 | 10935 | 25187590
50 Kule 2 60 1 Biro 439 320000 111 | 10940 | 24863702
51 Kule 2 165 2 Blro 351 320000 112 | 11045 | 24671450
52 Kule 2 166 3 Biiro 136 320000 112 | 11046 | 24671451
53 Kule 2 167 4 Blro 97 320000 112 | 11047 | 24671452
54 Kule 2 168 5 Blro 266 320000 112 | 11048 | 24671597
55 Kule 2 169 6 Biiro 247 320000 112 | 11049 | 24671598
56 Kule 2 170 7 Bliro 331 320000 112 | 11050 | 24671599
57 Kule 2 171 8 Bliro 448 320000 112 | 11051 | 24671600
58 Kule 2 172 9 Biiro 221 320000 112 | 11052 | 24671601
59 Kule 2 173 10 Biiro 117 320000 112 | 11053 | 24671654
60 Kule 2 174 11 Biiro 295 320000 112 | 11054 | 24671655
61 Kule 2 175 12 Biiro 149 320000 112 | 11055 | 24671656
62 Kule 2 176 13 Bliro 282 320000 112 | 11056 | 24671657
63 Kule 2 177 14 Bliro 243 320000 112 | 11057 | 24671658
64 Kule 2 178 15 Biiro 243 320000 112 | 11058 | 24671659
65 Kule 2 179 16 Biiro 240 320000 112 | 11059 | 24671660
66 Kule 2 180 17 Biiro 123 320000 112 | 11060 | 24671661
67 Kule 2 181 18 Biiro 136 320000 112 | 11061 | 24671662
68 Kule 2 182 19 Biiro 136 320000 112 | 11062 | 24671663
69 Kule 2 183 20 Biro 234 320000 112 | 11063 | 24671664
70 Kule 2 184 21 Biro 101 320000 112 | 11064 | 24671665
71 Kule 2 185 22 Bliro 195 320000 112 | 11065 | 24671666
72 Kule 2 186 23 Biiro 88 320000 112 | 11066 | 24671667
73 Kule 2 187 24 Biiro 195 320000 112 | 11067 | 24671668
74 Kule 2 188 25 Biro 94 320000 112 | 11068 | 24671669
75 Kule 2 189 26 Biiro 208 320000 112 | 11069 | 24671670
76 Kule 3 56 Zemin Bliro 282 320000 111 | 10936 | 25187591
77 Kule 3 61 1 Biro 166 320000 111 | 10941 | 24863703
78 Kule 3 190 2 Biiro 162 320000 112 | 11070 | 24671671
79 Kule 3 191 3 Biro 299 320000 112 | 11071 | 24671672
80 Kule 3 192 4 Biro 299 320000 112 | 11072 | 24671673
81 Kule 3 193 5 Biiro 159 320000 112 | 11073 | 24671674
82 Kule 3 194 6 Biro 188 320000 112 | 11074 | 24671675
83 Kule 3 195 7 Biro 292 320000 112 | 11075 | 24671676
84 Kule 3 196 8 Biiro 289 320000 112 | 11076 | 24671677
85 Kule 3 197 9 Biro 269 320000 112 | 11077 | 24671678
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Sira No | Blok | B.B. No: | Kat Nitelik Arsa Pay | Arsa payda | Cilt | Sahife ID
86 Kule 3 198 10 Biiro 136 320000 112 | 11078 | 24671679
87 Kule 3 199 11 Biiro 133 320000 112 | 11079 | 24671680
88 Kule 3 200 12 Biiro 269 320000 113 | 11080 | 24671581
89 Kule 3 201 *13 Biiro 286 320000 113 | 11081 | 24671582
90 Kule 3 202 14 Biiro 357 320000 113 | 11082 | 24671583
91 Kule 3 203 15 Biiro 484 320000 113 | 11083 | 24671584
92 Kule 3 204 16 Biiro 438 320000 113 | 11084 | 24671585
93 Kule 3 205 17 Biiro 357 320000 113 | 11085 | 26978057
94 Kule 3 206 18 Biiro 357 320000 113 | 11086 | 24671587
95 Kule 3 207 19 Biiro 422 320000 113 | 11087 | 24671588
96 Kule 3 208 20 Biiro 260 320000 113 | 11088 | 24671589
97 Kule 3 209 21 Biiro 3271 320000 113 | 11089 | 24671590
98 Kule 3 210 22 Biiro 4025 320000 113 | 11090 | 24671591
99 Kule 3 211 23 Biiro 5120 320000 113 | 11091 | 24671592
100 [Kule 3 212 24 Biro 2410 320000 113 | 11092 | 24671593
101 | Kule 3 213 25 Biiro 2706 320000 113 | 11093 | 24671594
102  [Kule 3 214 *26 Biiro 2602 320000 113 | 11094 | 24671595

* Cars1 Blok, 1 no“lu bagimsiz bélimdin cilt ve yevmiye numaralari tapu suretinde yerleri degistirilerek yazilmistir. Rapor
ekinde sunulan TAKBIS belgesinde cilt ve yevmiye numaralari dodru yazilmistir.

* Carsi Blok, 31 Badimsiz béliim numarall tasinmazin TAKBIS belgesinde tasinmazin nitelik bilgisi "Madaza Acenta 1”7
olarak belirtilmis olup, nitelik bilgisinin sehven yanhs islendigi ddscinilimektedir.

* Kule3 Blok, 201 no”lu bagimsiz bolimdin kati ekte sunulan tapu suretinde ve kat irtifakina esas mimari proje tizerinde
bulunan bagimsiz bolim listesinde “13” yazmaktadir. Ancak rapor ekinde sunulan TAKBIS belgesinde kat bilgisinin
sehven yanlis islendigi distindilmektedir.

* Kule3 Blok, 214 no”lu Bagimsiz bolim numarall tasinmaza ait TAKBIS belgesinde tasinmazin kat bilgisi "16” olarak belirtilmis olup,
kat bilgisinin sehven yanlis islendigi diiscindilmektedir.

4.3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Tapu Kadastro Genel Miidirligi'nden 26.12.2022 tarihinde temin edilen TAKBIS belgesi {izerinde yapilan incelemede,

konu taginmaz lizerinde asadidaki kayitlara rastlanilimistir:

Beyanlar Hanesi:
-Yonetim Plani: 04.08.2004

-Yonetim Plani Degisikligi: 16.01.2019 (16.01.2019 tarih ve 528 yevmiye)

Rehinler Hanesi:

Kule 3 Blok ta yer alan 56, 61, 190, 191, 192, 193, 194, 195, 196, 197, 198, 199, 200, 201, 202, 203, 204,
205, 206, 207, 208, 209, 210, 211, 212, 213, 214 numarali bagimsiz boéliimler iizerinde;
-Tirrkiye Is Bankasi A.S. lehine 2.500.000.000 TL bedelli, 1. dereceden, 01.11.2019 tarih, 12809 yevmiye ile ipoteklidir.

Degerleme Konusu Carsi Blok ve Kule 2 Blok yer alan bagimsiz boéliimler iizerinde;

-Tiirkiye Is Bankasi A.S. lehine 136.000.000 USD bedelli, 1. dereceden, 20.07.2012 tarih, 7596 yevmiye ile ipoteklidir.
-Tiirkiye Is Bankasi A.S. lehine 2.500.000.000 TL bedelli, 2. dereceden, 01.07.2015 tarih, 7218 yevmiye ile ipoteklidir.
Kayitlarina rastlanmigtir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi (I111-48.1), Yedinci
Boliim, Yatinmlara Ve Faaliyetlere iliskin Esaslar- Ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi, Madde 30 — 1-“Kat karsilici ve
hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dlstik

bedel karsilidi ortakiik lehine list hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminat: olarak arsa

sahibi lehine ortaklik portfoyiinde bulunan gayrimenkuller tizerine ipotek veya diger sinirll ayni haklar tesis ediimesi

mdimkdnddr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayall haklarin satin alinmasi sirasinda

yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatinmiar icin kredi temini amaciyla portfoydeki varlikiar tzerinde
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potek, rehin ve diger sinirll ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki variiklarin lizerinde bu amaciar disinda hicbir suretle

dctincli_kisiler lehine ipotek, rehin ve dider sinirli_ayni _haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta

bulunulamaz. Bu hususa ortakiikiarin esas sézlesmesinde yer verilmesi zorunludur.”

2- "(Ek:RG-17/1/2017-29951)(2) (Dedisik:RG-9/10/2020-31269) Ortaklikiar, sermayesine %100 oraninda istirak
ettikleri badli ortakliklari lehine kendi portfoylindeki variikiar lizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis

ettirebilir ve sz konusu badll ortaklikiari lehine teminat, garanti ve kefalet verebilirler.” Hikmu bulunmaktadir.

Soz konusu ipotekler, GYO portfdyiinde yer alan projeler ile gelistiriimesi planlanan gayrimenkul projelerinin ingaatinin
finansmani icin alinmis olan kredilerin teminati olarak konulmustur. Konu beyanin tasinmazin Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portféyiinde kalmasinda bir sakinca yaratmadigi diisiiniilmektedir. (Ipotek Tesis islemine ait misteriden temin

edilen belge rapor eklerinde sunulmustur.)

4.3.3. Gayrimenkuliin Imar Bilgileri

Besiktas Belediyesi Imar Miidiirliigii'nden alinan bilgiye ve 15.09.2022 tarih, e-24864664-115-5790/19076 sayili imar
Durum Belgesine gére degerleme konusu Besiktas Ilcesi, Levent mahallesi, 81 pafta, 1420 ada 1 parsel; 18.06.1993
onanl 1/5000 &lcekli Besiktas Geri Goriiniim ve Etkilenme Bolgesi Revizyon Nazim imar Plani ve 10.12.1993 onanli
1/1000 6lcekli Besiktas Geri Goriiniim ve Etkilenme Bolgesi Uygulama Iimar Plani ve 21.04.2010 onanli 1/5000 6lcekli
Plan Notu Tadili Nazim imar Plani kapsaminda; ayrik nizamda, Emsal=3,00 sartlarinda “Yénetici Merkez” alaninda

kalmaktadir.
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1/5000 Olgekli Nazim Imar Plani gérseli

Besiktas Belediyesi imar Midiirligi'nden alinan sifahi bilgiye gére 10.12.1993 tasdik tarihli Begiktag Geri Goriinim ve
Etkilenme Bblgesi Uygulama Imar Plan notlarinda degerleme konusu tasinmazin yer aldigi “Yénetici Merkez” alanlari
igin belirtilen kosullar asagida belirtildigi gibidir.

Besiktas Ilgesi Geri Goriiniim Etkilenme Bolgesi Plan Uygulama Notlari;

9- Kentsel Ve Bolgesel is Alanlan

Yonetici Merkez;

- Kent biitiintine donuk, kamu ve dzel sektore ait genel idare binalari plandaki yonetici merkez alani disinda kurulamaz.
- Alan (zerinde verilen emsallere gére net alan (izerinden uygulama yapilacaktir. Bodrum katlar emsale dahil dedildir.
avan projeler bliyiiksehir belediye baskanliginca onandiktan sonra uygulama yapilacaktir.

- 1420 ada, 1 parsel disinda kalan kamu ve 6zel sektore ait yonetici merkez ve turizm ve ticaret merkezi alanlarinda
emsal hesabi net parsel alani (izerinden yapilacaktir. Bodrum katlar emsale dahil dedildir. avan projeler biiylksehir
belediye baskanliinca onanmadan uygulama yapilamaz.

- Planda Yonetici Merkez Alani olarak ayrilan 30 ada 80 parselde trafik (giris-gikis) baglantisi Blylikdere Caddesinden
yapllmayacaktir. Planda gosterilen yesil alan miktari azaltiimadan trafik baglantisi da gosterilecek sekilde hazirlanacak
avan projenin gabari ve kat adedi yoniinden K.T.V.K. Kurulu Ve Biiyliksehir Belediye Baskanlidinca onaylanmadan
uygulama yapilamaz.

- Plana Yonetici Merkez Alani olarak ayrilan 30 ada 100 parselde uygulama yapilmadan 6nce yogunluk artisi nedeniyle
gereksinim duyulan yeni yesil alanin plandaki yesil alanla bitiinlesecek sekilde diizenlenecek avan projesinin, vaziyet
planinin, kontur, gabari ve kat adedi yoniinden K.T.V.K. Kurulu Ve Biiyliksehir Belediye Baskanlidinca onaylanmadan
uygulama yapilmayacaktir.
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4.3.4. Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Dederlemesi. Yapilan Projelerin {lgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Alinip Alinmadigi, Projesinin Hazir ve Onaylanmis, insaata
Baslanmasi Icin Yasal Gerekliligi Olan Ttim Belgelerinin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu 1420 ada, 1 parsel iizerinde “Is Kuleler” yer almakta olup, Besiktas Belediyesi imar Midirliigi'nde

konu tasinmazlar icin dosya incelemesi yapilmistir.

-Tasinmazlara ait 23.06.1995 tarih ve B.01.36 sayill Yeni Yapi Ruhsati ile 29.11.2000 tarih ve 3309 B01/38 sayil
Tadilat Yapi Ruhsati ve 22.12.2000 tarih ve 3309 sayili Yapi Kullanma Izin Belgesi bulunmaktadir.

-Dosyasinda incelenen 21.10.2014 tarih ve 33/0050 sayili Yapi Tatil Tutanaginda;

1-Kule- 3 Blok"un arka tarafinda zemin seviyesinde bulunan otoparka giris rampasinin lstiinde demontable malzemeden 8,30 x 14,50
= 120,35 m? kafe olarak kullanilan bir ilave,

2-Kule ¢arsi kisminda zemin katta koridorlarda stand seklinde 5 adet diikkan yapimistir. Bunlar;Loccitane kullandidi alan yaklasik 1,3
x 4,5 = 5,85 m2, So Chic kullandigi alan yakiasik 1,3 x 4,5 = 5,85 m2, Gozlik Evi kullandigi alan yaklasik 1,3 x 4,5 = 5,85 m2, Fora
Zeytincilik kullandigi alan yakiasik 1,3 x 6 = 7,8 m2, John”s Coffee kullandidi alan yakilasik 17 m?2

3-Kule Carsi kisminda zemin katta 21, 22, 23, 24, 25, 26 ve 27 Badimsiz Bolim Numarall madaza Acenta boliimleri koridoru da igine
alacak sekilde koridor dntine kepenk koyulmak sureti ile kapatilarak Carrefoursa tarafindan isletilen bir dikkan haline getirilmistir.
Koridorda kapatilan alan yakiasik 119 m?2

4-Carsi kisminda bodrum katta ydrdyen merdivenlerin altindaki ortak alan kismi kapatilarak diikkan olarak isletiimektedir. (Koridorda
kapatilan alan yaklasik 30 m2),

Toplam Projesine Aykiri Kullanilan Alan = 311,70 m? olarak belirtilmistir.

-Yapi Tatil Tutanagi'na istinaden; 13.11.2014 tarih ve K/253-353- 851165-380 sayili 3194 sayili imar Kanunu”nun 32.
Maddesi geredince kacak kisimlarin yikilmasina hiikkmeden Enclimen Karar ile ayni tarih ve K/252-352-851159-379
sayili 3194 sayill imar Kanunu“nun 42. Maddesi geregince malik aleyhine toplam 80.901,84-TL para cezas! veriimesine”

iliskin Enclimen Karar bulunmaktadir.

-Besiktas Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirligi“nce, Besiktas Belediyesi Zabita Midiirligi“ne hitaben yazilan
10.03.2015 tarih ve 880219-933 sayili yazida, 13.11.2014 tarih ve K/253-353-851165-380 sayili Enclimen Karari
geregince yikilmasina hiikmedilen kisimlarin ilgilileri tarafindan yikimlarinin yapildigi belirtiimektedir.

Imar Midirligi'nde incelenen dosyasinda taginmaz icin diizenlenen Yapi Ruhsatlar ve Yapi Kullanma izin Belgesi
incelenmigtir. S6z konusu taginmaz da projesinden farkli imalatlar hakkinda Yapi Kayit Belgeleri diizenlenmis olup
belgelere iliskin bilgiler asadidaki tablolarda belirtildigi gibidir.

Tablo. 8 Tasinmaz icin diizenlenmis Yapi Ruhsati, Yapi kullanma Izin belgesi

Belge Adi Tarihi Sayl Fonksiyon | Verilis Nedeni | Toplam Unite Sayisi | Yiiz6lciim, m2
Y 29.11.2000 3309 B.01/38 1§yeri Tadilat 214 224.357
23.06.1995 B.01.36 Isyeri Yeni yapl 1 224.357
Blok Yol Alti Kotu Kat Saysi | Yol Ustii Kotu Kat Sayisi Toplam Kat Adedi Yapi Yiiksekligi, m
Kule 1 6 Zemin+41 48 173,02
Kule 2 6 Zemin+27 34 113,61
Kule 3 6 Zemin+27 34 113,61
Belge Adi Tarihi Sayi Kullanim Amaci Badimsiz Bolim Adet Alan, m2
Ortak Alan+Siginak - 124.847
Madaza 46 3.428
Yapi Kullanma Izin Oditoryum _ 1 4.535
Belgesi 22.12.2000 | 3309 B_E_:mka Subesi 1 5.909
Resep./Ozel Yemek Salonu 2 1.671
Birolar 164 83.967
Toplam 214 224.357

Diizenlenmis olan belgelere gére; Yapinin yapi sinifi: 4 ve yapi grubu: B olarak belirtilmistir.
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Tablo. 9 Tasinmaz icin diizenlenmis Yapi Kayit Belgeleri
Sl\llroa Du_zr(;:\ilﬁime Basvuru No | Belge No U“';e A{'ﬁ;‘ ! Nitelik Aciklama
1 01.12.2018 3674239 27S812GE D12 124,7 Ticari | C otoparki depo
2 01.12.2018 3673969 A1ANHT9Z T2 137,1 Ticari | C otoparki oto yikama alani
3 30.12.2018 4304590 2YEBZ]16 D13 49 Ticari | Depo alani
4 01.12.2018 3667187 R43C5AJ6 D1 48,5 Ticari | Kule 2-3 depo 1
5 01.12.2018 3667503 S1HNU8SBU D2 26 Ticari | Kule 2-3 depo 2
6 01.12.2018 3667716 UDMVITBH D3 10 Ticari | Kule 2-3 depo 3
7 01.12.2018 3667931 AH3Z3645 D4 10 Ticari | Kule 2-3 depo 4
8 01.12.2018 3668214 SY6YTYCS D5 22 Ticari | Kule 2-3 depo 5
9 01.12.2018 3668408 A5N1M57Y D6 44 Ticari | Kule 2-3 depo 6
10 01.12.2018 3668626 RAEE58G8 D7 44 Ticari | Kule 2-3 depo 7
11 01.12.2018 3669011 5A9ACU4K D8 44 Ticari | Kule 2-3 depo 8
12 01.12.2018 3669254 CFR454N5 D9 18 Ticari | Kule 2-3 depo 9
13 01.12.2018 3671844 SRIM69GG D11 84,5 Ticari | Kule 2-3 Sistem Odasi
14 01.12.2018 3673646 21T3R4YF T1 208 Ticari | Kule 2-3 oto yikama alani
15 01.12.2018 3669760 YMC14CV] D10 88 Ticari | Kule 2-3 otopark-Depo 10
16 01.12.2018 3674568 42D76SC6 T3 45 Ticari | Kule-Carsi kuru temizleme
17 | 30.12.2018 | 4304661 | KRSYYNAS | ladet | 133 | Ticari |>92ra lome alani - tente alani
(Arsa alani 15,36 m2)

Yapida yapilmis olan bina kapall alani ve rapor konusu bagimsiz bélimlerin alanlarina etki etmeden yapilan mimari
degisiklikler icin T.C. Gevre ve Sehircilik Bakanligi'nca “06.06.2018 tarihli Yapi Kayit Belgesi Verilmesine Iliskin Usul ve
Esaslar Kanunu”na gore diizenlenmis olan Yapi Kayit belgeleri bulunmaktadir. Yapi kayit belgelerine iligkin dedisiklikler
rapor konusu badimsiz boéllimlerin konum ve alanlarini etkilememektedir. S6z konusu belgelerin dogrulugu;

https://www.turkiye.gov.tr/csb-imar-barisi-belge-dogrulama sitesinden teyit edilmistir.

Rapor konu tasinmazlarin konumlu oldugu Kule 2 igin B eneriji performansinda S34EC7E591B5A numarali ve 22.03.2016
tarihli belge ile Kule 3 igin B enerji performansinda S3474D7AEOE59 numarali ve 22.03.2016 tarihli belgeleri

bulunmaktadir.

Mahallinde degerlemeye konu badimsiz béliimlerin; kat, kattaki konum ve kullanim alani olarak mimari projesine uygun
oldugu, ancak i¢ bélimlendirmelerinin kat irtifakina esas mimari projesinden kismen farkl oldugu gérilmustir. ic
mekénlarda yapilan boliintli dedisiklikleri taginmazlarin kiralama kabiliyetlerinin artinlmasi amaciyla yapilmis olup

istenildigi takdirde kolayca eski durumlarina donistiiriilebilecek niteliktedir.

Tasinmazlarin dosyasinda; 10.03.2015 tarih ve 880219-933 sayili yazida belirtilen Enclimen Karari geredince yikiimasina
karar verilen alanlarin yikimindan ve yapi kayit belgelerinin diizenlenmesinden sonra herhangi bir yapi tatil tutanadina,

"3194 sayil Imar Kanunu“nun 32. ve 42. Maddelerine gére alinmig olan bir karara, olumsuz evraka rastlanilmamigtir.

Not: Istanbul 27. Aslive Hukuk Mahkemesince yiiriitiilen, 2021/188 Esas Sayili Mahkeme; Davaci S.S.

Istanbul Levent Hukukcular Sitesi Isl. Kooperatifi tarafindan, Besiktas Belediye Baskanldi aleyhine

acilan Tapu iptali ve tescil davasinda; 19.04.2022 tarihli Bilirkisi raporunda aciklandidi iizere, “Fstanbul
Valiligi Kadastro Miidiirliigii cevabi yazisinda 32/2 pafta eski 1420 ada 1 parsel hakkinda istenen bilgi

belge hakkinda yanlislikla, 81 pafta 1420 ada 1 parselin ca, lan) érnedinin génderildidi icin tasinmaz

dosyasinda bulundudu” égrenilmis olup belgede yazilan ada/parsel numaralarun sehven yanlis yazildidgi

diisiiniilmektedir. Rapor konusu tasinmaziara etkisi bulunmamaktadir.
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4.3.5. Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

Dederleme konusu tasinmazin insaati, 29 Haziran 2001 tarihli Yapi Denetim Kanunundan 6énce tamamlanmistir.

Tasinmaza Yapi Kullanma izin Belgesi diizenlenmis olup yapi denetime tabi degildir.

4.3.6. Gayrimenkullere Iliskin Son Ug Yil icerisinde Gergeklesen Degigiklikler (Miilkiyet Hakki Degisikligi,
Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri vb.)

Tapu ve Kadastro Miidiirlii§ii incelemesine gére; Konu taginmazlarin miilkiyeti is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim

sirketi adina kayith olup kat mulkiyeti tesisi isleminden 24.02.2005 tarih 1259 yevmiye ile tescillenmistir. Taginmazin
milkiyet hakkinda son (g yil icerisinde herhangi bir degdisiklik olmamistir.

Besiktas Belediyesi Imar Midirligi‘'nden alinan bilgiye gdre; tasinmazin imar planinda son (g yil icerisinde herhangi

bir degisiklik meydana gelmemistir.

4.3.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Simirlama Olup
Olmadigi, Varsa S6z Konusu Gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirnm Ortaklhigi Portféyiine
Alinmasinin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederleme konusu tasinmaza ait tapu kayitlari Tapu Kadastro Bilgi Sisteminden temin edilmis olup tapu kayitlari

lizerinde inceleme yapilmistir. Taginmazin beyanlar hanesi ve rehinler hanesinde kayitlar oldugu gézlemlenmis olup

asadida agiklanmistir.

Beyanlar Hanesi:

-Y6netim Plani: 04.08.2004

-Yonetim Plani Degisikligi: 16.01.2019 (16.01.2019 tarih ve 528 yevmiye)

Tapu Kadastro Bilgi Siteminden 14.09.2022 tarihi itibariyle temin edilen tapu kayitiarina gore tasinmaz lizerinde bulunan takyidatiar

flgili bolimde detaylandiriimistir. Tasinmaz lizerinde mevzuat uyarinca bulunmasi gereken belirtmeler (Yonetim Plani ve Yonetim Plarn

Dedisikligi) bulunmakta olup séz konusu takyidat kayitlarn mevzuat geredi bulunmasi gereken matbu beyaniar olup kisithhik durumu

yaratmamaktadir.

Rehinler Hanesi:

-Tirrkiye Is Bankasi A.S. lehine 2.500.000.000 TL bedelli, 1. dereceden, 01.11.2019 tarih, 12809 yevmiye ile ipoteklidir.
-Tirkiye Is Bankasi A.S. lehine 136.000.000 USD bedelli, 1. dereceden, 20.07.2012 tarih, 7596 yevmiye ile ipoteklidir.
-Tiirkiye Is Bankasi A.S. lehine 2.500.000.000TL bedelli, 2. dereceden, 01.07.2015 tarih, 7218 yevmiye ile ipoteklidir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (I1I-48.1), Yedinci
B&liim, Yatinmlara Ve Faaliyetlere iliskin Esaslar- Ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi, Madde 30 — 1- “Kat karsilici ve

hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortaklida, bedelsiz veya disik

bedel karsilidi ortakilik lehine list hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa

sahibi lehine ortaklik portfoyiinde bulunan gayrimenkuller lzerine ipotek veya dider sinirll ayni haklar tesis ediimesi

mdimkdnddr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayall haklarin satin alinmasi sirasinda

yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirnimiar icin kredi temini amaciyla portféydeki variikiar tzerinde

[potek, rehin ve dider sinirl ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki variiklarin lizerinde bu amaclar disinda hicbir suretle

dctincli kisiler lehine ipotek, rehin ve dider sinirli_ ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta

bulunulamaz. Bu hususa ortakiiklarin esas sozlesmesinde yer verilmesi zorunluaur.”

2- "(Ek:RG-17/1/2017-29951)(2) (Dedisik:RG-9/10/2020-31269) Ortaklikiar, sermayesine %100 oraninda istirak
ettikleri badli ortaklikiari lehine kendi portfoyiindeki varilikliar lizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis

ettirebilir ve s6z konusu badll ortakiiklari lehine teminat, garanti ve kefalet verebilirfer.” Hikmi bulunmaktadir.

22 400 312



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

Soz konusu ipotekler, GYO portféyilinde yer alan projeler ile gelistiriimesi planlanan gayrimenkul projelerinin insaatinin
finansmani icin alinmig olan kredilerin teminati olarak konulmustur. (ipotede iliskin Banka Aciklama Yazisina eklerde
yer verilmigtir.)

Konu tasinmaz {izerinde baska herhangi bir takyidat kaydi bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi (III-48.1), Yedinci Bslim, Yatinmlara Ve Faaliyetlere iliskin
Esaslar-Yatinm Faaliyetleri Ve Yatinm Faaliyetlerine iliskin Sinirflamalar Madde 22 — (Degisik:RG-23/1/2014-28891) de

asadidaki hikiimler bulunmaktadir.

¢) Portfoylerine ancak (izerinde jpotek bulunmayan veya gayrimenkuliin dederini dogrudan ve énemli digtide etkileyecek
nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayall hakiar dahil edilebilir. Bu hususta
30 uncu madde hiikimleri sakiidir. ” olarak belirtilmistir.

J) Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda bir sinilamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim yapamaziar.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin yukarida belirtilen maddeler dikkate alindiginda ve takyidat
kayitlar incelendiginde degerleme konusu tasinmazin G.Y.O. portféyline alinabilmesi igin takyidat kayitlari yoniinden

herhangi bir engel olmadigi kanaatine varilmistir.
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5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERiI
5.1. Demografik Veriler

TUIK, 2021 yili adrese dayali niifus kayit sistemine gére. Tiirkiye niifusu 84 milyon 680 bin 273 kisi oldu.

Tirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla bir 6nceki yila gore 1 milyon 65 bin 911 kisi artarak 84
milyon 680 bin 273 kisiye ulagti. Erkek niifus 42 milyon 428 bin 101 kisi olurken, kadin niifus 42 milyon 252 bin 172
kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu ise kadinlar olusturdu.

Tirkiye'nin 2007 ve 2021 yili niifus piramitleri karsilastinldiginda, dogurganlik ve 6limlilik hizlarindaki azalmaya bagli
olarak, yash niifusun arttigi ve ortanca yasin ytikseldigi goriilmektedir.

Tablo1l Niifus Piramidi 2007, 2021
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Kaynak: www.tuik.gov.tr

Istanbul'un niifusu, bir dnceki yila gére 378 bin 448 kisi artarak 15 milyon 840 bin 900 kisi oldu. Tiirkiye niifusunun
%18,71'inin ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 747 bin 325 kisi ile Ankara, 4 milyon 425 bin 789 kisi ile izmir, 3 milyon
147 bin 818 kisi ile Bursa ve 2 milyon 619 bin 832 kisi ile Antalya izledi.

En fazla niifusa sahip ilk 5 ilin cinsiyete gore dagilhimi, 2021

Toplam nufus igindeki oram
(%)
Hler Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
istanbul 15 840 900 7933686 7907 214 18,71 18.70 1871
Ankara 5747 325 2843409 2903918 8,79 6,70 687
kzmir 4425789 2199287 2226 502 523 518 527
Bursa 3147818 1573362 1574456 3,72 3N 373
Antalya 2619832 1314755 1305077 3,09 3.10 3,09

Tunceli, 83 bin 645 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Tunceli'yi, 85 bin 42 kisi ile Bayburt, 94 bin 932 kisi ile
Ardahan, 145 bin 826 kisi ile Kilis ve 150 bin 119 kisi ile Gimushane takip etti.

En az niifusa sahip ilk 5 ilin cinsiyete gore dagilimi, 2021

Toplam nufus icindeki oram

(%)
ier Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Tunceli 83 645 44423 39222 0,10 0.10 0,09
Bayburt 85042 43 402 41640 0,10 0.10 0,10
Ardahan 94932 49 168 45764 0,11 0.12 0.11
Kilis 145 826 73803 72023 0,17 017 0.17
Gumughane 150 119 75 481 74 638 0,18 0.18 0.18
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Tirkiye'de 2020 yilinda %93 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani, 2021 yilinda %93,2 oldu. Diger yandan

belde ve kdylerde yasayanlarin orani %7'den %6,8'e distd.

Nifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayisi", Tirkiye genelinde 2020 yilina gére 1 kisi
artarak 110 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 3 bin 49 kisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan ilimiz

oldu. Istanbul'dan sonra 563 kisi ile Kocaeli ve 368 kisi ile Izmir niifus yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.

Diger yandan nifus yogunlugu en az olan il ise bir dnceki yilda oldudu gibi, kilometrekareye diisen 11 Kkisi ile Tunceli

oldu. Tunceli'yi, 20 kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri izledi.

Yiiz 6lgiimi blydklugiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 59, en kiigiik yiiz 6lcimiine sahip Yalova'nin
niifus yogunlugu ise 344 olarak gerceklesti. (Kaynak TUIK 31 Aralik 2021)

5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum
DUNYA
Gelismis Ulke merkez bankalarinin faiz artirmina iliskin agiklamalari ve Rusya‘ya yonelik yaptirimlar kiresel piyasalarin

odadinda yer almaya devam etmistir.

ABD ekonomisine iliskin Oncili gostergeler iktisadi faaliyetin Mayis'ta ivme kaybetmekle birlikte canli seyrini

strdirdiiglne isaret etmektedir.

Euro Alani'nda yillik enflasyon TUFE'de %8,1, UFE'de ise%37,2 ile rekor tazelemistir. ECB (European Central Bank)

yetkilileri ay iginde yaptiklari agiklamalarda faiz artisi igin Temmuz ayini isaret etmistir.

Cin'de yaklasik iki aydir uygulanmakta olan ve ekonomik aktiviteyi olumsuz etkileyen karantina 6nlemleri 1 Haziran'dan

itibaren gevsetildi. Cin Merkez Bankasi borglanma faiz oraninda 15 baz puan indirime gitmistir.

AB (ilkeleri Rusya'dan gergeklestirilen petrol ithalatinin biiyiik gogunlugunu bu yilin sonuna kadar azaltma konusunda
anlasti. Brent tiiri ham petrollin varil fiyati Mayis'ta aylik bazda %12,3 yikseldi. OPEC+ Ulkeleri Haziran ay! basinda
gerceklestirdikleri toplantida Temmuz ve Adustos aylari icin planlanan giinliik petrol Gretimini 648 bin varile yiikseltti.
(Kaynak: Diinya ve Tiirkive Ekonomisindeki Gelismeler; Tiirkiye Is Bankasi; Haziran 2022)

TURKIYE
Tirkiye ekonomisi 2022 yilinin ilk ceyredinde 6zel tiiketim talebindeki canliligin siirmesine badh olarak yillik bazda %7,3

ile piyasa beklentileri paralelinde blyid.

Diinya Ekonomik Forumu koronavirus tedbirleri gergevesinde 2 yil ertelenmesinin ardindan bu yil 22-26 Mayis tarihleri
arasinda Davos'ta gergeklesti. Salginin ardindan Ukrayna-Rusya savasi nedeniyle artan jeopolitik ve ekonomik
zorluklarin 6ne giktidi bir ortamda, forumun glindeminde kiiresellesmenin gelecedi, iklim degisikligi, eneriji krizi, kiiresel

olcekte yiikselen enflasyon ve gida giivenligine iliskin endiseler yer ald.

AB Komisyonu ekonomik biiylimeye iliskin tahminlerini agagi yonlii revize etti. AB Komisyonu'nun éniimiizdeki doneme
iliskin tahminlerini paylastidi raporunda Rusya-Ukrayna savasinin enerji ve emtia fiyatlan Uzerindeki etkisine dikkat
cekildi. Raporda, Euro Alani igin 2022 yilina iliskin ekonomik biiylime beklentisi %4'ten %2,7'ye dusirilirken, enflasyon
beklentisi %3,5'ten %6,1'e ylkseltildi. Kiresel ekonomik goriinime iliskin degerlendirmelere de yer verilen raporda,
Tirkiye ekonomisinin 2022 yilinda %2 oraninda biiyliyecedi, yillik enflasyonun da %63,1 diizeyinde gergeklesecedi

tahmin edildi.
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Diinya Bankas! tarafindan yayimlanan verilere gore, Mayis ayinda eneriji fiyatlari petrol ve dogal gaz Ucretlerindeki
artisin etkisiyle ayllk bazda %5 vyikseldi. Bununla birlikte, gida enflasyonuyla dogrudan ilgisi olan glibre, (re
fiyatlarindaki hizli dislisiin etkisiyle aylik bazda %12,5 geriledi. Ayrica, Cin'deki karantina Onlemlerinin talebi
baskilamasiyla metal, bakir ve nikel fiyatlarinda diisiisler gdzlendi. Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii (FAO)
tarafindan aciklanan ve gida fiyatlarindaki aylik dedisimleri gosteren diinya gida fiyatlari endeksi, Mayis ayinda aylik
bazda 0,9 puan azalisla 157,4 diizeyine geriledi. Bu dénemde bitkisel yag ve siit triinlerinde diisiis yasanirken, tahil ve

et endekslerinde yiikselis gézlendi.
Insaat sekt&rii biiylimeyi sinirlandirmaya devam etmekte.

Uretim yontemiyle katkilar incelendiginde, hizmetler ile sanayi sektérlerinin yilin ilk ceyreginde biiylimeye sirasiyla 6,6
ve 1,6 puan katki sagladigi goriildi. Gectigimiz yilin ikinci yarisindan itibaren bliylimeyi sinirlandiran ingaat sektorii ise
ayni seyrini slirdiirerek GSYH biiylimesini 0,4 puan asagi cekti.

Iktisadi faaliyet kollarina gére incelendiginde, yilin ilk ceyreginde finans ve sigorta faaliyetlerinde yillik bazda kaydedilen
%?24,2'lik artis ile insaat sektoéri faaliyetlerinde yasanan %?7,2’lik daralma dikkat gekti.

(Kaynak: Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler; Tiirkiye is Bankasi; Haziran 2022)

5.3. Gayrimenkul Sektorii

Kiresel salginin etkisi hafiflese de ozellikle Gretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda sikintilar devam
edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiiresel tesviklerin etkisiyle artan varlik talebi iginde en énemli araglardan birisi
de gayrimenkul olmustur. Diinya genelinde dedisen talep yapisina gére gayrimenkule olan ilgi artmis, disiik faiz ve bol
likidite dénemi de bu siirece destek olmustur. Uygulanan genisletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kiresek olarak biiyime giiglenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel seviyesinde de yiikselmeler

gorilmagtur.

2022 yili ilk Gic aylik doneminde ise 2021 yilinin genelinden aldigimiz etkiler devam etmekle birlikte kiiresel enflasyonun
artik bir tehdit olarak goriilmeye baslanmasi, neredeyse 2008 finansal krizinden bu yana devam eden diisik faiz bol
likidite doneminin sonunu getirmeye baglamigtir. Diinyanin 6nde gelen merkez bankalarinin bilango kiigliltme, faiz
artirma edilimleri giderek giiglenmekte olup zaten dengesiz olan talep ve arz yapisini etkilemeye aday goériinmektedir.
Artan parasal maliyetlerin zaten ciddi bir maliyet enflasyonu yasayan kiiresel ekonomiyi nasil etkileyebilecedi tartisma
konusu olmustur. Bir yandan yiiksek enflasyon dider yandan artan parasal maliyetler ve azalmasi beklenen talep
distintldigiinde bati ekonomilerinde resesyon veya stagflasyon yasanma olasiligi da bulunmaktadir. Gelismekte olan
Ulkelerde ise kiiresel enflasyonun lizerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve igsizlik gibi unsurlarla birlikte artacak olan
dis kaynada ulasma maliyeti ekonomiler igin tehdit olusturmaktadir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik dedisken olarak ise ‘bliytime’ rakamlari karsimiza cikmaktadir. Siirecin ne
yone evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin gerekse salgin oncesi uluslararas ticaret ile politikada
yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle kiiresel olarak biiyime oldukga sorunlu bir hal almistir.

IMF tarafindan yayinlanan (Nisan-2022 Diinya Ekonomik Goriinim- ‘Savas Kuresel Toparlanmayi Geciktiriyor’)
raporunda Tirkiye'nin 2022 yili bilyime tahmini de ylizde 3,3'ten yiizde 2,7'ye revize etmistir. Dinya ekonomisinin
gegen yil ylizde 6,1 biyldiigl kaydedilen raporda, kiiresel ekonominin 2022 ve 2023'te ylizde 3,6'sar bliylimesinin
beklendigi bildirmistir. IMF, ocak ayinda yayimladigi raporda, kiiresel ekonominin bu yil yiizde 4,4 ve 2023'te yiizde 3,8

bliyliyecegini 6ngérmuistd.

22 400 312



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir. 08

Incelemede 6zellikle dikkat ceken nokta ise Rusya-Ukrayna savasinin kiiresel dengesizlikleri daha da artirabilecedi ve
enflasyonist edilimin gelir dagilimini daha da bozmasi olasiligi dile getirilmistir. Tim diinyada yasanan bu tip
dengesizliklerin gerek talep gerek is yapis seklinde énemli dedisiklikler getirebilecedi de unutulmamalidir.

Ulkemizde insaat ve gayrimenkul sektdriiniin en 6nemli gdstergelerden birisi olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda
ise durum soyledir; 2022 yilinin ilk ceyredini inceledigimizde konut satislarinda momentumun korundugu
gdzlenmektedir. Ilk tic ayda 320 bin adet konut el degistirirken gecen yilin ayni dénemine gére yiizde 21,7'lik bir artisi
isaret etmektedir. Satis tiirlerine gore ise en énemli artis 2021 yilinin ilk gceyredine gore, ipotekli satislarda yasanmistir.
2022 yilinin ayni doneminde ipotekli satislar ylizde 44,7'lik bir artis géstermis ve 68 bin adete ulasmistir. Siirecte talebin

guclii olmasinin yaninda enflasyona gore kredi maliyetlerinin reel olarak ucuz olmasinin etkisi de gézlenmistir.

Artan talebe bagli olarak &zellikle konut fiyatlarda kayda deder bir yiikselis yasanmistir. TCMB tarafindan agiklanan
2022 Subat ayi verilerinde; bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal olarak ylizde 96.4, reel olarak ise ylizde 26,9
oraninda artis gergeklesmistir.

(Kaynak: GYODER Gosterge, Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2022 1. Ceyrek Raporu Sayi:28, 24 Mayis 2022)

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

1.  Insaat maliyet endeksi TUIK verilerine gére yiizde 79,9 artmistir. Endeksin alt kirlimlarina baktigimizda ise
malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 98, iscilik maliyetlerinin de yiizde 41 olarak yikselmistir. Maliyet artisi tekil
{riin bazinda (6rnegin gimento ve demir gibi daha yiiksek oranlarda gergeklesmistir.) S6z konusu maliyet artiglari yeni

konut fiyatlari bagta olmak Uzere tiim ingaat sektoriindeki fiyatlari yukari geken bir etmen olarak karsimiza gikmaktadir.

2.  Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi basta konut olmak (izere tiim gayrimenkul gesitlerinde talebini

oldukga artirmistir.

3.  Enflasyonist ortamda reel olarak goéreceli ucuz kalan konut kredileri talebin artmasinda etki yaratmustir.

4.  Arz yonll Gretim azalmig talebin fazla olmasi basta satis fiyatlar olmak lizere kiralar dahil tim degerleri yukariya
itmistir.

5. Yabanc talebi de devam etmekte olup 6zellikle vatandaglik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin devam

etmesi canlihdi strdiirmektedir. Gectigimiz glinlerde yapilan diizenleme ile 250 bin ABD Dolarinda 400 ABD Dolarina
cikarilan rakam talep acisindan bakildiginda trendi degistirmeyecek gibi gériinmektedir.

6. Maliyet artisi yaninda ingaat malzemesi hammaddelerinin ithal edilen kisimlarinin tedariki igin yasanan gigliikler,
i¢ piyasada fiyatlari daha da hizli artirmaktadir.

7.  Biylk sehirlerde arazi ve konut yapilabilir yerlerin dederlerinin de hizli yiikselmesi gdzlenmektedir.

8.  Baz yuklenici ve miteahhitlerin isletme sermayesi ve nakit akisi sorunlari yasamalari da piyasadaki arz talep

dengesini olumsuz etkilemektedir.

9. Dodal konut talebi de slirmekte olup salgin sonrasi ertelenen talep ve reel getiri arayisinda olan

tasarrufsahiplerinin de talebiyle birlesince piyasa fiyati hizla yukar gitmektedir.

10. Arz ve talebin dengelenmesinin siire alabilecedi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki nedenlere
dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi stirdirilebilir bir durumda dedildir.
(Kaynak: GYODER Goésterge, Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2022 1. Ceyrek Raporu Sayi:28, 24 Mayis 2022)
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5.3.1. istanbul Ofis Piyasasi
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Ofis Pazarinda Mevcut ve Gelecek Arz

Istanbul’da mevcut A Sinifi ofis arzi 2022 yariyili itibariyla 5,8 milyon m2 seviyesine sabit kalirken, insaat halindeki ofis
arzi yaklasik 1,5 milyon m2'dir ve 2023 yili sonu itibariyla toplam A sinifi ofis arzinin 7,3 milyon m2 seviyesini asmasi
beklenmektedir. Gelecek arzin %90'ni, 2022 yili sonunda tamamlanmasi planlanan Atasehir'de konumlu Istanbul
Uluslararasi Finans Merkezi projesi olusturmaktadir. 2022 ikinci ceyrek déneminde, Istanbul ofis pazarinin arz tarafinda
durgunluk hakimdi. Mevcut talep gelecek arz tetikleyecek bir harekette bulunmadi. Insaat maliyetlerinin artmasi,
ekonomik kosullarin agirlagmasi gibi sebepler pazarda yeni projelerin hayata gegmesini etkiledi. 2022 ikinci geyrek
déneminde yeni bir proje olusumu gergeklesmedi.

2022 / 2. Ceyrek Bolgelere Gore A Sinifi Ofis Stok Dagilimi;
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Havaalani Bolgesi énceki ceyrek gibi 2022 ikinci ceyrek sonunda da Istanbul ofis pazarindaki en biiyiik stoka sahip
bolge, olmaya devam etti. Bolgedeki A sinifi kiralanabilir ofis alanlari toplaminin 930.000 m2 'nin (zerinde oldugu
belirlendi. MiA‘da yer alan Maslak Bolgesi yaklagik 785.000 m2 toplam ofis alaniyla en biiyiik ikinci bélge oldu. Yaklagik
690.000 m2 toplam ofis alanli Levent Bélgesi ise MiA'daki ikinci, Istanbul’daki {iglincii bilyiik ofis stokuna sahip bélge
olarak kaydedildi.

2022 yiinin ilk ceyredinde kiralik yer arayisini hizlandiran sirketlerden kiigiik ve orta olcekli olanlar ikinci ceyrek
déneminde tamamladi. Cogunlukla talep bolgesinin Levent, Maslak, Kozyatadi gibi bolgeler oldugu gézlemlendi. Bir
yandan alan optimizasyonuna giden pek cok kullanici ofislerinde kiiclilmeye gitti. Glindemdeki belirsizlikler bu islemlerin
tamamlanmasinda énemli rol oynadi. A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani ¢ogu bélgede gerilerken MIA A sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani %26,4 olarak birinci geyrekteki seviyesinde kaldi.

2022 / 2. Ceyrek Bolge Kategorilerine Gore Bosluk Oranlari;
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2022 yilinin ikinci geyrek déneminde esnek kiralama hizmeti veren firmalara olan talep birinci geyrekte oldugu gibi
devam etti. Yeni kurulan firmalar veya ilk yatinm maliyetini stlenmek isteyen firmalar hazir ofisleri tercih ederken,

hazir ofis firmalarinin mevcut ofis lokasyonlarini biy(ttigl ya da talep géren bolgelerde yeni sube agtiklari gordld.

2022 ikinci geyrek donemde Levent A sinifi ofis binalarinda kiralama islemlerinin tamamlandidi gozlendi. Blytyen hazir
ofis hizmeti veren firmalarinin yani sira bélgeye taginan kullanicilar s6z konusu kiralama islemlerini tamamladi. Ote
yandan kullanim alan optimizasyonu yapan bazi firmalarin olduklar ofislerde kiiglldiikleri gérildi. Levent A sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani gegen ¢eyrek déneme goére hafif yiikseligle 2022 ikinci ceyrekte %34,5 oldu.

Ik defa ofis acan kullanicilar ve baska bélgelerden tasinan firmalar sebebiyle 2022 ikinci ceyrek Maslak A sinifi ofis
binalarinda hareketli gecti. Bu geyrekte Maslak A sinifi ofis binalarindaki bosgluk orani %21,9 olarak kaydedildi. Besiktas-
Balmumcu A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani 2022 ikinci ceyrek donemde %14,8'e yiikseldi. Garanti Egitim'in

Barbaros Plaza2'den taginmasi bosluk oraninin bir dnceki geyrek doneme oranla ylkselmesine yol agti.

2022 / 2. Ceyrek Bolgelere Gore Bosluk Oranlari;
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Havaalani Bolgesi'nde gergeklesen kiralama islemleri sonucunda 2022 ikinci geyrekte A sinifi ofis binalarindaki bosluk
orani %18,9 olarak hesaplandi. Kozyatagi'ndaki A sinifi ofis binalarina olan talep 2022 ikinci ceyrek dénemde de siirdii.
Mevcut kullanicilarin olduklari binalarda biiylidigui ve farkl bélgelerden Kozyatagi'ndaki A sinifi binalara tasinan sirketler
oldugu gozlendi. Bu gelismelerle 2022 ikinci ceyrek sonunda Kozyatadi A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %9,4'e
geriledi. 2022 ikinci ceyrek ddnemde Umraniye A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %17,6 olarak kaydedildi. Gecen
ceyrek doneme gore gerileyen bosluk oraninda esnek kiralama hizmeti veren Kolektif House’un Onur Ofis Park’ta bir

bloku komple kiralamasi etkili oldu.

2022 ikinci geyrekte Istanbul Ofis Pazar’'nin kullanici tarafindan mal sahibi tarafina déndii. Liste rakamlarinin siirekli
olarak gilincellendiginden s6z etmek miimkiindir. Pazarda ofislerdeki doluluk oranlarinin artmasinin etkisiyle mal

sahiplerinin lehine avantajli durumu bir stire daha koruyacagi 6ngériilmektedir.

MiA'daki A sinifi ofis binalarinin kira ortalamasi 13,9 ABD Dolari /m2 / ay ve B sinifi ofis binalarinin kira ortalamasi 5,9
ABD Dolari /m2 /ay oldu. MIA Digi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 9,0 ABD Dolari /m2 /ay; B sinifi
ofis binalarinda kira ortalamasi 6,2 ABD Dolari /m2 /ay seviyesindeydi. MIA Digi-Asya’daki kira ortalamasi A sinifi ofis
binalarinda 8,1 ABD Dolari /m2 /ay; B sinifi ofis binalarinda 7,1 ABD Dolari /m2 /ay olarak hesaplandi.

2022 / 2. Ceyrek Bolge Kategorilerine Gore Kira Ortalamalari;
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Levent A sinifi ofis binalarindaki Tiirk Lirasi (TL) olarak agiklanan kira rakamlarinda 2022 ikinci geyrek dénemde artis
yapildigi gozlendi. Ayrica gecen ceyrek TL olarak agiklanan bircok A sinifi ofis binasindaki liste fiyatlarinin ABD Dolari
oldugu belirlendi. Buna gore Levent A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi, bir 6nceki ceyrek seviyesine paralel sekilde,
2022 ikinci geyrekte 16,5 ABD Dolari /m2 /ay olarak kaydedildi. Etiler'deki TL olarak agiklanan bazi ofis binalarinin liste
fiyatlari 2022 ikinci geyrek donemde yiikseldi. Yiikselen kira rakamlarina ragmen Etiler A sinifi ofis binalarindaki kira
ortalamasi 2022 ikinci geyrekte 11,7 ABD Dolari / m2 /ay ‘a geriledi. Bu gerilemede, bélge ortalamasindan daha yiksek
kira rakaml Dogus Center Etiler'deki bir blokun, son kullanici olarak, Getir tarafindan satin alinmasi sonucu pazardan

gikmasi etkili oldu.

2022 ikinci geyrek donemde Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe A sinifi ofis binalarindaki kira rakamlari gegen geyrek
doneme gore artti. Ayrica bdlge ortalamasindan diigiik kirali ofis alanlari bu geyrekte kiralandigi igin pazardan cikt.
Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 2022 ikinci ceyrek donemde 12,8 ABD Dolari
/m2 /ay’a yikseldi. Sisli-Fulya-Otim A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 2022 ikinci ceyrekte 8,9 ABD Dolari /m2
/ay olarak bir dnceki ceyrek seviyesinde kaydedildi. Sabit kalan kira ortalamasinda TL bazinda yapilan kira artiglan etkili
oldu. Kozyatagr'ndaki A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 2022 ikinci geyrekte 12,1 ABD Dolar /m2 /ay olarak
hesaplandi. Bélgede TL bazinda yapilan kira artiglar ve diisik kira rakaml ofis alanlarinin kiralanarak pazardan ¢ikmasi,

Kozyatagi'ndaki kira ortalamasinin yiikselmesinde rol oynadi.
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2022 ikinci ceyrek déneminde Kavacik A sinifi ofis binalarinda sinirli sayida kiralama islemi tamamlandi. Bununla birlikte
TL olarak fiyatlarinda gegen ceyrek doneme gore degisiklik olmadi. Kavacik A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi
2022 ikinci geyrekte 7,9 ABD Dolari /m2 /ay'a geriledi.

2022 / 2. Ceyrek Bolgelere Gore Kira Ortalamalari;
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Istanbul Ofis Pazar’'nda 2022 ikinci ceyrek dénemde talep edilen en yiiksek kira 38 ABD Dolari /m2 /ay (yaklasik 648
TL /m2 /ay) oldu. MiA'da yer alan Levent, en yiiksek kira talep edilen bdlgeydi. Maslak ve Zincirlikuyu-Esentepe-
Gayrettepe bolgelerinde en yilksek kira rakami bir dnceki ceyrek seviyesindeyken Etiler'de 1 ABD Dolar geriledi. 2022
ikinci ceyrek donemde Besiktas-Balmumcu'daki en yliksek kira rakaminin gectigimiz ceyrege gére 6 ABD Dolari
yikselisle 21 ABD Dolari /m2 /ay (yaklasik 358 TL /m2 /ay) olmasi dikkat gekti.

Taksim-Nisantasi, 2022 ikinci ceyrekte MIiA Disi-Avrupa’da en yiiksek kira rakaminin talep edildgi bélge oldu. Bélgedeki
en ylksek kira rakami 27 ABD Dolari /m2/ay (yaklasik 460 TL /m2 /ay) olarak belirlendi. En yiiksek kira rakami bir
onceki ceyrek doneme gore Taksim-Nisantasi’'nda 2 ABD Dolari yiikselirken, diger bolgelerde 1-2 ABD Dolari geriledi.
2022 ikinci ceyrekte MIA Disi-Asya’daki en yiiksek kira 22 ABD Dolari /m2 /ay (yaklasik 375 TL /m2 /ay) olarak
Kozyatagi'nda talep edildi. Bu ceyrekte Umraniye’deki en yiiksek kiranin 2 ABD Dolari yiikseldigi, diger bélgelerde ise
gectigimiz geyrekteki seviyesini korudugu belirlendi.

Son Dért Ceyrek istanbul Ofis Pazari’ndaki Bolgelere Gore Talep Edilen En Yiiksek Kira;

60%
5CE
@m
o 1
~ -
.,("_"_ & )
308 d - A
fesed ‘-"' IAIHA
o {tig - s ENER N » p=t
s e Vo 03 e
- - . ~ ot abied -
ales] k &0 . o on
108 'l ﬂ' J ﬂ o
(333 £ - = L H
ey Levertdt Etder Masak _r mlwu Dogiktay Takzir S | lxvuatery AoZyatal Mlunizce Kavack Urraniys
v

~rtepe Hamumes Nisdag Ful
Cpe

230 Ay MR Ewazag VidLrpane 2y EENADg Ao 2223

Kaynak: PROPIN_Istanbul_Ofis_Pazari_Genel_Bakis_2022 2.Ceyrek
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Besiktas'ta Ticari Gayrimenkullerin Mahallelere Gore Fiyat Dagilimi

Endeksa’dan alinan verilere gore Besiktag ilindeki
ticari gayrimenkullerin fiyat dagiimina bakildigi zaman
en yiksek kiralama degerlerinin Balmumcu ve Levent
ilcelerinde bulundugu ve en disik dederlerin ise
Konaklar'da bulundugu gorilmustir. Levent ortalama
114 tl/m2 birim kira ile en yiksek ticari
gayrimenkullere sahip mahalledir. Konaklar ortalama
54 tl/m2 birim fiyat ile en disik ticari kiraya sahip
mabhalledir.

Kaynak: Endeksa Besiktas Ticari Trend Verisi

IKTAS 25 Ve UZERT TICAR! CAYRMENKULL AR ICW YRLIK DRTALA

5.3.2. AVM Sektorii

COVID-19 salgininin yol actigi sert daralmanin ardindan diinya ekonomisinde 2020 yili ikinci yarisinda baslayan
toparlanma, 2021 yili pandeminin siire gelen etkilerinin devami, agilanan kisi sayisinin artisi ve yeni varyantlarin ortaya
glkmasinin getirdigi etki genel olarak siirmekte ve piyasalar igin hareketli bir yil olmustur. Asilamada hatirlatma
asamasinda olunmasi ve farkli varyantlarla normal-ylksek seyreden vaka sayilari salgin yonetimindeki zorluklar ve
tedarik siireglerinde aksamalari etkilemektedir. Normallesmeye gegilmesiyle birlikte AVM’ler aligveris yapmak isteyen

insanlarin tekrar gozdesi haline gelmistir.

2022 yili birinci ceyredi itibarryla Tirkiye'deki mevcut alisveris merkezi arzi 453 adet aligveris merkezinde yaklasik 14
milyon m2 seviyesinde kaydedilmistir. Diger yandan, Tirkiye genelinde 30 alisveris merkezinde yaklagik 895 bin m2
ingaat halinde olan kiralanabilir alan bulunmaktadir. Tirkiye genelinde toplam arzin, 2024 yili sonu itibaryla
tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte 481 alisveris merkezinde 14,9 milyon m2 seviyesine ulasmasi

beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugdu lilke genelinde 1.000 kisi bagina 165 m?2 kiralanabilir alan olarak kayit altina alinirken,
Istanbul 325 m2 ile (ilke ortalamasinin iki kati tizerinde perakende yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 300 m2
perakende yodunlugu ile 6ne gikan sehirler arasindadir. 2024 yili sonu itibariyla Tirkiye genelinde perakende

yogunlugunun 170 m2 seviyesine gikmasi beklenmektedir.

AVM perakende ciro endeksine bakildiginda Subat 2022 itibariyle 563'e ciktidi, bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %139
artis gosterdigi gozlemlenmektedir. Ziyaretci sayisi endeksine bakildiginda ise Subat 2022 itibariyle bir dnceki yilin ayni
dénemine gore %97'ik artisla 69'a ciktigi gozlemlenmistir. Bu artista pandemi sonrasi normallesme ve bazi kisitlarin
kaldirimasinin etkisinin yiiksek oldugu sdylenebilir.
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'2022 1. Ceyrek donem itibariyle, Tlrkiye genelinde toplam AVM sayisi 453, toplam kiralanabilir alan stoku ise 13 milyon

.

b
b

971 bin m2’ye ulast. Ttirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina ddsen kiralanabilir alan ise 165m?2dir.”
(Kaynak: GYODER Goésterge, Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2022 1. Ceyrek Raporu Sayi:28, 24 Mayis 2022)

AVM perakende ciro endeksine bakildiginda, organize perakende sektdriinde maliyet artislarinin etkisiyle cirolar 2021
yazina oranla ortalamada %80 artarken, bircok marka adet satislarinda hala pandemi Oncesindeki rakamlari
yakalayamadi. Birgok marka adet satiglarinda 2019 rakamlarini yakalamakta zorlaniyor. Cirolardaki biiyiime adetten
dedil, fiyat artislarindan kaynaklaniyor. Ham madde fiyatlarinda bir gevseme olmakla birlikte dider girdilerdeki maliyet
baskisi siiriiyor. Haziran ayi verilerine gére UFE ve TUFE arasinda 60 puan fark bulunuyor. Adet satislarinda istenen
diizeye ulasilamasa da perakende sektoriinde canlilik turistlerin de katkisi ile bu hareketliligin yaz sezonu boyunca
stirecedi 6ngorilirken Ekim’den sonrasinda hem sekt6ér hem de tiiketici agisindan kis sezonunun zorlu gegecedi tahmin
edilmektedir.

Kaynak: Perakende.org Haber Portall. Haziran 2022. https://arsiv.perakende.org/sinan-oncel-organize-perakende-

sektorunde-ciro-yuzde-80-artti-adet-satislari-sinirli-kaldi

Ciro analizine bakildiginda Adustos 2022 doneminde, bir énceki yilin ayni ayi ile karsilastirildiginda ve enflasyondan
arindinimadan incelendidinde ylizde 133,4 oraninda artarak 1160 puana yiikseldi. Agustos 2022 icin agiklanan yillik
enflasyon oraninin yiizde 80,21 oldudu dusiinlldiigiinde, metrekare verimlilik endeksindeki artisin enflasyonun tizerinde
oldugu goriilmektedir. Agustos 2022 doéneminde metrekare verimlilik endeksi, Temmuz 2022 dénemi ile

karsilastirildiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde ylizde 9,7 oraninda artis gostererek 1160 puana

yukselmistir.
Metrekare Verimlitik Endeksi - Tiirkiye Geneli Metrelonre Yerimlilih Cndeksi - Torkive Gensli
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AVM'lerde kiralanabilir alan (m2) basina diisen cirolar Agustos 2022'de Istanbul'da 5.719 TL, Anadolu’da 3.559 TL
olarak gergeklesmistir. Tiirkiye geneli metrekare verimliligi ise Agustos 2022'de 4.423 TL olarak gergeklesmistir.

Aylilc m2 Bagi Ciro Analizi {Clro/m2)
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Kategoriler Bazinda Ciro Endeksi

Endeks kategoriler bazinda gegtigimiz yilin Agustos ayi ile karsilastiriidiginda AVM’lerdeki, ayakkabi kategorisinde ylizde
169, 1, teknoloji kategorisinde ylizde 140,7, giyim kategorisinde 134,3, hipermarket kategorisinde ytizde 126,4, yiyecek-
icecek kategorisinde yiizde 122,7 ve diger kategorisinde ylizde 119,7’lik bir artis yasandigi goriilmektedir.

Kategoriler bazinda ciro endeksi bir 6nceki ay olan Temmuz 2022 dénemi ile karsilastirildiginda teknoloji kategorisinde

ylzde 19,6, diger kategorisinde ylizde 12,1, yiyecek-icecek kategorisinde yiizde 9,6, ayakkabi kategorisinde ylizde 9,2,
hipermarket kategorisinde yiizde 8,4 ve giyim kategorisinde yiizde 5,8'lik bir artis yasandigi gérilmektedir.

Katagarller Bazinda Mctrekara Verimiilik Endeksi Kategoriler Bazinda Metrekare Verimlilik Endeksi
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(*Dider kategorisi; yapi market, mobilya, ev tekstilj, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim ve kozmetik, kuyum, hobi, petshop,

terzi ve ayakkabi tamir servisleri, doviz blirosu, kuru temizleme, eczane gibi magazalardan olusmaktadir.)

Ziyaret Sayisi Endeksi
Adustos 2022 verileri bir énceki yilin ayni ayi ile karsilastirildiginda ziyaret sayisi endeksinde yiizde 14,8'lik bir artis ile
85 puana yikseldi. Agustos 2022 déneminde ziyaret sayisi endeksi bir énceki ay Temmuz 2022 ile karsilastirildiginda

ylizde 2,2 oraninda bir diists oldugu gdzlemlendi.
Ziyarct Sayisi Endokes! Tiyarek Sayim Endehsi
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(Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatirimcilari Dernegi, AVM Endeksi Ag"ustos 2022)
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5.3.3. GYO'LAR

GYO endeksi 2022'nin 2.ceyredinde de yiikselmeye devam etti. BIST 100°lin 2022 G2 performansi %7,7 artis ile sinirli
kalirken GYO endeksi ayni donemde 912 puandan %18,64 atisla 1.081 puana yiikselerek rekor tazelemeye devam etti.
Halka agiklik oraninin ikinci geyrekte de %45 seviyelerinde oldugu endeksin fiili halka agiklik orani ise %2 artigla %30a
ylkseldi. Cok sinirli bir yabanci girisinin yasandigi 2022 G2'de GYQ'larin toplam piyasa dederi 17,5 milyar TL'lik artisla
134,7 milyar TL'ye ylkselmesi énemli bir gelisme olarak kaydedilebilir. Ancak TL'nin USD karsisinda devam eden
deder kaybi 2022 2. Ceyrek itibariyle toplam piyasa dederinin 8 milyar USD seviyelerinde kalmasina sebebiyet vermistir.

Halihazirda kurulu 37 adet GYO'nun yerli ve yabanci yatinmai oranlan bir 6nceki ceyrekle ayni kalarak %88, ve %12
olarak gergeklesmistir. Kurumsal yatirrmci oraninin %49,3 bireysel yatinrmci oraninin ise %50,7) olarak birbirine gok
yakin seyrettidgi ikinci geyrek sonunda daditilan 6 aylik toplam temetti tutarinin 1,7 milyar TL olmasi sektor adina
oldukga sevindiricidir. Temettl dagitiminda Bagkentgaz GYO 865 milyon TL ve Emlak Konut GYO 364 milyon TL ile basi
gekerken Yeni Gimat GYO 241 milyon TL ve Alarko GYO 105 milyon TL temettu ile bu firmalar takip etmistir. Uyruk
bazinda GYO'lara yatirim yapan yabanci yatinmcilar siralamasinda ABD basi gekerken, Birlesik Krallik ve Hollanda yer
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degistirmis, Bahreyn 4. Siradaki yerini korumustur. Listeye uzun zaman aradan sonra 2022 ilk ceyrekte 6. siradan giren
Birlesik Arap Emirlikleri bu geyrekte bir basamak daha ylikselerek GYO'larak en gok yatirim yapan 5. Ulke olmustur.

Kurlarin artis egiliminin devam etmesi, FED ve Avrupa Merkez Bankasi basta olmak (izere birgok merkez bankasinin faiz
arttirma politikalari, yliksek enflasyonist ortam, yaklasan secim siireci, arz yetersizligi, fiyatlarin ig talep alim gtictintin
Ustline cikmasi, yabanciya verilen vatandaslik sinirinin 400.000 USD'ye cikariimasinin getirdigi yabanci talebinde nispi
yavaslama sektorin riskleri olarak karsimizda durmaktadir. GYO'larin yatinm kararlarinda bu faktérleri dikkate almasi
ve riskleri yakindan takip etmesi 6nemli olmakla beraber yeni yatirimlarin da talebe ve yiiksek enflasyona badl olarak

devam etmesi de oldukga olasi gdziikmektedir.
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GYODER Gdsterge, Ttirkiye Gayrimenkul Sektord 2022 2. Geyrek Raporu

5.4. Bolge Verileri

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

bélge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmigtir.

5.4.1. Istanbul ili

Istanbul, 42° K, 29° D
koordinatlarinda yer almaktadir.
Istanbul Bodazi boyunca ve Halic'i
cevreleyecek sekilde Tirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur.
Istanbul, batida Avrupa yakasi ve
doguda Asya yakasi olmak (zere iki
kita tizerinde kurulu tek metropoldiir.

Istanbul'un  kuzey ve gineyi
denizlerle  gevrilidir.  Kuzeyinde

Karadeniz, glineyinde Marmara

Denizi vardir. Batisinda Tekirdagd'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze,
Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldidi ve Halig ile Marmara arasinda kalan yarimada (zerinde bulunan
asil Istanbul 253 km?, biitiini ise 5.313 km2 'dir. Bogazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bodaz Képriileri sehrin iki
yakasini birbirine baglamaktadir.
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Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2021 yili adrese dayali niifus sistemi sonuglarina gére, Tiirkiye'nin en kalabalik
15.840.900 kisi niifusuna sahip Istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma &zelligini tagimaktadir.
Yiizélclimii 5.313 km? olan Istanbul ilinde niifus yogunlugu 2982/km2'dir. Istanbul niifusu bir énceki yila gére 378.448

artmistir.

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

gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Grafik 1.  istanbul ili Adrese Dayali Niifus Verileri Yillara Gére Degisimi

Istanbul Niifus Grafigi

.“—‘/. - Nifus

2006 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2077 2008 2019 2020 2021

Kaynak: TUIK 3621 Yl Adrese; Dayali Niifus Veriléri

Istanbul kent dlceginde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde yasayan st gelir gurubu
mensuplari, Avrupa ve Amerika'daki doniisiime benzer sekilde kent ¢eperinde bulunan dogayla ic ice diisiik yogunluklu
konut alanlarina tasinmislardir. 32 ilgesi 151 kdyii, 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 Yapilmasi Hakkinda Kanun“la Istanbul’'un toplam ilce sayisi 39 ‘a yiikselmistir.

Istanbul sosyoekonomik agidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel baskent olma islevini Cumhuriyet déneminde
yitirmisse de, ekonomik alanda Tirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en dnemli karar, iletisim ve ydnetim

merkezi Istanbul'dur.

Istanbul'un Tiirkiye lgegindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. ilk kez 19. yiizyilin
ikinci yansinda yabanci, finans kuruluslarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dogru ulusal bankaciigin merkezi
olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari agmigtir. Tiirkiye' deki biyiik bankalarin tiimine
yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri istanbul'dadir.

Istanbul gerek dogal giizelli§i ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi
bakimindan Tiirkiye'nin en énemli turizm merkezlerindendir. ilde tanm kesiminin payi oldukgca kiigiiktiir. Bitkisel Giretim

ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirhdir.
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5.4.2. Begiktas Ilcesi

Cografi konum olarak Istanbul Avrupa Yakas’nin
glineybatisinda yer almaktadir. Kuzeyde Sariyer Ilcesi,
dogusunda Sisli ilgesi ve glineyinde Taksim ilcesi ile komsudur.
Giiney batisinda istanbul Bogazi bulunur. Araziler genellikle
denize paralel uzanan yamaglar bigimindedir. Barbaros Bulvari

baslangigta 1,5m iken Zincirlikuyu'da 136 m'ye ulasir.
Besiktas Turkiye'nin yliksek derecede kalabalk nifuslu

ilcelerinden  biridir.  Istanbul'un ki yakasini birbirine
badlayan 15 Temmuz Sehitler Kopriisii ve Fatih Sultan Mehmet kdprilerinin badlanti yollari, sahip oldugu son dénem
Osmanli mimarisi eserleri, Bogazigi yamaglari, Gniversiteler ile gesitli bdlim ve fakdilteler ve Levent-Maslak hattindaki is
merkezleri nedeniyle glindiiz niifusunun sayim niifusuna gére birkag misli arttigi bir alandir. Tlrkiye Cumhuriyeti Sanayi
ve Teknoloji Bakanlidi'nin yaptigi arastirmaya goére Tirkiye'nin en gelismis 3. ilgesi segilmistir.

Begiktas bir yerlesim yeri kimligini Osmanli déneminde kazanmustir.

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2021 yili adrese dayali niifus sistemi sonuclarina gére, Tuzla Ilcesi niifusu 178.938
kisidir.

Tablo. 10  Besiktas Ilcesi Niifus Verileri Tablosu

188.793  190.033 189.356  185.447 181.074 182.649 176.513  178.938

Begiktas Nufus Grafigi
195.000 -8 Nutus
190,000
185 000
180.000
175,000
2006 2007 2003 2009 2010 2071 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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6. DEGERLEME TEKNIKLERI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Degerleme, bir varligin Pazar Degeri veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat, maliyet ve deder
kavramlari, tim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme acisindan esdeder bir 6neme sahip olan bir diger

unsursa, dederleme sonuglarina nasil ulasildiginin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.
6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

e Fiyat, bir varlik icin talep edilen, teklif edilen veya 6denen tutardir. Belirli bir alicinin veya saticinin sahip oldugu
finansal kapasite, motivasyon veya 6zel menfaatler nedeniyle 6denen fiyat, bu varlia baskalarinin atfedecegi
dederden farkli olabilir.
 Maliyet, bir varligi satin almak veya yapmak igin gereken tutardir. Varligin satin alindigi veya yapildigi andaki
maliyeti gergeklesmis bir veridir. Fiyat maliyetle iligkilidir ¢linkii bir varlik igin 6denen fiyat, alicinin maliyeti haline
gelir.
e Deder gerceklesmis bir veri dedil, asagidakilerden birine dair bir goriistir:

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

b)  Bir varigin milkiyetinden saglanacak faydalar.

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

tahminidir.

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

dederlemenin amacina bagl olarak dedisir. Bir deder esasi asadidaki (ic temel kategoriden birine girebilir:

a) Birinci kategoride esas, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi
fiyati belirlemektir. Uluslararasi Dederleme Standartlarinda tanimlandidi sekliyle pazar degeribu kategoriye girer.

b) 1kinci kategoride esas, kisi ya da kurumun bir varlia sahip olmasi sonucu saglayacag faydalari belirlemektir.
Burada deger kisi ya da kuruma 0zglidiir, genel olarak pazar katiimcilari agisindan &nemsiz olabilir. Uluslararasi
Dederleme Standartlarinda tanimlandidi sekliyle yatirnm dederi ve ézel deder bu kategoriye girer.

c) Uclinci kategoride esas, bir varligin el degistirmesi icin iki 6zel tarafin lizerinde anlasmaya varabilecedi fiyati
belirlemektir. Taraflar baglantisiz ve muvazaasiz bir sekilde pazarlik etmis olsalar dahi, varligin pazarda sunulmasi
zorunlu olmayip, lizerinde anlasilan fiyat tipik bir pazar katilimcisinin fiyatlamasindan ziyade, varliga sahip olmanin ilgili
taraflara sagladigi 6zel avantajlari veya dezavantajlari yansitan bir fiyat olabilir. Uluslararasi Degerleme Standartlarinda
tanimlandig sekliyle maku/ deger bu kategoriye girer.

Deder kavrami farkli kategorilere ayriimakta olup deder esasi dederlemenin amacina bagli olarak degisebilmektedir.

Deder esasI asadidaki kavramlardan agik sekilde ayirt edilmelidir:

a) Gosterge niteligindeki dederin belirlenmesi amaciyla kullanilan yaklasim veya yéntem,
b) Degerlemesi yapilan varligin tird,

c) Degerleme siirecinde bir varligin gergek veya varsayilan durumu,

Belirli 6zel kosullar altinda temel varsayimlari degdistirebilecek tiim ilave varsayimlar veya 6zel varsayimlar.
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6.2. Pazar ve Pazar Disi Esash Deger

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda alinip satildi§i ortamdir. Pazar
kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip
satilabildigini ifade eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen dider etkenler ile birlikte mal veya

hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyag ve istedine gore tepki verecektir.

e  Bir pazar belirli bir zaman igerisinde kendi kendine yetebilir ve dijer pazarlardaki faaliyetlerden gok etkilenebilir
olsa da pazarlar zamanla birbirlerini etkileyeceklerdir. Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda
strekli bir dengenin kuruldugu miilkemmellikte nadiren islemektedir.

e Herhangi bir pazardaki gerceklesen islem adedi dalgalanabilmektedir. Uzunca bir siire boyunca normal bir islem
adedi seviyesini tespit etmek miimkiin olabilse de, cogu pazarda islem adedinin bu normal seviyeye gére daha yiiksek
veya daha disik seyrettigi donemler olmaktadir. Pazardaki islem adedi seviyeleri, érnedin pazarin bir giin éncesine
gore daha hareketli veya daha az hareketli olmasi gibi, goreceli olarak ifade edilmektedir.

e Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi
varsayimina dayanan dizeltilmis veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibari ile pazardaki kosullari
yansitmalidir.

e Durgun bir pazardaki fiyat bilgisi de pazar dederinin bir kaniti olabilir. Fiyatlarin distiigii donemlerde islem adedi
seviyesi disebilecedi gibi, zorunlu olarak nitelendirilen satislar da artabilir. Ancak fiyatlarin diistligli pazarlarda zorlama
altinda kalmadan da hareket eden saticilar bulunur ve bu gibi saticilar tarafindan gergeklestirilen fiyatlari dayanak olarak
kullanmamak, pazarin gergeklerini goz ardi etmek anlamina gelecektir.

e Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar katiimcilari, gergek islemlere taraf olan veya belirli
bir tir varlikta islem yapmayi tasarlayan bireylerin, sirketlerin veya kisi ya da kuruluslarin timi anlamina gelmektedir.
Pazar katiimcilarina atfedilen tiim gorisler ve alim satim yapma istedi herhangi belirli bir gergek kisi ya da kurulus igin
degil, degerleme tarihi itibariyla bir pazarda faal olan alici veya saticilarin ya da potansiyel alici veya saticilarin tipik istek

ve gorugleridir.

Pazar dederi, bir varlik veya yiikiimliiligiin, 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 kullanilacak tahmini tutardir.

e Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgiir oldugu agik ve rekabetci bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak kabul
edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alici ve saticidan veya
karakteristik olarak sinirl sayida Pazar katiimcisindan olusabilir. Varligin satisa sunuldugu pazar, el degistiren varligin
normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.

e  Pazar esasl dederleme yapilirken, o andaki malikine veya belirli bir potansiyel aliciya 6zgii konular degerlemede
dikkate alinmaz.

e  Pazar dederi, saticinin satis maliyetleri veya alicinin satin alim maliyetlerini hesaba katmadan ve islemin dogrudan
sonucu olarak her iki tarafca 6denecek vergilere gore herhangi bir diizeltme yapmadan, bir varligin el degdistirmesi icin
belirlenen tahmini fiyatidir.

Diger deder tanimlari igin Uluslararasi Degerleme Standartlar’nda belirtiimektedir.
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6.3. Degerleme Yaklasimlari

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir veya birden cok degerleme
yaklasimi kullanilabilir. Uluslararasi Dederleme Standarti cercevesi kapsaminda tanimlanan ve agiklanan g yaklasim
degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile gtlivenilir bir karar Uretebilmek icin yeterli sayida gerceklere
dayall veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, birden ¢ok sayida dederleme yaklasimi veya yontemi

kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

6.3.1. Pazar Yaklasimi
Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya benzer

varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini saglar.

e Pazar yaklagiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir siire 6nce
gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz éniinde bulundurulmasidir.

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

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

6.3.2. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari sermaye dederine donistirilmesi

ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varligin yararl 6mrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri bir kapitalizasyon stireci araciligiyla
belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina dénustiridlmesidir.
Gelir akigl, bir s6zlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir s6zlesme iliskisi icermeden yani varligin elde tutulmasi
veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiiretilebilir.

Gelir yaklasimi kapsaminda kullanilan ydntemler asadidakileri igerir:
a) Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir ddnem gelirine uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

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

c) Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, Bir ylkamliliik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglari dikkate alinarak, yikdmliliiklere de

uygulanabilir.

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

ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini sadlar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga,
dederlemesi yapilan varlia 6deyecedi fiyatin, esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla
olmayacagi ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode olmalari nedeniyle,
genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek alternatiflerinden daha distiktiir. Bunun gegerli oldugu
hallerde, kullaniimasi gereken deder esasina badl olarak, alternatif varligin maliyeti (izerinde diizeltmeler yapmak

gerekebilir.

22 400 312



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir. 5
4

Uygulama Yoéntemleri
Bu temel dederleme yaklasimlarinin her biri, farkli ayrinti uygulama yontemlerini igerir. Farkli varlik siniflari igin yaygin

olarak kullanilan cesitli yéntemler, Uluslararasi Dederleme Standartlar Varlik Standartlari bolimiinde ele alinmistir.

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

anlamina gelmektedir. Bu veriler gerceklere veya varsayimlara dayal olabilirler.

Gercek girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

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

e Ayni veya benzer varliklarin gercek maliyetleri.

Varsayimlara dayanan girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

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

e Pazar katiimailarinin risk karsisindaki tutumlari.

Degderleme yaklasimlari ve yontemleri genellikle birgok farkli degerleme tiirtinde benzerdir. Ancak, farkl tiirde varliklarin
dederlemesinde, varliklarin degerlemesinin yapildigi pazar dederini yansitmasi gereken farkli veri kaynaklari kullanilir.

7. GAYRIMENKULE iLiSKiN VERILERIN ANALizi
7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (S.W.O.T. Analizi)

*

%  GUCLU YANLAR

*

e Bulundugu konum itibari ile reklam kabiliyetinin ve algilanabilirliginin yiiksek olmasi,
e Gayrimenkulin tercih edilen, rantin yiiksek oldugu bélgede konumlu olmasi,

e Ulagim iligkilerinin giiglii ve alternatiflerin cok olmasi, ana arterde yer almasi

e Bolgenin marka yapilarindan biri olmasi

e Mevzuat geregi tiim izinlerinin alinmis olmasi

e Yakin gevresinde diizenli / planl yasam alanlarinin bulunmasi.

% ZAYIF YANLAR

e Kentin ana arteri izerinde konumlu olmasi dolayisi ile trafik yogunlugunun ve gevre kililiginin yliksek olmasi,

e Bolgede devam eden projelerin tamamlanmalari ile birlikte bolgedeki trafik ylkiiniin bliylk 6lglide artacak olmasi.
o  Ulkemizin ve diinyanin icinde bulundugu saglik ve sosyo politik gelismelerin degerleme sektériine olumsuz etkileri

e Rekabet edecek ¢ok sayida benzer projenin bulundugu bdlgede yer almasi

7.2. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Bir varigin pazar dederi onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi
kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir Pazar katiimcisinin
varlik icin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planladidi kullanima gére belirlenir.

En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken, asagidakiler dikkate alinir:

a) Bir kullanimin miimkiin olup olmadigini dederlendirmek igin, pazar katilimcilan tarafindan makul olarak goriilen
noktalar dikkate alinir.

b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili tim kisitlamalar, 6rnedin imar durumu,

dikkate alinmak zorundadir.
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¢) Kullanimin finansal karlilik sarti; fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik
bir pazar katilimcisina, varligin alternatif kullamima dénistiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut
kullanimindan elde edecedi getirinin (izerinde yeterli bir getiri Uretip Gretmeyecedini dikkate alir.

Konu tasinmaz, ofis-garsi fonksiyonlu olup mevcutta ayni fonksiyonla kullaniimaktadir. Rapor tarihinde fiziksel ve/veya
fonksiyonel olarak demode duruma gelmedidi kanaatine variimis olup tasinmazlarin en etkin ve verimli kullanim
analizine iliskin tarafimizca ayri bir calisma yapilmamistir.

7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Dederleme calismasinda; ofis ve diikkan/madaza nitelikli tasinmazlarin degerlerinin belirlenmesinde Pazar Yaklagimi
(Emsal Karsilastirma Yontemi) kullaniimistir. Tasinmazlarin pazar dederi tepitinde maliyet yaklisimi yontemi ve gelir
indirgeme yontemleri saglikll sonuglar vermediginden dolay! kullaniimamistir. Elde edilen pazar verileri alt baglklarda
detayli olarak verilmistir.

7.3.1. Pazar Yaklasimi (Emsal Karsilastirma Yontemi)
Degderleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bolgede yer alan ofis ve ticari Uinite satis ve kira verileri incelenmistir.

Pazardan elde edilen veriler asadida sunulmustur.

7.1.1.1. Ofis Pazan Analizi
Emsal Krokisi

o -

Emsal haritasi {izerinde MIA bélgesinde yer alan benzer nitelikte ofislerin pazarlanmakta olan verileri &zetlenmistir.
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Tablo. 11 Satihik Ofis Emsalleri;
Birim deger, oo
o 2 = ’
Proje Agiklama Alan, m Deger, TL TL/m? lletisim
3. katta, 105 m? ofis, 8.000.000 TL bedelle satiliktir. | 105 | 8.000.000 | 76190 | g (cioca 186
LEVENT LOFT | 1. katta, 110 m2 ofis, 9.000.000 TL bedelle satiliktir. 110 | 9.000.000 | 81818 | ;coc o
5. katta, 160 m? ofis, 13.000.000 TL bedelle LACIVERT
. 160 | 13.000.000 |  81.250 0 (541) 510 44 34
13. katta 110 m? ofis, 6.500.000 TL ye satiliktir. 110 | 6.500.000 59.091 OT(CS";‘SS;TZT;
13. katta 110 m? ofis, 7.000.000 TL ye satiliktir. 110 | 7.000.000 63.636 o (535;"'9’;?19 72
Leveny | 16 katta 110 m? ofis, 7.950.000 TL ye satktrr. 110 | 7.950.000 | 72273 | i3 poas 76
ASTORIA | 15. katta 170 m? ofis, 12.500.000 TL ye satiliktir. 170 |12.500.000 | 73529 | ;o ess 7
KEMPINSKI . iST PROJE
15. katta 163 m? ofis, 13.000.000 TL ye satiliktir. 163 | 13.000.000 | 79.755 0(532) 66750 04
15. katta 170 m? ofis, 13.000.000 TL ye satiliktir. 170 | 13.000.000 | 76.471 o (5'35;) o es s
14. katta 160 m? ofis, 11.100.000 TL ye satiliktr. 160 |11.100.000 | 69.375 0(532) 4146773
2. katta, 345 m? ofis, 14.750.000 TL bedelle TAPU
ki, 345 | 14.750.000 | 42.754 B 50) 508 54 58
LEVENT NiDA | 2. katta, 173 m? ofis, 12.042.800 TL bedelle INTENGO
CULE o 173 | 12.042.800 | 69.612 0(503) 312 27 85
2. katta, 357 m? ofis, 16.441.040 TL bedelle INTENGO
W ki 357 | 16.441.040 |  46.053 0(543) 3122785
) e MANSION
9. katta 220 m? ofis, 29.000.000 TL ye satiliktir. 220 29.000.000 131.818 0(532) 724 28 31
KANYON .
9. katta 110 m? ofis, 13.500.000 TL ye satiliktir. 110 |13.500.000 | 122.727 | (52”3’?’;?‘?3“‘7 .
11. katta, 557 m? ofis, 45.000.000 TL bedelle VERSATIE
it 557 | 45.000.000 |  80.790 0(533) 696 49 61
1. katta, 1.221 m? ofis, 58.250.000 TL bedelle REMAX
FERKO | i 1.221 |58250.000 | 47.707 L
1. katta, 336 m? ofis, 59.750.000 TL bedelle TURYAP
. 336 [59.750.000 | 177827 | (5303005348
16. katta 740 m? ofis, 36.150.000 TL ye satiliktir. 740 [36150.000 | 48851 | (. Coc o,
METROCITY | 12. katta 1.000 m? ofis, 92.000.000 TL ye satiliktir. 1.000 |92.000.000 | 92.000 Cgt?gf;;gﬁgg“
12. katta 720 m? ofis, 37.500.000 TL ye satiliktir. 720 [37.500.000 |  52.083 | (s30)a00 8353
10. katta 500 m? ofis, 33.750.000 TL ye satiliktir. 500 [33.750.000 |  67.500 | oSOl
HARMANCI X AHMET KOZ
Giz 12. katta 250 m? ofis, 18.500.000 TL ye satiliktir. 250 18.500.000 74.000 0(542) 235 96 58
6. katta 500 m? ofis, 33.750.000 TL ye satiliktir. 500 |33.750.000 |  67.500 . (?3”5': o
. FIRST CLAS
ISTANBLOOM | 14 katta 189 m? ofis, 18.500.000 TL ye satiliktrr. 189 | 8.500.000 44.974 0(533) 765 61 29
PLAZA | 13. katta 120 m? ofis, 9.000.000 TL ye satilikti. 120 | 9.000.000 | 75.000 | ;o3
) Esra Uzun
LEVENT NEF | 536 m? ofis, 14.850.000 TL ye satiliktir. 536 14.850.000 27.705 0(549) 768 78 07
09PLAZA | 12, katta 1.100 m? ofis, 44.000.000 TLye satiliktir. | 1.100 | 44.000.000 |  40.000 | g u'y3s 065
FERKO 12. katta, 1.000 m? ofis, 92.000.000 TL bedelle COLDWELLBANKER
- and & ) 2E50 1.000 | 92.000.000 |  92.000
KOMSUSU satiliktir. (en Ust kat ve mobilyali) 00 0(533) 68045 88
PLAZA
LEVENT NO 5 | 1. katta, 180 m? ofis, 7.740.000 TL bedelle satiliktir. 180 | 7.740.000 43.000 | T 795 1090
POLCENTER | 3. katta, 200 m? ofis, 5.900.000 TL bedelle satiliktir. | 200 | 5.900.000 | 29500 | (<sn 107740
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7.1.1.2, Magaza / Diikkan Pazari Analizi
Tablo. 12 Kiralik Magaza / Diikkan Emsalleri
Alan, Deger, | Birim Deger, PR
No Aciklama m2 TL TL/m? Iletisim
Kanyon karsisi, 450 m2 bistro olarak kullanilmis (yari agik alanlari
1 | bulunan agik alan olanakl) diikkan, 65.000 TL bedelle kiraliktr. 200 | 65.000 325 0 (555 495 48 16
(kapal 200 m2 kabul edilmistir.)
2 | Ozdilek AVM arkas, 350 m2 diikkan, 45.000 TL ye kiraliktr. 350 | 45.000 129 0.(532) 541 12 23
Levent LOFT BAHCE'de, Restoran kullanimina uygun 125 m2 diikkan, VAA
. 20.000 TL bedelle kiraliktir. 125 20.000 160 o((asA;{zF;IygEsN sK;J lf)s
4 | 1.400 m? diikkan, 260.000 TL bedelle kiraliktrr. 1400 | 260.000 186 0 (5308 2105 78
Pool Center Plazada, 250 m2 diikkan (bahge dahil 450 m2) (restoran VAA
. ruhsath) 60.000 TL bedelle kiraliktir. 250 £0.000 240 ofsAgg%E;\‘ 5K;J l(-)g
Bliylikdere Cad cepheli, 2 katl 2.000 m2 alani bulunan magaza ofis SPOT POINT
6 | 450.000 TL ye kiralikr. 2000 | 450.000 225 0 (532) 354 04 20
7 | Nisbetiye On karsisinda, 240 m? diikkan, 150.000 TL ye kiraliktr. 240 | 150.000 625 0 (s32) 213 52 2
8 | Nisbetiye On da, 325 m? diikkan, 260.000 TL bedelle kiraliktr. 325 | 260.000 800 0 (543) 794 34 69
9 | Nisbetiye On da, 250 m2 diikkan, 150.000 TL bedelle kiraliktir. 250 150.000 600 0(532) 222 4887
10 | Nisbetiye On da, 300 m2 diikkan, 300.000 TL bedelle kiraliktir. 300 300.000 1.000 0(532) ';ZZ 4887
11 | Nisbetiye On da, 550 m2 diikkan, 500.000 TL bedelle kiraliktir. 550 500.000 909 0.(532) ';'32 4887
12 | 1. Levent Garsi da, 40 m? diikkan, 40.000 TL bedelle kiraliktir. 40 | 40.000 1.000 0 a9) 311 66 16
Tablo. 13 Satiik Magaza / Diikkan Emsalleri;
. Birim deger, s .
No Aciklama Alan, m2 Deger, TL TL/m?2 Iletisim
Polcenter de, 50 m2 Restoran&lokanta, 2.450.000 ARMAN
1 | TL bedelle satiliktir. (Proje iginde olmasi dolayisi ile 50 2.450.000 49.000
. Vs 0 (532) 323 38 39
benzer yaya aksinda olmasi dolayisi ile daha iyi)
Polcenter 6niinde, 180 m2 Restoran&lokanta, REMAX
2 | 60.000.000 TL bedelle satiliktir. (200 m2 6n kullanim 380 60.000.000 157.895 0 (533) 704 40 37
hakki) (EE5)
Nisbetiye caddesinde, 240 m2 diikkan,22.000.000 TL ABN
3 | bedelle satiliktir. 240 2.0 91.667 0 (532) 213 52 22
Nisbetiye caddesinde, 14 m2 diikkan, 1.950.000 TL Aysem
4 | bedelle satiliktrr. 14 1o 139.286 0 (544) 592 81 30
Wellroom Bistro, (400 m| bodrum, 400 m2 zemin, REMAX
5 | 400 m2teras) 1.200 m2 beyan edilerek 75.000.000 600 75.000.000 125.000
0 (532) 216 99 34
TL bedelle satiliktir.
Aytar Caddesi Migros karsisi 25+15 m2 diikkan, SMB
6 |7.250.000 TL bedelle satiliktr. 40 72 181.250 0 (532) 273 22 20
Levent Carsi icinde, 350 m2 diikkan, 120.000.000 TL YURT YATIRIM
7 bedelle satiliktir.(mistakil 4 kath yapi) 350 120. 10000 342.857 0 (532) 495 49 02
Tekfen Tower karsisi, 3 kath 120 m2 diikkan, LEVENT PANORAMA
8 | 2.800.000 TL bedelle satiliktir. 120 2.800.000 perets 0 (535) 352 77 30

Rapor Konusu, carsi blokta yer alan Magaza/Acenta nitelikli tasinmazlar igin yakin konumda rastlanan kiralik ve satilik

Diikkan/madaza verileri yukarida ézetlenmistir.

7.3.1.1,

Emsal Karsilastirma Analizi Degerlendirme ve Sonug

Dederleme konusu taginmaza yakin konumda Biyiikdere Caddesi'ne cepheli ve tasinmazlarin yer aldigi komplekse

benzer nitelikteki karma kullanimli projeler incelenmistir. Yapilan pazar arastirmasinda emsal tasinmazlarin konumlu

oldugu projeler ve hedef miisteri kitlesi, teknik donanim, ulagim iliskileri, sunulan hizmetler gibi farkl kriterler

dogrultusunda degisiklik gosterdigi gorilmistdr.

Emsal aragtirmasi Biiyiikdere Caddesi, Levent, Zincirlikuyu, Esentepe mahallelerini kapsamaktadir. Yakin gevrede yer

alan karma projeler dahilinde A.V.M. alanlari mevcut olup, A.V.M.lerde konumlu madaza alanlarinin isletme biitiinligi

dolayisi ile satisa konu olmadiklari gorilmustiir.
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Rapor konusu Carsi Blokta yeme icme — madaza olarak kullanilan bagimsiz bélimler, carsi olarak tanimlanmis olmakla
birlikte yogun olarak proje ézelinde calisanlar ile Is Sanat Kiiltiir Merkezi ziyaretgileri tarafindan kullanilmakta olup dis

ziyaretgi kullanimi kisith géralmuistar.

Yapilan Pazar arastirmalari sonucunda dederleme konusu ofis ve magaza nitelikli Gnitelerin gerek prestijli bir bélgede
konumlu olmasi, gerek marka dederi yliksek proje dahilinde yer almalari dolayisi ile avantajli olduklar disiiniiimekle
birlikte yaya ve arac girisinin Meltem Sokaktan saglaniyor olmasi dolayisi ile yaya ziyaretgisi acisindan kisith oldugu

kanaatine variimistir.

2022 yili basindan itibaren hizla degisen ekonomik veriler ve enflasyon oranindaki artisin gayrimenkul sektoriine
yansimasl rapor konusu tasinmazlarin mevcut kiraci kapasitesi, kira sozlesmeleri dikkate alindiginda mevcut kira
artisinda pazara yansiyan oranin karsilikll anlagsmalarla belirlendigi goriilmiis taginmazlarin pazar dederi takdirinde de
bu durum dikkate alinmistir. Kira emsalleri verilerine tasinmazlarin Direkt Kapitalizasyon Yontemi ile deder takdirinde

Kapitalizasyon dederinin tahminini amaciyla yer verilmistir.

Tablo. 14 Ofis Emsalleri Kira Arastirmasi Diizeltme tablosu

Min. Kira Max. Kira | Ortalama Reklam Diizeltilmis Birim

KOOI TL/m2 TL/m2 Kira TL/m?2 Pl Kabiliyeti el | VES R Deder, TL/m?2
Apa Giz Plaza 208 438 329 -10% -15% -10% -10% 181,01
199 Plaza 292 800 484 -10% -15% -10% -25% 193,64
Astoria Kempinski 214 350 264 -10% -5% 5% -25% 171,64
Nida Kule 300 320 308 -10% -5% 0% -25% 184,81
Kanyon 179 300 300 -10% -15% -5% -5% 195,00
Yapi Kredi Plaza 188 231 219 -10% -5% 0% 5% 196,94
Ferko 231 617 445 -10% -15% -10% -25% 177,85
Metrocity 170 395 278 -10% -15% -10% -5% 166,83
River Plaza 349 410 380 -10% -10% -10% -25% 170,94
Harmanci Giz 240 280 260 -10% -10% 0% -10% 182,00
ORTALAMA 237 414 327 182,06

Tasinmazlar icin Pazar verisi dlzeltmesi pazarlik, reklam kabiliyeti, konum, yas/bakim gibi kriterler dogrultusunda
yapilmis olup ortalama birim kira yaklasik 180 TL/m2 olarak dikkate alinmistir.

Tablo. 15 Ofis Emsalleri Pazar Satis Arastirmasi Diizeltme tablosu

Min. Deger | Max. Deger | Ortalama Reklam Diizeltilmig Birim

KONUM TL /mg TL/mZQ 'Il?f/gnf; Pazarlk Kabiliyeti Konum | Marka Deger, TSL /m2
Levent Loft 76.190 81.818 79.753 -10% -10% -10% 15% 67.790
Astoria Kempinski 59.091 79.755 70.590 -15% 5% 5% 5% 70.590
Levent Nida Kule 42.754 69.612 52.806 -5% 5% 0% 20% 63.367
Kanyon 122.727 131.818 127.273 -25% -15% -5% 0% 70.000
Ferko 47.707 80.790 64.248 -5% -15% -10% 25% 61.036
Metrocity 48.851 92.000 64.312 -5% -15% -10% 25% 61.096
Harmanci Giz 67.500 74.000 69.667 -10% -10% 0% 15% 66.183
Istanbloom Plaza 44,974 75.000 59.987 -5% -5% -10% 30% 65.985
Ortalama 65.756

Tasinmazlar icin Pazar verisi dlzeltmesi pazarlik, reklam kabiliyeti, konum, yas/bakim gibi kriterler dogrultusunda
yapilmis olup ortalama birim satis yaklasik 65.500 TL/m2 olarak dikkate alinmig serefiyesi oraninda bagimsiz birimlere

yansitilmigtir.

Mevcut Pazar incelendiginde, beklenti dogrultusunda sekillendigi goriilmiis, bu nedenle geri doniisiin 25 — 28 yil
aralidinda oldudu izlenmistir. Dederleme calismasinda Kapitalizasyon Orani %4 oraninda dikkate alinmistir.
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Tablo. 16 Kiralik Diikkan / Magaza Emsalleri Diizeltme tablosu
No | Birim Deger, TL/m?2 Pazarlik Kabi:?felgijr;aklm Konum DUZEItIIm.;.SI_/Br:Lm DESE,
1 325 -5% -15% -10% 227,50
2 129 -5% 0% -10% 109,29
3 160 -5% 0% -10% 136,00
4 186 -5% 0% -10% 157,86
5 240 -5% -20% -10% 156,00
6 225 -5% 0% -10% 191,25
i 817 -5% -50% -20% 204,20
Ortalama Birim Kira 168,87

*Nisbetiye On projesi emsallerini ortalama birim kirasi olup diizeltmeye dahil edilmistir.

Pazar verileri yiiriiyds akslar izerinde dogrudan erigim saglanan konumda yer almakta oldugundan diizeltmede dikkate
alinmistir. Diikkan / Madaza Emsallerinden edinilen veriler dogrultusunda garsi blokta yer alan bagimsiz birimlerin
ortalama birim kirasi 170 TL/m2 olarak tahmin edilmistir.

Tablo. 17 Satilik Dilkkan / Magaza Emsalleri Diizeltme tablosu

No| Alan, m2 B'rﬂ/ﬁgen Pazarlik I::t?ilﬁlyi;];i Konum | Proje/Marka Duzeltllm_lrsL/B[::lzm DESf,

1 50 49.000 -5% 20% -10% 25% 63.700,00

2 380 157.895 -25% -40% -15% 25% 71.052,63

3 240 91.667 -10% -30% -15% 25% 64.166,67

4 14 139.286 -15% -50% -15% 25% 62.678,57

5 600 125.000 -15% -40% -15% 25% 68.750,00

6 40 181.250 -15% -50% -20% 20% 63.437,50
Ortalama 65.756

*Emsallerin Reklam Kabiliyeti kriterinde bulundudu alanda disaridan algilanmasi da gézetilmistir.

Pazar verileri ylirliyls akslari (izerinde dogrudan erisim saglanan konumda yer almakta oldugundan diizeltmede dikkate
alinmigtir. Diikkan / Madaza Emsallerinden edinilen veriler dogrultusunda carsi blokta yer alan bagimsiz birimlerin
ortalama birim satis degeri 65.500 TL/m2 olarak tahmin edilmis ve serefiyesi oraninda badimsiz birimlere

yansitilmigtir.

Rapor konusu taginmazlarin konumlari, biytkliikleri, mimari 6zellikleri, insaat kaliteleri ve mevcut kullanim fonksiyonlari
dikkate alinarak; dederlemeye konu badimsiz bélimlerin toplam satilabilir/kiralanabilir alanlari izerinden bagimsiz
boliim bazinda verilen pazar degerlerine rapor eklerinde yer verilmistir. Fonksiyon ve blok bazinda ortalama
birim satis degeri ile hesaplanan toplam dederler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo. 18 Degerlemeye Konu Tasinmazlarin Emsal Karsilastirma Yontemi ile Hesaplanan Blok ve
Fonksiyon Bazinda Degerleri

Blok Fonksiyon | Degerlemeye Esas Alan, m2 | Ortalama Birim Deger, TL/m?2 Deger, TL
Carsi Blok | Magaza 3.638,76 67.029 243.885.060
Kule 2 Biiro 27.885,48 66.605 1.857.307.300
Kule 3 Biiro 28.302,28 67.535 1.911.383.900
Toplam 59.826,52 4.012.576.260

*Carsi blogunda yer alan “biiro” nitelikli tasinmazilar blok dahilinde madaza olarak kullanildigindan dederlemede mevcut
nitelikleri esas alinmistir. Degerleme konusu tasinmaziarin kiralamaya esas alanlari miisteriden teyid edilmistir.

Dederleme konusu tasinmazlarin Emsal Karsilastirma Yontemi ile toplam dederi 4.012.576.260 TL olarak

hesaplanmistir.
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Miisteri talebi dogrultusunda istiraklerin bulundugu kisimlarin ayristinimis degerlerine ayrica yer verilmistir. IS GYO

A.S.'nin talebi ile bilgi amagh olarak carsi blok, kule 2 ve 3 biinyesinde yer alanistiraklerin kiraci olarak kullandiklari

alanlarin pazar degerleri asadidaki tabloda sunulmustur.

Tablo. 19 istirakler Bazinda Takdir Edilen Pazar Degeri

Blok ?\l: Kat iSTIRAK - Kiraci Kurulus K:I:::‘::‘z Dger, TL

42 Tiirkiye is Bankasi A.S. 110,00 7.210.000
Carsl 1 Bodrum —/—————

44 Turkiye Is Bankasi A.S. 135,00 9.380.000
55 Zemin | Tirkiye is Bankasi A.S.. 1.210,00 79.260.000
Topkapi Danismanlik Elektronik Hizmetler Pazarlama ve Ticaret A.S. 316,68 21.060.000
165 5 is Girisim Sermayesi Yat. Ort. A.S. 215,00 14.300.000
Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. 378,00 25.140.000

Maxis Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. 127,00 8.450.000
166 3 Topkap.)vl Danismanlik Elektronik Hizmetler Pazarlama ve Ticaret A.S. 695,48 46.250.000
Moka Odeme Kurulusu A.S. 312,80 20.800.000
167 is Yatirim Menkul Degerler A. S. 251,38 16.720.000
168 5 Maks Market Danismanlik Elektronik Hizmetler Ticaret A.S. 516,50 34.350.000
169 6 Topkapi Danismanlik Elektronik Hizmetler Pazarlama ve Ticaret A.S. 1.033,00 68.690.000
Kule 2 £ Y qsnet Elektronik Bilgi Uretim Dagitim Ticaret ve iletisim A.S. 374,20 24.880.000
Is Yatirim Menkul Degerler A. S. 659,20 43.840.000
176 13 is Yatirim Menkul Degerler A. S. 1.033,00 68.690.000
177 14 is Yatinm Menkul Degerler A. S. 1.033,00 68.690.000
178 15 is Yatinm Menkul Degerler A. S. 996,00 66.230.000
180 17 Anadolu Hayat Emeklilik A. S. 1.033,00 68.690.000
181 18 Anadolu Hayat Emeklilik A. S. 1.033,00 68.690.000
182 19 Anadolu Hayat Emeklilik A. S. 1.033,00 68.690.000
183 20 Anadolu Hayat Emeklilik A. S. 1.033,00 68.690.000
185 22 T. Is Bankasi A.S. (Satin Alma Bélimii) 1.033,00 68.690.000
186 23 T. Is Bankasi A.S. (Satin Alma Bélimii) 595,70 40.210.000
Kule3| 56 Zemin | is Merkezleri Yonetim ve isletim A. S. 1.224,00 81.400.000
200 12 Softtech Yazihm Teknolojileri Arastirma Gel. Ve Paz. Tic. A.S. 1.033,00 69.730.000
202 14 Is Enerji Yatinmlari A.S. 516,5 34.860.000
204 16 T. Is Bankasi A.S. (Satin Alma Bélimi) 996,00 67.230.000
205 17 Anadolu Hayat Emeklilik A. S. 1.033,00 69.730.000
214 26 Trakya Yatirim Holding A.S. 889,00 61.790.000

Toplam 20.848,44 |1.392.340.000

Degerlemesi yapilan tasinmazlarda Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhigina bagh kuruluslarinin kiraci bulunduklari alanlarin

bilgi amacl yuvarlatiimis degeri; 1.392.340.000 TL olarak hesaplanmistir.

7.3.2. Maliyet Olusumlan Analizi

Dederleme calismasinda Maliyet Olusumlari Analizi kullaniimamigtir.

7.3.3. Gelir Indirgeme Yaklagimi

Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayri yéntem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir

Akimlar analizi olarak ikiye ayriimaktadir.
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7.3.3.1, Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Bu yontemde pazarda yer alan benzer niteliklerdeki miilklerin ulagilan gelirleri ve pazar dederleri iliskilendirilerek
kapitalizasyon orani tespit edilir. Dederleme calismasinda Direkt Kapitalizasyon Yontemi Analizi ile tasinmazlarin
konumlari, buyklikleri, mimari Ozellikleri, ingaat kaliteleri ve mevcut kullanim fonksiyonlari dikkate alinarak;
dederlemeye konu badimsiz boliimlerin toplam satilabilir/kiralanabilir alanlan {izerinden bagimsiz béliim bazinda
verilen pazar degerlerine rapor eklerinde yer verilmistir.

Mevcut Pazar incelendiginde, beklenti dogrultusunda sekillendigi goriilmis, bu nedenle geri donisin 25 — 28 yil
araliginda oldugu izlenmistir. Dederleme calismasinda kapitalizasyon orani %4 olarak dikkate alinmistir. Tasinmazlarin
fonksiyon ve blok bazinda Direkt Kapitalizasyon Yontemi ile hesaplanan toplam dederleri asadidaki tabloda yer
almaktadir.

Tablo. 20 Degerlemeye Konu Tasinmazlarin Direkt Kapitalizasyon Yontemi Ile Hesaplanan Blok ve
Fonksiyon Bazinda Degerleri

Kapitalizasyon Orani %0,04
Blok Fonksiyon | Dederlemeye Esas Alan, m2 | Ortalama Birim Deger, TL/m?2 Deger, TL
Carsi Blok | Magaza 3.638,76 53.254 193.780.080
Kule 2 Biiro 27.885,48 52.584 1.466.330.340
Kule 3 Biiro 28.302,28 54.052 1.529.793.120
Toplam 59.826,52 53.319 3.189.903.540

*Carsi blogunda yer alan "biiro” nitelikli tasinmaziar blok dahilinde madaza olarak kullamildigindan degerlemede mevcut

nitelikleri esas alinmistir. Degerleme konusu tasinmaziarin kiralamaya esas alanlari miisteriden teyid edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin Direkt Kapitalizasyon Yontemi ile dederi 3.189.903.540 TL olarak

hesaplanmistir.

7.3.3.2. Nakit Akimlar Analizi Yontemi

Bu yaklasimda gayrimenkullerin yillik getirdidi gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimli kullanim ile gelistirilecek
projenin yillara yaygin olarak nakit akiglari hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme orani ile indirgenerek,
konu gayrimenkullerin net bugiinkii dederleri hesaplanir. Dederleme konusu taginmazlarin deder tespitinde Nakit

Akimlari Analizi Yontemi kullanilmamugtir.

7.3.3.2.1. Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Degerleme konusu taginmaz Is Kuleleri adiyla kullanimda olup parsel icin diizenlenmis herhangi bir hasilat paylagimi

veya kat karsiligi s6zlesmesi bulunmamaktadir.

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

Degerleme konusu tasinmazlar Is Kuleleri adiyla kullanimda olup herhangi bir gelistirme yapiimamustir.

7.5. Gayrimenkul ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Dederleme calismasi kapsaminda yapilan arastirmalarda gayrimenkullerin hukuki durumunda risk olusturulabilecek

herhangi bir kayda rastlanmamistir. Tasinmazlar tizerinde bulunan ipotek kayitlarina iligkin agiklamalar ilgili basliklarda

verilmigtir.

7.6. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Dederleme konusu tasinmazin miisterek veya boéliinmis kisimlart bulunmamaktadir.
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8. GAYRIMENKULE ILISKiN ANALiZ SONUGCLARININ DEGERLENDiRILMESI

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi

Dederleme konusu tasinmazlarin Pazar Yaklasimi - “Emsal Karsilastirma Analizi” yéntemi ve Direkt Kapitalizasyon
Yontemi kullanilarak degerleri takdir edilmis olup, Pazari daha dodru yansittigi kanantiyle uyumlastirma “Emsal
karsilagtirma Yaklasimi” lehine yapilmig tasinmazlarin degeri 4.012.570.000.-TL thmin ve takdir edilmistir.

Tablo. 21 Farkli Dederleme Ydntemleri Kullanilarak Hesaplanan Dederlerin Uyumlastirmasi

Degerlemeye _Dir_e Kt Emsal
Blok Fonksiyon Esas Kapli_:_allzasyon Kars__llastlr!na Uyum[astlrllmls
Alan, m2 Yopteml Yopteml Deger, TL
! Deger, TL Deger, TL
Carsi Blok | Magaza 3.638,76 193.780.080 243.885.060 243.900.000
Kule 2 Biiro 27.885,48 1.466.330.340 1.857.307.300 1.857.240.000
Kule 3 Biiro 28.302,28 1.529.793.120 1.911.383.900 1.911.430.000
Toplam 59.826,52 3.189.903.540 4.012.576.260 4.012.570.000
8.2. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Degderleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélgede yetkili kurumlarda ulagilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari

bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

8.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

1420 ada 1 parsel numarall taginmazin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinleri alinmis olup yasal gerekliligi olan tim
belgeleri gérilmastdr.

Diizenlenen Yapi Kayit Belgeleri ile ilgili olarak taginmazin Yapi Kullanma izin Belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat
kapsaminda 3194 sayili imar Kanununun 21. Maddesi geredi yeniden ruhsat alinmasina gerek yoktur.

8.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri
Cergevesinde Analizi

Tapu Kadastro Genel Miidirligi'nden 26.12.2022 tarihinde temin edilen TAKBIS belgesi lizerinde yapilan incelemede,
Taginmazin rehinler hanesinde

-Tirkiye Is Bankasi A.S. ipotek kayitlarina rastlanilmigtir:

*Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi’'nin “ipotek, rehin

ve sinirli ayni hak tesisi” baghidinda (Madde 30)- 1- Kat karsilidh ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gercekiestirilecedi

arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dlisiik bedel karsilidi ortakiik lehine (st hakk tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi
halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortakiik portféyiinde bulunan gayrimenkuller lzerine jpotek veya diger sinirl ayni

hakiar tesis edilmesi mimkiinddr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayall haklarin satin alinmasi

sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatinmiar icin kredi temini amaciyla portfGydeki varlikiar tzerinde

lpotek, rehin ve diger sinirll ayni hakiar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin dzerinde bu amaglar disinda hicbir suretle lgdincd kisiler

lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakiikiarin
esas sozlesmesinde yer verilmesi zorunludur.
2- "(Ek:RG-17/1/2017-29951)(2) (Dedisik:RG-9/10/2020-31269) Ortakiiklar, sermayesine %100 oraninda istirak ettikleri bagl

ortakiiklar lehine kendi portféyindeki varlikiar tzerinde ipotek, rehin ve dider sinirll ayni hakiar tesis ettirebilir ve soz konusu badl

ortakliklar: lehine teminat, garanti ve kefalet verebilirler.” Hikmi geregince; gayrimenkulii olumsuz etkilemedidi kanaatine

varilmigtir.
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (I11-48.1), Yedinci Bsliim, Yatinmlara Ve Faaliyetlere iliskin
Esaslar-Yatim Faaliyetleri Ve Yatinm Faaliyetlerine Iliskin Sinirlamalar Madde 22 — (Degisik:RG-23/1/2014-28891) de
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.
o1

'c) Portféylerine ancak (izerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dodrudan ve énemli dlglide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayall haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hiikimleri
sakiidir. ” olarak belirtilmistir.

J) Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatinm yapamaziar.” HOkmi

bulunmaktadir.

Yukaridaki aciklamalar uyarinca halihazirda Is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi miilkiyetinde bulunan konu
taginmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimleri geregince Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfdyiinde “Binalar” basligi

altinda bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmadigi kanaatine varilmistir.

9. NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme konusu, Istanbul ili, Besiktas ilcesi, Rumeli Hisari Mahallesi, 1420 ada 1 parsel sayili “Kargir is Merkezi”
nitelikli tasinmazda konumlu 46 adet “Magaza-Acenta” ve 56 adet “Biiro” nitelikli 102 adet taginmazdir.

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen tasinmazlarin mahal incelemesinde konumlarina, biydkliklerine, kattaki
konumlarina, mimari ve insai Ozelliklerine, yasal izinlerine ve cevrede yapilan pazar arastirmalarina goére giinimiiz
ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen toplam pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

Nihai Deger Tablosu

. . . S .| Dederlemeye Esas

Istanbul ili, Besiktas ilcesi, Rumeli S - 5 59.826,52
Hisar Mahallesi, 1420 ada 1 parsel Satilabilir/Kiralanabilir Alan, m

sayill “Kargir Is Merkezi” nitelikli | Para Birimi TL usbD

tasinmazda konumlu Is GYO
milkiyetindeki 46 adet “Magaza- | Takdir Edilen Deger 4.012.570.000 215.218.329
Acenta” ve 56 adet “Buiro” nitelikli
102 adet taginmaz Toplam Sigortaya Esas Degeri, TL 352.976.468

*1 USD (25.10.2022 tarihli TCMB satis)=18,6439 TL alinmigtir. Rapor igerigindeki degerler KDV harig degerlerdir.

Sonug olarak; Istanbul ili, Besiktas ilcesi, Rumeli Hisari Mahallesi, 1420 ada 1 parsel sayili “Kargir Is Merkezi” nitelikli
tasinmazda konumlu Is GYO miilkiyetindeki 46 adet “Magaza-Acenta” ve 56 adet “Biiro” nitelikli 102 adet gayrimenkuliin
Pazar Dederi K.D.V. Haric 4.012.570.000.-TL. (Dortmilyaronikimilyonbesyiizyetmisbin Tiirklirasi) olarak

tahmin ve takdir edilmistir.

Sevgi TUNA Kubilay ATALAR

Mimar _ Sehir Plancisi

SPK LISANS NO: 408629 _ SPK LISANS NO: 411022

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI
Aysel AKTAN

Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 400241
SORUMLU DEGERLEME UZMANI
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HARMONi GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. No:93/4 Demirhan PlazaMaltepe / iISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www. harmonigd.com.tr info@harmonigd.com.tr
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