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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim;

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

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

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

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

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

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

v Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

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

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

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

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

hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

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

uygun olarak raporlanmistir.
v Degerleme konusu taginmaz 24.11.2023 tarihinde incelenmistir.

v Bu rapor Sorumlu Degerleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN yonetiminde ve Degerleme Uzmani Kubilay

ATALAR kontroliinde, Dederleme Uzmani Cem DEVECI tarafindan hazirlanmistir.
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YONETICI OZETI
Misteri Adi IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Raporu Hazirlayan Kurum Harmoni Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
Sozlesme Tarihi / Numarasi 05.10.2023 / -
Degerleme Tarihi 25.12.2023
Rapor Tanzim Tarihi 28.12.2023
Rapor No 23_400_497

Konu rapor; Istanbul ili, Kadikdy Ilcesi, ibrahimaga Mahallesi, 1421 Ada 4

Rapor Konusu Parselde yer alan projede sézlesmeye dayali is GYO lehine hakkin degeri

GAYRIMENKULE AiT BiLGILER

Posta Adresi Acibadem Mah. Meydan Sk. No:1
il/ ilce Istanbul / Kadikdy

Mahalle / Kéy Adi / Mevkii Acibadem

Ada / Parsel 1421/ 4

Arsa Yuzélglimi, m2 8.292,72

Ana Tasinmaz Nitelik ARSA

TECIM YAPI ELEMANLARI INSAAT SERVIS VE YONETIM HiZMETLERI
SANAYI VE TICARET LIMITED SIRKETI - 1/1

Tarih / Yevmiye 04.11.2016/ 35415

Malik- Hisse Pay/ Payda

Gayrimenkul Nitelik ARSA

IMAR DURUMU
Kadikdy Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliginiin 26.10.2023 tarih ve 1927383 sayili ilgi dilekceye istinaden

diizenlemis oldugu Resmi imar Durumu Yazisinda, Kadikdy-Acibadem(ibrahimaga) Mahallesi, 296/1 pafta,
1421 ada, 4 parsel; 14.04.1999 onayl 1/1000 6lcekli D-100 Giineyi Revizyon imar Plani ve Plan Notu Tadilatlari
ile 13.12.2013 onayl 1/1000 &lcekli Uygulama Imar Planina gére, maxTAKS:0.40, KAKS:1.75, Ayrik Nizam
yapilanma sartlarinda Turizm Tesis Alaninda kalmakta olup, 1.B.B.Baskanliinca onaylanacak avan projeye gére

uygulama yapilacaktir.

TAKDIiR EDILEN DEGER

Kullanilan Yaklagim Pazar Yaklagimi — Nakit Akimlar Analizi Yéntemi — Maliyet Yontemi

Nakit Akimlari Analizi Yontemi
Pazar Degeri, TL (KDV Harig) Pazar Degeri, TL (KDV Dahil)
177.600.000 213.120.000
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Raporu Hazirlayan Gayrimenkul Degerleme Cem DEVECI / Spk Lisans No: 406681

Raporu Kontrol Eden Gayrimenkul Dederleme Uzmani Kubilay ATALAR / Spk Lisans No: 402394
Kurum Yetkilisi Sorumlu Dederleme Uzmani Aysel Aktan / Spk Lisans No: 400241
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1)- RAPOR BILGILERI

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

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL
VE RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

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

RAPORU HAZIRLAYANLAR

2)- SIRKET-MUSTERI BILGILERI

SIRKETIN UNVANI

SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

3)- DEGERLEME RAPORU OZETi

RAPOR NUMARASI
SOZLESMETARIHI
DEGERLEME TARiHi
RAPOR TARiHi

GAYRIMENKULUN TANIMI

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

23 400 497

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

Konu rapor; Istanbul Ili, Kadikdy Ilgesi, ibrahimaga Mahallesi,
1421 Ada 4 Parselde yer alan projede soézlesmeye dayal Is GYO
hakkinin degerinin takdiri amaciyla hazirlanmigtir.

Dederleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

Dederleme konusu gayrimenkullere iliskin sirketimizce daha
onceki tarihlerde hazirlanmig degerleme raporlari mevcut degildir.

Cem DEVECI

Harita Miihendisi
Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 406681

Aysel AKTAN

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

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

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

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

iS5 GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent, 34330 Besiktas/istanbul

Msterinin talebi; konu gayrimenkullin glincel pazar degerinin
takdir edilmesi olup dederlemede herhangi bir kisitlama
getiriimemistir.

23_400_497
05.10.2023
25.12.2023
28.12.2023

Istanbul Ili, Kadiky Ilgesi, Ibrahimaga Mahallesi, 1421 Ada 4
Parselde yer alan projede sdzlesmeye dayal Is GYO hakki

177.600.000.-TL
213.120.000.-TL
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4)- DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGIiLER

4.1 Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi Ve Incelemeler

GayrimenkullerinTapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ucg Yila iliskin Bilgiler

Dederleme konusu tasinmazlara dair detayh bilgiler alt basliklarda tanimlanacaktir.
4.1.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina Iliskin Bilgiler

Degerleme konusu taginmaza ait tapu kaydi 29.11.2023 tarihi itibari ile Tapu Kadastro Genel Miidiirligii TAKBIS
sistemi (izerinden alinan takyidat belgesinden teyit edilmis olup ayrintili bilgi asagidaki tablolardadir.
Tapu Bilgileri

Ili : ISTANBUL
ilcesi : KADIKOY
Mabhallesi/Koyii : IBRAHIMAGA
Mevkii : -

Pafta No : -

Ada /Parsel : 1421/4
Yiizolciimii : 8.292,72
Niteligi : ARSA
Cilt/Sayfa : 16/1764
Tapu Tarihi/Yevmiye : 04.11.2016 / 35415

TECIM YAPI ELEMANLARI INSAAT SERVIS VE YONETIM HiZMETLERI

LTS LiEEE SANAYI VE TICARET LIMITED SIRKETI — 1/1

4.1.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Tapu Kadastro Bilgi Sistemi'nden 29.11.2023 tarihi itibari ile temin edilen TAKBIS belgesi iizerinden yapilan
incelemelerde, degerleme konusu 1421 ada 4 parsel sayili tasinmaz (izerinde yer alan takyidat bilgilerine asagida
yer verilmistir.

Beyanlar Hanesi'nde;

- 1. derecede korunmasi gerekli taginmaz kiiltir varligidir.( Sablon: Kiiltiir Ve Tabiat Varliklarinin Gruplanmasina
Yonelik Belirtme.) 21.09.2018 Tarih ve 32265 Yevmiye

- Diger (Konusu: BU TASINMAZ 465384 SICIL NUMARASI iLE KAYITLI TECIM YAPI ELEMANLARI INSAAT SERVIS
VE YONETIM HizZM.SAN. VE TIC. LTD.STI NE AYNI SERMAYE OLARAK KONULMUSTUR. ) Tarih: 20/10/2016
Sayl: 55134( Sablon: Dider) (26.10.2016 Tarih ve 34293 Yevmiye)

- Diger (Konusu: TURKIYE IS BANKASI A.S MENSUPLARI MUNZAM SANDI. VAKFI na yapi degisikligi ve ayni
sermaye konulmasina dair serh bulunmaktadir) (Tarih: 01/01/1900 Sayi: - )

Serhler Hanesi'nde;

- 45/100 hisseni Satis vaadi vardir. Vaad Bedeli : 39879630 TL. (Malik/Lehtar: IS GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI) (13.12.2016 Tarih 40605 Yevmiye)

4.1.3 imar Plani Bilgileri

Degerleme konusu, Istanbul ili, Kadikdy Ilcesi, ibrahimaga Mahallesi, 1421 Ada 4 Parsel; Kadikdy Belediyesi
Imar ve Sehircilik Miidiirligiiniin 26.10.2023 tarih ve 1927383 sayili ilgi dilekceye istinaden diizenlemis oldugu
Resmi Imar Durumu Yazisinda, Kadikdy-Acibadem(ibrahimaga) Mahallesi, 296/1 pafta, 1421 ada, 4 parsel;
14.04.1999 onayli 1/1000 6lcekli D-100 Giineyi Revizyon imar Plani ve Plan Notu Tadilatlar ile 13.12.2013 onayl
1/1000 &lcekli Uygulama Imar Planina gére, maxTAKS:0.40, KAKS:1.75, Ayrik Nizam yapilanma sartlarinda
Turizm Tesis Alaninda kalmakta olup, 1.B.B.Bagkanlidinca onaylanacak avan projeye gére uygulama yapilacaktir.

23_400_497
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Plan notlari geredi Kadikdy-Kartal Metro hattina iliskin Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi Anadolu Yakasi Rayli
Sistemler Midirltigli, Marmaray Projesine iliskin Altyapi Yatinmlari Genel Mudirligi(DLH) kurum gorisleri
dogrultusunda uygulama yapilacaktir. Istanbul V Numarali Kdiltir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu'nun
20.09.2018 tarih ve 5663 sayill karari ile 1421 ada 4 parselde hafriyat sirasinda agiga cikan tarihi kalintilar tescil

edilmis ve koruma grubu I ( bir ) olarak belirlenmis olup konu parselde Kiiltiir Varliklarini Koruma Bolge

Kurulundan goéris alinmadan uygulama yapilamaz.

Konu 4 parselde ytikseklik (h) belirlenmediginden, 3194 sayil yasanin gegici 20. maddesi geredi 1 Temmuz 2020
tarihi itibariyle bina ylksekligi belirlenmemis ya da serbest olarak belirlenmis parsellerde plan degisikligi yapilarak
onaylanmasi gerekmekte olup, s6z konusu parselde yiikseklik belirlenmediginden, yiikseklik sinirlamasina iliskin
1/1000 o6lgekli plan dedisikligi onaylandiktan sonra uygulama yapilabilecektir.

Ayrica 1/5000 dlcekli Kadikdy lcesi Acibadem, Kosuyolu, Hasanpasa Mahalleleri Revizyon Nazim Imar Plani,
30.11.2022 tarihinde onaylanmis olup, s6z konusu planda Turizm Alanlari "Bu alanlarda konaklama amaciyla
kullanilan, otel, motel, tatil kdyl, pansiyon, kamping, apart otel ve hostel gibi turizm tesisleri bulunabilir. Bu
alanlarda 6nceki imar planlarina gore alinmis olan ruhsatlara gére ingaati baglamis olan parsellerde yapilasma
haklari miktesep hak olarak kabul edilecektir. Bu yapilarin yikilip yeniden yapilmasi ya da heniiz ingaat ruhsati
almamis parsellerde TAKS:0,40 KAKS:1,75 Yengok:6 kat kosullarina gére uygulama yapilacaktir." seklinde
belirlenmistir. 30.11.2022 tarihli 1/5000 6lgekli plana aski slresinde itiraz edilmistir.

Resim 1. Konu Parselin Mer'i imar Planindaki Konumu
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Konu Gayrimenkuliin Mer'i Imar Planda Belirtilen Yapilasma Kosullari;

e  Kadikdy Ibrahimaga Mahallesi, 296 pafta, 1421 ada, 4 parsel Turizm Tesis Alanidir.

e  Turizm Tesis Alaninda yapilanma kosullari, max TAKS: 0.40, KAKS: 1.75'dir.

e  Dodal zemin lzerine gikan kisimlarda TAKS degeri agllamaz.

e  Turizm Tesis Alani, Toplu Tasima Alani ve Park Et Devam Et Alani disinda iskan edilemez.

e  Badimsiz béliim olarak Konut ve Ticaret birimleri yer alamaz.

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

e  Otel kisminda birden fazla bagimsiz béliim yapilamaz ancak iBB'ye devir edilecek Toplu Tasima Alani ve Park Et
Devam Et Alanlari bagimsiz béliim seklinde diizenlenerek iBB'ye devredilecektir.

23 400 497
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e  Yapi Yaklasma sinir; otel kisminda yollardan 10 metre, komsu parselden 5 metredir. Agida gikan bodrum katlarda;
otel kisminda g¢ekme mesafeleri 10 metre olarak uygulanacak olup, toplu tasima alaninda avan projede
belirlenecektir.

e  Ulasim Planlama Mudirligu'niin uygun gorisii olmadan avan proje onayi yapilamaz.
e Avan proje IBB tarafindan onaylanacaktir.

e Ulasim Planlama Mudiirltigii'ne 05.10.2012 tarih 1081325 sayi ile verilen taahhiitnamede belirtilen kosullar yerine

getirilmeden ve Ulagim Planlama Miidiirligii'nden uygun goéris alinmadan yapi kullanma izin belgesi diizenlenemez.

e Ulasim Planlama MidarlGgi’'ne 05.10.2012 tarih 1081325 sayi ile verilen taahhitnamede belirtilen kogullar yerine

getiriimeden ve Ulagim Planlama Muid(irltigii'nden uygun gériis alinmadan yapi kullanma izin belgesi diizenlenemez.
- Marmaray Giizergahina iliskin 1/5000 ve 1/1000 6lgekli Nazim ve Uygulama imar Plani,

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

- “Kadikdy, Harem, Kartal Kavsagi arasi D100 Kuzey-Giiney Yan Yollari ve Cevresinde Yol Kavsak Uygulama Projesi”,
- 04.04.2008 tarih ve UTK 2008/10-16 sayili Ulasim ve Trafik diizenleme Komisyonu Karari,
- 06.08.2012 tarih ve UTK 2012/33-12 sayili Ulasim ve Trafik diizenleme Komisyonu Karari

alinmis Kadikdy Ilcesi, Ayrilikcesme Bolgesi, Yol-Kavsak Uygulama Projesi Genel Vaziyet Plani ile Genel Sirkiilasyon
Projesi dogrultusunda istikametler belirlenmistir.

e  Kadikdy-Kartal Metro hattina iliskin Rayl Sistemler Miidirligi, Marmaray Projesine iliskin Altyapi Yatirimlari Genel

Midarligi(DLH) kurum gorisleri dogrultusunda uygulama yapilacaktir.
e  Kamuya terk edilmesi gereken alanlar kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.
e  Istanbul Otopark Yénetmeligi'ne uyulacaktir.
e  Deprem Yonetmelidi'ne uyulacaktir.
e  Zeminin sondaja dayal etiitlerinden gikacak sonuglara kesinlikle uyulacaktir.
e  Bu planda belirtimeyen hususlarda Meri imar Yénetmeligi hiikiimleri gecerlidir.

e 23.05.2013 giin ve 62956595-310.06.1037.96341 sayili istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanligi, Deprem Risk

Yénetimi ve Kentsel Tyilestirme Daire Baskanligi, Deprem ve Zemin Inceleme Midirligi gériisiine uyulacakdr.

e 31.07.2013 giin ve 24272852-310.01.04.01.422781sayil Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi, Istanbul Su ve

Kanalizasyon Idaresi Genel Miidurliigii gériisiine uyulacaktir,

4.1.4 Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Degerlemesi Yapilan Projelerin Ilgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Alinip Alinmadigi, Projesinin Hazir ve Onaylanmis,
Insaata Baslanmasi Igin Yasal Gerekliligi Olan Tiim Belgelerinin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu Istanbul ili Kadikéy ilcesi, ibrahimaga Mahallesi, 1421 Ada 4 Parsel nolu taginmaza ait imar
arsiv dosyasi Kadikdy Belediyesi imar Arsiv Midirliginden dijital olarak edinilmistir.

Dijital arsiv dosyasinda dederleme konusu tasinmaza yonelik yapi ruhsatlari goriilmiis olup, ruhsat bilgileri
asadidaki tabloda verilmistir.
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INCELENEN BELGE LiSTESi

Tiiri Tarihi Sayisi Verilis Nedeni/Aciklama

Yol kotu alti kat sayisi: 6, Yol kotu Ustii kat sayisi:22, Toplam kat
sayisi:28, 46248 m2 Otel, 8857 m2 Garaj Binalari olmak lzere
toplamda 55.105 m2 ingaat alani igin verilmigtir. Taban Alani 1.492
m2 olup, Insaat Sinifi 5B’dir. Otel binasi 1 bagimsiz bélim, Garaj
Binalari 2 bagimsiz béliim olmak {izere toplam 3 Bagimsiz
bolimliddr.

Yol kotu alti kat sayisi: 6, Yol kotu Ustl kat sayisi:22, Toplam kat
sayisi:28, 46248 m2 Otel, 8857 m2 Garaj Binalari olmak uzere
toplamda 55.105 m2 ingaat alani igin verilmistir. Taban Alani 1.492
isim Degisikligi Ruhsati 25.06.2018 | 736-17 | m2 olup, insaat Sinifi 5B'dir. Otel binasi 1 bagimsiz bélim, Garaj
Binalari 2 bagimsiz bélim olmak (izere toplam 3 Bagimsiz
bolimllidir. Ruhsat santiye sefi degisikligi ve proje muellif
dedisikligi icin dlizenlenmistir.

Yol kotu alti kat sayisi: 6, Yol kotu Ustl kat sayisi:22, Toplam kat
sayisi:28, 46248 m2 Otel, 8857 m2 Garaj Binalari olmak Uzere
toplamda 55.105 m2 ingaat alani igin verilmistir. Taban Alani 1.492
m2 olup, Insaat Sinifi 5B'dir. Otel binasi 1 bagimsiz bélim, Garaj
Binalari 2 bagimsiz bélim olmak (izere toplam 3 Bagimsiz
bolimliidiir. Ruhsat santiye sefi dedisikligi icin diizenlenmistir.

Yeni Yapi Ruhsati 29.09.2017 736-17

Isim Degisikligi Ruhsati 11.01.2022 736-17

Degerleme konusu 1421 ada, 4 parselin Istanbul V Numarall Kiltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulunun
13.04.2018 tarihli ve 5317 sayil karari ile herhangi bir hafriyat galismasinin ilgili miize denetiminde yapilmasina,
2863 sayill yasa kapsaminda degerlendirilebilecek tasinir ya da tasinmaz herhangi bir kiiltiir varligina rastlaniimasi
halinde galismalarin durdurularak, konuya iliskin hazirlanacak raporun kurula sunulmasina karar verilmistir.
Hafriyat calismalari esnasinda tarihi kalintilara rastlaniimis ve ardindan Istanbul V Numaral Kdltiir Varliklarini
Koruma Kurulunca kararlar alinmig, insaat galismalari durdurulmus ve kontrolli kazi galismalarina devam

edilmistir.

2863 Sayil Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kanununun 61.Maddesinde “Kamu kurum ve kuruluslar ve

belediyeleri ile gercek ve tiizel kisiler, Koruma Yiiksek Kurulu ve Koruma Bdlge Kurullarinin kararlarina uymak

zorundadir.” Denmektedir. Buna gore parsel (zerinde kurul karari dogrultusunda uygulama yapilacadi

distintlmektedir. Kurul kararlari asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Belge Adi Tarih Sayi Aciklama

1421 Ada 4 parsele iliskin hafriyat calismasi sirasinda agida cikan tarihi

istanbul V Numaral Kiiltiir kalintilarin 2863 saylili yasanin 6.maddesi kapsaminda korunmasi gerekli

Varliklarini Koruma Kurulu Karar 20.09.2018 5663 kaltir varhdi olarak tescil edilmesine, koruma grubu 1 olarak belirlenmesine
karar verilmigtir.

Parselin otopark olarak kullanilan komgu parsel cephesi ile Dinleng Caddesi

istanbul V Numaral Kiiltiir 31.01.2019 5975 ve Onur Sokak cephelerinde, can ve mal emniyeti ve kazi givenligini

Varliklarini Koruma Kurulu Karar saglamak igin plskirtme beton ve zemin civili iksa yapilarak, ilgili mize

denetiminde kaz galismalarinin tamamlanmasina karar verilmistir.

Onur Sokak cephesinde kazi givenligini saglamak amaciyla kurulun
16.05.2019 6243 31.01.2019 tarih 5975 sayil kararinda belirtildigi sekliyle piiskiirtme beton
ve zemin civili iksa yapilmasinda sakinca bulunmadigina karar verilmistir.

istanbul V Numaral Kiiltiir
Varliklarini Koruma Kurulu Karari

1421 Ada 4 parsel sayil, 6zel milkiyetteki, sit digi, tescilli kalintilarin
bulundugu tasinmaza iliskin kazi raporu iletilmemis olup, calisma yapilmasi
distindilen alanin arkeolojik potansiyeli bulunmasi sebebiyle Dinleng Deresi
havzasina yonelik atik su ve yagmur suyu hatti galismalarinin ilgili miize
mudurligu denetiminde yapilmasina, calismalar sirasinda kdiltir varligina
rastlanmasi halinde galismalarin durdurulmasina karar verilmistir.

istanbul V Numaral Kiiltiir

Varhklarini Koruma Kurulu Karan 12.06.2020 7260

22.07.2020 tarihli Kazi Sonug Raporui kalinti rélévesi, yapi elemanlar ve
malzeme analizi paftasi, yapi elemanlari bozulma analizi paftasi, malzeme
analizi raporu, restorasyon ve konservasyon raporu ekinde iletilen istanbul
Valiligi Il Kiltir ve Turizm Midirligi Istanbul Arkeoloji Miizeleri
Miidiirligiiniin 10.08.2020 tarih ve E.576062 sayili yazisi ve ekleri, Istanbul
V Numrali Kiltdr Varliklarini Koruma Kurulunun 02.09.2020 tarih ve 357367
kayit nolu uzman raporu okunmus olup, kurul lyelerince yerinde inceleme
yapilmasina karar verilmistir.

istanbul V Numaral Kiiltiir

Varhklarini Koruma Kurulu Karan 03.09.2020 7590

Bizans donemine tarihlendirilen tescilli kalintilarin bulundugu 1421 ada, 4
parselin  komsulugunda kalan tasinmazda, ilgili mize midirlugu
denetiminde miize mudurligince uygun gorilen alanlarda kazi ve sondaj
galismasi yapilmasinda sakinca olmadigina karar verilmistir.

istanbul V Numaral Kiiltiir

Varhklarini Koruma Kurulu Karan 08.10.2020 7707
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Belge Adi Tarih Sayi Aciklama
1421 Ada 4 parsel sayili, 6zel milkiyetteki, sit disi, koruma grubu 1 olarak
belirlenmis olan tescilli kalintilara iliskin miize mudurligiince iletilen paftadan
bilgi alindigina,komsu 3 parselde miize mudirligu denetiminde devam eden
kazi galismalar tamamlandiktan sonra tescilli kalintilarin korunma alaninin
belirlenmesine, ilgilisince arkeolojik kalintilarin korunmasi ve kent yasamina
katiimasina yonelik iletilen konsept projeden bilgi alindigina, tescilli yapilarin
istanbul V Numaral Kiiltiir 08.04.2021 8256 yerinde korunmasina (konservasyon, restorasyon vb.) ve sergilenmesine
Varhklarini Koruma Kurulu Karan e yonelik 6nerileri de icerecek uygulama projelerinin belediyesince incelenerek
imar mevzuatina uygun géruglyle iletiimesi halinde Kurulumuzca
dederlendirilecedine, bu asamada 24.09.2020 tarih ve 7600 sayili kararimiz
geredi agida cikarllan kalintilarin yagmur, kar, giines vb dis etkenlerden
olumsuz etkilenmesinin dnlenebilmesi icin koruma striiktirl vb. kapsayacak
sekilde gegici koruma tedbirlerinin ilgili mize muidirliglu denetiminde
ilgilisince alinmasina karar verildi.
Parselde bulunan kalintilarin kent arkeolojisi kapsaminda korunma ve
degerlendiriimesine yonelik raporun imar mevzuatina goére incelenip uygun
goris dogrultusunda iletilerek degerlendiriimesini talep eden Kadikdy
Belediye Bagkanhginin (Imar ve Sehircilik miidarliigi) 16.03.2022 tarih ve
124580 sayili yazisi ve ekleri, Istanbul V numarali kiiltiir varliklarini koruma
istanbul V Numaral Kiiltiir 10.06.2022 9542 kurulu boélge midirliguntn 12.04.2021 tarih 2397291 sayil yazisi ile
Varlklarini Koruma Kurulu Karar e istenilen mimari kalintilara iliskin sunulan tasima raporu ve projeler
arasindaki uyumsuzluklarin giderilerek iletildidi ilgilisinin 23.05.2022 tarih ve
1396287 sayili yazisi ve ekleri, istanbul V numarali kiiltiir varliklarini koruma
bélge kurulu midirltginin 08.06.2022 tarih ve 1430455 kayit nolu uzman
raporunun okunmasi sonucu, parselin yerinde incelenmesine Kkarar
verilmistir.
1421 Ada 4 parsel sayili, 6zel milkiyetteki, sit disi, koruma grubu 1 olarak
belirlenmis tescilli kalintilarin koruma projesi (koruma-onarim, tasima ve
yerinde kurma) ile otel ve yer alti otoparkina iliskin hazirlanan mimari
istanbul V Numaral Kiiltiir 04.07.2022 9623 projenin bu asamada degerlendirilemeyecegine, tescilli kalintilarin alt
Varliklarini Koruma Kurulu Karari B kotunda yapiimak istenen uygulamalarin, alaninda uzman kisilerce
hazirlanacak bilimsel ve teknik raporlarla desteklenen alternatif yontemlerle
birlikte kurula sunulmasina, daha ©once alinmis olan gegici koruma
tedbirlerinin vedilikle alinmasina karar verilmistir.

Dosyasinda yapilan incelemede;

-Kadikéy Belediyesince 30.05.2018 tarihinde diizenlenmis cilt 124 seri 26 nolu Yapi Tespit ve Inceleme Tutanadi
gorilmds olup, tutanakta, "Kadikéy 24.Noterligince dlizenlenen 21.05.2018 tarih ve 10436 sayill istifaname
lizerine konu yerin mabhallinde yapilan incelemede insaata henliz baslanmadigi tespit edilmistir. Konu insaat
miihiirlenerek durdurulmustur.” Denilmektedir. Ardindan 25,06.2018 tarih 736-17 sayil Isim Dedisikiigi Ruhsati
diizenlenmis olup, herhangi bir gegerliligi bulunmamaktadir.

-Kadikdy Belediyesi Imar ve Sehircilik Mdddrlidindin ilgilisince yapilan basvuru sonucu, Istanbul V Numarali
Kiiltiir Varfiklarimi Koruma Bolge Kurulu Miiddrliigiine, 16.03.2022 tarihinde Avan Projenin Onayi icin ekleriyle
birlikte génderdidi resmi yazi incelenmistir. Resmi yazida;

"20/09/2017 tarih 179113 sayir Istanbul Biiyiksehir Beledive Baskanhdi Imar Middrlidiniin yazis,, Basanhda
gonderilerek "Meclis karari ve plan notu cercevesince Kadikdy Belediyesince siliiete liskin yapilan dederlendirme
neticesinde; kurula sunulan projenin yapi yiiksekliginin (cati, baca vb yiikseklikler dahil) deniz seviyesi itibariyle
96 metreyi gecmeyecek sekilde revize edilmesi sartiyla silliet yoniinden uygun olacadi degerlendirilmistir. Bu
gdiriis iizerine 28/09/2017 tarih 91640 sayi ile 01.06,2013 taribli Plank Alanlar Tip Imar Yénetmeligi Sartlarinda
mimari uygulama projeleri tasdik edilmis, 29/09/2017 tarih 736-17 sayi ile 6 Bodrum kat + Zemin kat + 21
Normal Katl (3.Nk Tesisat kati) OTEL+Toplu Tasima Otoparki fonksiyonlu yapiya, "Yapi Ruhsati” diizenlenmistir.
Daha sonra 11.01.2022 tarih ve 736-17 sayi Isim dedisikiigi Rubsat: diizenlendidi, ruhsat stiresinin 11.01.2027
tarihine kadar oldudgu gériilmektedir. ” Denilmektedir.

Ayrica;

"Teklif otel yapisina ait tadilat mimari projeleri 20.05.2018 taribli Istanbul Imar Yénetmeliginin gegici
3.maddesinin tadilat projesiyle ilgili (3.) bendine gdre 01.06.2013 plani alaniar tip imar yonetmeligi sartlarinda
mevcut seviyesi dahifinde miktesap haklar korunarak, arkeolojik kalintilar icin kaziya baslanimasi insaata
baslama tarihi olarak Kabul edilerek incelenmistir. Otel binasi parselin Meydan Sokak cephesine bakan kismi ile
Koruma Projesinde yer alan kalint1 alani disinda yer almaktadir.” Denilmektedir.

Ancak yukaridaki Kurul Kararlarindan da gordldidgd dzere, 04.07.2022 tarih ve 9623 sayili Kurul kararinca,
kalintilarin koruma projesi ile otel ve yer alti otoparkina iliskin hazirlanan mimari projenin bu asamada
degerlendirilemeyecedine, tescilli kalintilarin alt kotunda yapiimak istenen uygulamalarin, alaminda uzman
kisilerce hazirlanacak bilimsel ve teknik raporiaria desteklenen alternatif yontemlerle birlikte kurula sunulmasina
karar verilmis olup, avan projenin bu haliyle onaylanmadigi gordimdstir.
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Resmi yazida da belirtildigi tizere avan projede bina 7 bodrum kat + Zemin kat + 14 normal kat olarak teklif
edilmis, 3 katl bir ana kitle lizerinde yikselen 12 katll bir otel yapisi niteligindedir.

Her ne kadar 29/09/2017 tarih 736-17 sayi ile 6 Bodrum kat + Zemin kat + 21 Normal Katli (3.Nk Tesisat kat)
OTEL+Toplu Tasima Otoparki fonksiyonlu yapiya, "Yapi Ruhsati” dizenlenmis, daha sonra 11.01.2022 tarih ve
736-17 sayili Isim dedisiklidi Ruhsati diizenlenmis, ruhsat stiresinin 11.01.2027 tarihine kadar oldudu gériilmdis,
resmi imar durumu yazisina gore de onceki imar planiarina gore insaati baslamis olan parsellerde yapilasma
hakiar miiktesap hak olarak Kabul edilecek olsa da, séz konusu parsel 1.derece korunmas gerekii kiiltiir varligi
olarak tescil edilmis oldugu igin, 2863 sayil Kiltir ve Tabiat Varliklarimi Koruma Kanunun 61.maddesi geredince
Koruma Yiiksek Kurulu ve Koruma Bélge Kurulunun kararlarina uyulmak zorundadir.

4.1.5 Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

Dederleme konusu tasinmaz; mevcutta “arsa” nitelikli olup Uizerinde “Turizm” fonksiyonlu proje gelistirilmis
ve buna yonelik ruhsat alinmistir. Halihazirda hafriyat calismalarina baslanmis ve kisa siire sonra parsel
lizerinde eski dénem kalintilarina rastlanarak calismalar durdurulmus ve Istanbul V Numarali Kuiltiir
Varliklarini Koruma Kurulu Karari kontroliinde devam etmektedir. Yapinin insaatina hentiz baglanmamis
olup, 11.01.2022 tarih 736-17 sayih Isim Degisikli§i Ruhsatina yonelik herhangi bir iptal karari

bulunmamakta ve ruhsat gegerliligini korumaktadir. Yapi Denetim Firmasi;

-Yeni Sistem Yapi Denetim Limited Sirketi

Adresi: Giinesli Mahallesi Kirazli Cad. No: 5/6 Bagcilar/Istanbul

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

Dederleme konusu gayrimenkuliin bagli bulundugu ilgili kurumda; konu gayrimenkuliin kullanimina iliskin son 3
yil icinde yapilan degisiklikler aragtinimistir. Kadikdy Belediyesi imar Miidiirliigi’'nden alinmis olan imar durumu
belgesine gére konu parselin imar durumunda 30.11.2022 tarihinde 1/5000 &lcekli Kadikdy Ilcesi, Acibadem,
Kosuyolu, Hasanpasa Mahalleleri Revizyon Nazim imar Plani onaylanmis olup, bu kapsamda Turizm Alanlarinda,
"Bu alanlarda konaklama amaciyla kullanilan, otel, motel, tatil kdyt, pansiyon, kamping, apart otel ve hostel gibi
turizm tesisleri bulunabilir. Bu alanlarda énceki imar planlarina gére alinmis olan ruhsatlara gore ingaati baglamig
olan parsellerde yapilasma haklari miiktesep hak olarak kabul edilecektir. Bu yapilarin yikilip yeniden yapilmasi
ya da heniiz ingaat ruhsati almamig parsellerde TAKS:0,40 KAKS:1,75 Yengok:6 kat kosullarina gore uygulama
yapilacaktir." Denilmektedir.

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

Alinmasinin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederleme konusu tasinmaz Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi portfdyiinde “Sozlesmeye Dayali Hak” olarak
bulunmakta olup konu tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati agisindan engel olusturacak herhangi bir husus

bulunmadidi kanaatine varilmistir.
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4.2 Gayrimenkuliin Konumu, Ulagim ve Cevre Ozellikleri

Degerlemeye konu olan gayrimenkuller; Istanbul ili, Kadikdy ilgesi, Acibadem Mahallesi sinirlari iginde kalmakta
olup gayrimenkule D100 Yanyolu (izerinde Kadikdy-Maltepe istikameti lizerinden Dinleng Caddesine ve ardindan
Meydan Caddesine déniilerek ulagilabilmektedir. Konu taginmaz, Dinleng Caddesi, Meydan Caddesi ve Onur
Sokada cepheli olup, kara ve deniz yolu toplu tasima araglari ile ulasilabilmektedir.
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Dederleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bolge topodrafik agidan diiz bir yapidadir.

Genel olarak deprem dncesi dénemde insa edilmis konut alanlar bdlgede yogun olup, disiik yogunluklu ancak

cok katli blok yapi diizenindeki konut alanlari da bélgede mevcuttur. Ust gelir grubunun ikamet ettigi 4-5 katli

konut fonksiyonlu yapilarin yer aldidi bolgede sosyo-ekonomik yapi genellikle homojendir.

Tasinmazlarin Yakin Cevresindeki Yerlesim Dagilimi ve Topografik Yapi
: - o PR AT U L

Bolgede altyapi tamamlanmis olup kamu hizmetlerinden tam olarak istifade edilmektedir. Konu taginmaza yakin
konumda Tepe Nautiliis AVM, Miize Gazhane, Haydarpasa Gari gibi referanslar yer almaktadir.

Merkez Noktalar Kus Ugusu Mesafeler, m
Akasya AVM 1.840
15 Temmuz Sehitler Képrisu 4.500
D-100 267
Ulker Fenerbahge Siikrii Saragoglu Stadyumu 1.550
Haydarpasa Gari 1.350
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4.3 Gayrimenkuliin Tanimi

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayli
bilgi
Degerleme konusu gayrimenkul, istanbul ili, Kadikdy Ilcesi, ibrahimaga Mahallesi, 1421 Ada 4 Parsel numarali

“Arsa” nitelikli tasinmazdir. Dederleme tarihi itibari ile mahallinde yapilan incelemede konu tasinmaz (izerinde
herhangi bir yapi bulunmamakta olup, parselin etrafi tamamen duvarla gevrilidir. Parselin glineyinde Meydan
Caddesi, dogusunda Onur Sokak, batisinda Dinleng Caddesi, kuzeyinde ise komsu parsel ise sinirlidir. Parselin
Meydan Caddesine 130 metre, Onur Sokaga 75 metre, Dinleng Caddesine 65 metre cephesi bulunmaktadir.
Parsel geometrik olarak dortgen sekle sahip olup, diiz bir arazi yapisina sahiptir.

FIKTEH "7

‘Sl

Sokullu K¢
Mer

Parsel lizerinde projeye baslanmis olup, hafriyat calismalari esnasinda tarihi kalintilar bulunmasi sebebiyle insai
faaliyetler durdurulmustur. Hafriyat calismalarinda kazi islemlerinin kontrolli yapilmasi sebebiyle projenin
insasina heniz baglanilamamistir. Proje kapsaminda 1.Bodrum, 2.Bodrum, 3.Bodrum, 4.Bodrum ve 5.Bodrum
katlarda planlanan Transfer Merkezi Otopark Alani Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi'ne devredilecektir. Proje

kapsaminda toplam 241 odali otel 6ngdrilmiistiir. Projeye iliskin detayli bilgi asagidaki tabloda yer almaktadir.

EMSALE ESAS INS. TOPLAM INSAAT TRANSFER MERKEZi ODA
A ALANI CLILOAIEAL ALANI OTOPARK ALANI SAYISI
6.B0DRUM 0,00 6.054,40 6.054,40
5.B0DRUM 0,00 6.054,40 6.054,40 2.179,48
4.BODRUM 0,00 6.054,40 6.054,40 2.179,48
3.B0ODRUM 0,00 2.456,00 2.456,00 2.179,48
2.BODRUM 0,00 6.054,40 6.054,40 2.179,48
1.BODRUM 0,00 3.185,60 3.185,60 139,00
ZEMIN 674,51 817,69 1.492,20
1 1.421,52 1.412,88 2.834,40
2 1.234,66 914,64 2.149,30
3 0,00 1.282,00 1.282,00
4 721,99 379,21 1.101,20 16,00
5 721,62 362,08 1.083,70 16,00
6 706,65 356,45 1.063,10 15,00
7 685,62 371,78 1.057,40 15,00
8 682,78 357,62 1.040,40 15,00
9 681,28 339,12 1.020,40 15,00
10 650,43 351,37 1.001,80 14,00
11 641,59 352,41 994,00 14,00
12 639,04 334,96 974,00 14,00
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EMSALE ESAS iNS. TOPLAM INSAAT TRANSFER MERKEZI ODA
e OTOPARK ALANI SAYISI
13 603,49 358,11 961,60 13,00
14 504,52 348,08 943,50 13,00
15 598,69 324,11 922,80 13,00
16 559,36 343,19 902,55 12,00
17 549,00 338,80 887,80 12,00
18 543,80 323,90 867,70 12,00
19 506,21 341,44 847,65 11,00
20 503,96 323,69 827,65 11,00
21 499,22 310,43 818,65 11,00
CATI 0,00 171,18 171,18
TOPLAM 14.419,94 40.684,24 55.104,18 8.856,92 241,00

4.3.1 Mimari Proje Incelemesi
Degerleme konusu tasinmaza iliskin diizenlenmis olan 29.09.2017 tarih 736-17 sayili Yeni Yapi Ruhsatina esas

bila tarih 2017/91640 sayill mimari avan proje incelenmistir. Projeye ait detaylar asagidaki tablodadir.

TOPLAM INSAAT

KAT ALANI KULLANIM
6.BODRUM 6.054,40 Otel otopark, Jenerator Yakit Odasi, Pompa Odasi, Ortak Alan Depolari
5.BODRUM 6.054,40 Siginak, Depolar, Otel Otopark, IBB Otopark Park Et Devam Et Alani
Depolar, Pompa Odasi, Teknik Alan, Personele Ait Mutfak _Alanl, Personele Ait Toplanti
4.BODRUM 6.054,40 ve Toren Alani, Personele Ait Yemek Alani, wc hacimleri, IBB Otopark Park Et Devam
Et Alani
3.BODRUM 2.456,00 1BB Otopark Park Et Devam Et Alani
Personel Toplanti Odasi, Personele Ait Soyunma Alani, Depolar, Teknik Alan, BB
CECRREN Bl Otopark Park Et Devam Et Alani
1.BODRUM 3.185,60 Yonetim Ofisi, lobi, resc_epsiyon, 6n biiro, teknik alan, ote_le_ ait diikkanlar, otele ait satis
birimi, mutfak, IBB otopark yaya giris-gikis
ZEMIN 1.492,20 idari birim, mal kabul, yiikleme alani, enerji merkezi, lobi, otele ait diikkan
1 2.834,40 Kapall havuz, spa-fitness, fitness, muhasebe odasi, kapall havuz, cocuk bakim odalari
2 2.149,30 Cocuk oyun alani, otele ait yeme icme alani, teknik alan, bar, teraslar
3 1.282,00 Tesisat kati
4 1.101,20 Cocuk bakim odalari ve otel odalari
5 1.083,70 Cocuk bakim odalar ve otel odalari
6 1.063,10 Cocuk bakim odalar ve otel odalari
7 1.057,40 Cocuk bakim odalar ve otel odalari
8 1.040,40 Cocuk bakim odalari ve otel odalar
9 1.020,40 Cocuk bakim odalari ve otel odalari
10 1.001,80 Cocuk bakim odalar ve otel odalari
11 994,00 Cocuk bakim odalari ve otel odalari
12 974,00 Cocuk bakim odalari ve otel odalari
13 961,60 Cocuk bakim odalari ve otel odalari
14 943,50 Cocuk bakim odalari ve otel odalari
15 922,80 Cocuk bakim odalari ve otel odalari
16 902,55 Cocuk bakim odalari ve otel odalari
17 887,80 CGocuk bakim odalari ve otel odalari
18 867,70 CGocuk bakim odalari ve otel odalari
19 847,65 CGocuk bakim odalari ve otel odalari
20 827,65 Cocuk bakim odalari ve otel odalari
21 818,65 Cocuk bakim odalari ve otel odalari
CATI 171,18 CGocuk bakim odalari ve otel odalari
TOPLAM 55.104,18 241 Odali otel, IBB'ye ait otopark
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5)- GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI
5.1 Demografik Veriler

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

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

erkekler, %50,5'ini kadinlar olusturdu

Tirkiye'nin 2007 ve 2022 yili niifus piramitleri karsilagtirildiginda, dogurganlik ve 6limliliik hizlarindaki azalmaya
bagh olarak, yash niifusun arttidi ve ortanca yasin yiikseldigi goriilmektedir.

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

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

Geng niifusun toplam niifus igindeki orani, 1935-2080

Kaynak: TUIK, Genel Nifus Sayimlari, 1935-1990
TUIK, Niifus Tahminleri, 2000
TUIK, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi, 2007-2022
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Tirkiye'nin geng niifus oraninin %15,2 ile Avrupa Birligi (AB) Uyesi 27 Ulkenin geng niifus oranlarindan daha
ylksek oldugu goriildi. AB lyesi 27 lkenin geng niifus oranlar incelendiginde, 2022 yilinda geng niifus
ortalamasi %10,5 oldu.
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Kaynak: Avrupa Birligi Istatistik Ofisi (Eurostat) Veri Tabani, 2022
TUIK, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi, 2022

5.2 Ekonomik Veriler
5.2.1 Kiiresel Ekonomik Durum

DUNYA

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

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

stirdiigind gosterdi.

Fed ve Ingiltere Merkez Bankasi (BoE) politika faizinde degisiklie gitmezken, Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
referans faiz oranlarini 25’er baz puan arttirdi. Bu dénemde baslica merkez bankalarinin yetkililerinin agiklamalari
para politikalarindaki siki durusun bir siire daha devam edecegine isaret etti. Cin'de agiklanan 6ncli gdstergeler
ekonomik faaliyette bir miktar toparlanma sinyali verirken, Cin Merkez Bankasi (PBoC) yuanda yasanabilecek

deder kaybini 6nlemek adina Eyliil ayinda faiz oranlarinda degisiklige gitmedi.

Eylil ayinda arz kesintileri nedeniyle %8,7 artarak Kasim 2022'den bu yana en yiiksek diizeyine ulasan petrol
fiyatlan, kiresel enflasyona iliskin endiselerin artmasina neden oldu.

(Kaynak: Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler; Tiirkiye Is Bankasi, Ekim 2023)
TURKIYE

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

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

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

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

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

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

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

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

Agdustos’ta konut satislan yilin en yiiksek seviyesinde gergeklesti.

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

5

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

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

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

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

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

TUIK tarafindan aciklanan verilere gore, Eyliil'de tiiketici fiyatlari

Eylil TUFE Yurt Igi UFE

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

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

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

bazda yiikselis kaydetti. Bu donemde en yiiksek fiyat artiglari Gz = Alkoisiz ujf:;ff.; _KE'tkllan

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

yagandi. Eylil ayinda titiin Grinlerine yapilan zamlarin g R ]

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

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

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

lizerinde seyretmeye devam etti.

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

katiigin stirdiguni gosterdi.

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

Gelismis Ulke merkez bankalari, enflasyonist baskiyl azaltmak amaciyla birkag yildir siki para politikasi izlemeye
baslamiglardir. Kiiresel fon kaynak maliyetlerinin arttigi bu donemde (ilke blylimelerinde de yavaslamalar
gortlmistir. Bir yandan yiiksek enflasyon, diger yandan artan parasal maliyetler ile azalmasi beklenen talep
dustintldigiinde bati ekonomilerinde resesyon yasanma olasiligi glindeme gelmistir. Gelismekte olan tilkelerde
ise kiiresel enflasyonun (zerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve issizlik gibi unsurlarla birlikte, dis kaynada
ulasma maliyetinin artmasi ekonomiler igin risk olusturmaya devam etmektedir. Gelismekte olan Ulkelerde, kendi
iglerinde farkl ekonomi politikalari uygulayarak hem ig hem de dis kaynakli sorunlarini g6zmeye galisma ugragisi
igine girmislerdir. Bu farkllasma, uygulanan para ve enflasyonu énleme politikalarinda daha da belirginlesmistir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik dedisken ise ‘bliyime’ rakamlari olarak karsimiza gikmaktadir. IMF
tarafindan yayinlanan (Temmuz-2023 Diinya Ekonomik Goriinim Raporu - ‘Kisa Vadeli Dayanikhlik, Kalici
Zorluklar”) raporunda Tiirkiye'nin 2023 yilina iliskin bliiyiime tahmini ylizde 3, 2024 yili bliyimesi ylizde 2,8 olarak
tahmin edilmistir. IMF Nisan (2023) ayl Diinya Ekonomik Gortinim Raporu’nda Turkiye ekonomisinin 2023'te
ylizde 2,7 ve 2024'te yiizde 3,6 blyilyecedi 6ngoriilmiistii. Yeni revizyonda 2023 biylime hizinin arttidi, 2024
blylime hizinin ise azaldigi dikkat cekmistir.
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IMF kiiresel ekonomik blyime tahminini bu yil igin ylizde 2,8'den yiizde 3’e yiikseltirken, 2024 yili igin ylzde 3
oraninda sabit birakmustir.

S6z konusu raporda hala yliksek olan enflasyonun, hane halkinin satin alma giiclinii agindirmaya devam ettigi,
merkez bankalarinin enflasyona karsi politika sikilastirmasinin, borglanma maliyetini ylikselterek ekonomik
aktiviteyi sinirladigi ifade edilmistir. Raporda, 6zellikle diinyanin en fakir {lkeleri igin salgin dncesi tahminlerle

karsilastirildiginda cikti kayiplarinin biiylik olmaya devam ettigi vurgulandi.

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

yliksek frekansli gostergelerin, faaliyette daha genis bir yavaslamaya isaret ettigi bildirildi.

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

beklentisi ylizde 58 diizeyine ylikseltilmistir.

Enflasyonun yiiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davraniglari tzerinde etki yaratmaktadir.
Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne gekilmesi bazi sektdrlerde 6nemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin
strdirilebilir olamayabilecegi unutulmamalidir. Kredi ve fon bulma maliyetlerinin de yukari gikiyor olmasi

ekonomik aktivitede yavaglamay getirebilecektir.

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

fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis goriilmektedir.

Yabancilara yapilan konut satislar Ocak-Haziran déneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore yiizde 45,5
azalarak 19 bin 275 olmustur.

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

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

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

1. Ingaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak yiizde 47,95 artmigtir. Endeksin alt
kirlhmlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 33,55, iscilik maliyetlerinin de
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ylizde 104,83 olarak ylikselmistir. S6z konusu maliyet artislar yeni konut fiyatlari basta olmak tzere tim
insaat sektoriindeki fiyatlari yukari geken bir etmen olarak karsimiza gikmaktadir.

Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektorii ve bilesenleri galismakta
olup, éniimiizdeki 3-4 yillik slirecte bu bdlgelerin yeniden imari sektdr icinde izlenmesi gereken bir
degisken olarak karsimiza gikmaktadir.

Enflasyonist ortamin getirdidi reel getiri arayisi basta konut olmak tizere tiim gayrimenkul cesitlerine olan
talebi oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan yavaslama gerekse gayrimenkul
edinimi icin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi toérpllemektedir. Tasarruf amacl konut alimlarinda
2023 yili altr aylik dénemi itibariyla bir azalig oldugu sdylenebilir.

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

Iklim ve cevreye bagl dinamikler giderek gayrimenkul sektérii igin de &nem tasimaya baslayacak olup
hem yiiklenicilerin hem de talep edenlerin bu edilimlere gére hareket etmelerinde fayda bulunmaktadir.
Konut basta olmak (zere erisilebilir ve sirdirilebilir yapim icin daha &nceki raporlarda siklikla dile
getirdigimiz yapisal diizenlemelerin hayata gegirilmesi (Gayrimenkul ve haklari ile ilgili 6zel bir bankanin

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

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

insaat maliyet endeksi ve degisim orani, 2015-2023

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

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

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

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

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

ayni ayina gére malzeme endeksi %52,18 artt, iscilik endeksi %113,27 artti.
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insaat maliyet endeksi yillik degisim orani (%), Agustos 2023

e

“a
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Kaynak: TUIK, Insaat Maliyet Endeksi, Adustos 2023 (11 Ekim 2023 tarihinde yayinianmustir.)

insaat Sektoriiniin Uretim Yontemiyle GSYH icindeki Payi (%)
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Kaynak: GYODER, Tlirkiye Gayrimenkul Sektori 2023, 2. Ceyrek Raporu

Uretim Yéntemiyle Ingaat sektdriiniin cari fiyatlarla GSYH'den aldi§i pay 2023 1. ceyrek dénem itibariyle %5,4
oldu. Ayni dénemde ingaat sektdrl %127,4 gayrimenkul faaliyetlerinin bliyiime orani %64,8 oldu.

insaat Sektorii- Milli Gelir Biiyiime Rakamlari Karsilastirmasi (%)
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Kaynak: GYODER, Tlirkiye Gayrimenkul Sektori 2023, 2. Ceyrek Raporu

5.3.1 Konut Piyasasi

Turkiye genelinde konut satislari Eylil ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %9,5 azalarak 102 bin 656 oldu.
Konut satiglarinda Istanbul 15 bin 247 konut satisi ve %14,9 ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gore
Istanbul'u 9 bin 48 konut satisi ve %8,8 pay ile Ankara, 5 bin 476 konut satisi ve %5,3 pay ile Izmir izledi. Konut
satis sayisinin en az oldugu iller sirasiyla 47 konut ile Ardahan, 55 konut ile Hakkari ve 77 konut ile Bayburt oldu.

Kaynak: TUIK, Konut Satis Istatistikleri, Eyliil 2023 (16 Ekim 2023 tarihinde yayinlanmistir.)
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GYODER 2023 2. Ceyrek raporuna gore; Mayis 2023 itibariyla Tirkiye genelinde konut birim fiyatlar 23.574
TL/m?2'ye yiikselirken (g biiyiik ilden Istanbul’da 36.005 TL/m2, izmir'de 27.089 TL/m2, Ankara'da 17.647 TL m2
olmustur.

Kaynak: GYODER, Tiirkive Gayrimenkul Sektorii 2023, 2. Ceyrek Raporu

Konut Satigi Eyliil'21-23
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Kaynak: TUIK, Konut Satis Istatistikleri, Eyliil 2023 (16 Ekim 2023 tarihinde yayinlanmistir.)

Konut satiglari Ocak-Eylil déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gére %14,9 azalisla 900 bin 74 olarak
gergeklesti.

Turkiye genelinde Eyliil ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore ipotekli konut satislari %50,2 azalis géstererek 8
bin 446; diger konut satislar %2,3 azalarak 94 bin 210 oldu. Toplam konut satislari icinde ipotekli satiglarin pay:
%8,24; diger satislarin payl %91,8 olarak gerceklesti.

Turkiye genelinde Nisan ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore ilk el konut satis sayisi %15,2 azalarak 30 bin
488; ikinci el konut satislar %6,8 azalig gostererek 72 bin 168 oldu. Toplam konut satiglar icinde ilk el konut
satisinin pay1 %29,7; ikinci el konut satisinin pay1 %70,3 oldu.

Konut satiy saym, Eylil 2023
Eytul Ocak -yl
Duegigim Degigim
2023 022 Ll 2023 022 )
Satg gekiing géve toplam sang 1072656 113402 55 POO74 1057193 19
lpoterdi s3hg G 446 15870 502 160 654 228 01 236
Dider sans 84210 9542 23 738190 28 592 108
Saby durumuma gore toplam saty 102656 113402 55 0074 1057193 149
I o satig 30 488 35954 152 268597 312118 138
ina el 5308 72 168 77 448 58 631477 745075 152
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Kaynak: TUIK, Konut Satis Istatistikleri, Eyliil 2023 (16 Ekim 2023 tarihinde yayinlanmistir.)
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5.3.2 Ofis Piyasasi

Istanbul Ofis Pazari'nda 2023 ikinci ceyrek dénemi, Mayis ayindaki Cumhurbagkani ve Milletvekili secimlerinin
etkisi altinda gecti. Secimlerin belirsizlik yarattigi dénemde, islem hacminde durgunluk yasandi. Yilin basindaki
yogun islemlerin ardindan talep biraz sakinlesti. 2023 ikinci ceyredindeki durumu, kira ortalamalarindaki yiikselis
ve bosluk oranlarindaki dalgalanmalarla karakterize edebiliriz. Ancak déviz kurlarindaki dalgalanmalarin etkisiyle
ofis kiralari 6nemli dlclide yiikseldi, TL'nin deder kaybi nedeniyle liste fiyatlari artti. Nitelikli ofis binalarindaki

bosluklarin azalmasi arz talep dengesinin sasmasina yol acti.

Gegmis ceyreklerdeki yogun talebin de etkisiyle MIA (Merkezi Is Alani) A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani son
doért ceyrekte yaklasik %13 oraninda azalarak, 2023 ikinci ceyrekte %21,9'a diistii. Ozellikle Levent'teki A sinifi
ofis binalarinda bulunan kiiglik 6lgekli ofislerde tamamlanan kiralama islemleri sonucunda bosluk orani %28,9a
kadar geriledi. MIA Digi-Asya bélgesindeki A sinifi ofislerdeki bosluk oranindaki son dért ceyreklik %21k diisiis
de dikkat gekiciydi.

Segimlerin ardindan doéviz kurlarindaki hizli artis ve yuiksek enflasyon beklentileri, kira fiyatlarinin yikselmesine
neden oldu. 2023 ikinci geyrekte, Turk Lirasi (TL) cinsinden agiklanan kira rakamlari belirgin bir sekilde artti ve
ABD Dolari cinsinden liste fiyatlarinda da ylkselisler yasandi. Bu kira artiglari ile birlikte, kira ortalamalar grafikleri
genel olarak yukari yonlii hareketlendi. 2023 yilinin basinda 20,0 ABD Dolari/m2/ay seviyesinin {izerine gikan MIA
A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi, ikinci ceyrekte 21,2 ABD Dolari/m2/ay olarak hesaplandi. Levent A sinifi
ofis binalarindaki kira ortalamasi da 27,0 ABD Dolari/m?2/ay seviyesine yiikseldi. MiA bélgelerinde ise en yiiksek

kira rakamlarinin 30,0 ABD Dolari/m2/ay’l gectigi gdzlendi.

2023 ikinci geyrekte stok bilylimesi agisindan durgun bir dénem yasandi; Gelismekte Olan Ofis Bolgeleri'ne
(Kadithane, Bomonti-Piyalepasa, Kartal-Maltepe-Kiiclikyali, Bati Atasehir) birkac proje disinda yeni bina
eklenmedi. Fonksiyon degdisikligi nedeniyle ofis stokunda azalma yasandi. 2023 ikinci ceyrek sonunda ofis stoku
biiyukligiine gore dagiimi su sekildeydi: MIA’nin stok payr %32, MIiA Disi-Avrupa’nin %19, MIiA Disi-Asya’nin
%23 ve Gelismekte Olan Ofis Bélgelerinin %26 oldu. Tim bu gelismelerden ayr olarak, Istanbul Finans

Merkezi'nin (IFM) aktif hale gelmesiyle ofis stokunda keskin bir artisa neden olacaginin altini gizmek isteriz.

Talebin 6niimiizdeki donemde yiiksek kaliteli ofis binalarina odaklanmaya devam edecedi 6ngoériilmektedir.
Diisen ofis arziyla beraber, stoka da yeni eklenen bina olmamasi sebebiyle pazar malsahibi pazari yéniinde devam

edecegini distiniilmektedir.
Ozetle Istanbul Ofis Pazar’'nin 2023 ikinci Ceyrek Dénem 6zeti;

e Merkezi Is Alani (MiA)'nda A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %21,9; B sinifi ofis binalarindaki bogluk
orani %11,9 olarak hesaplandi. MiA'da kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 21,2 ABD Dolari /m2 /ay;
B sinifi ofis binalarinda 7,1 ABD Dolari /m2 /ay seviyesindeydi.

e MIA Digi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %11,4; A sinifi ofis binalarindaki kira
ortalamasi 10,3 ABD Dolari /m2 /ay oldu.

« MIA Disi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %12,2; kira ortalamasi 13,7 ABD Dolari /m2 /ay
oldu olarak kaydedildi.

e 2023 ikinci ceyrek dénemde en yiiksek kira MiA'da yer alan Levent bélgesinde talep edildi. S6z konusu

en yliksek kira rakaminin 42 ABD Dolari /m2 /ay oldugu belirlendi.

Kaynak: PROPIN, Istanbul Ofis Pazari Genel Bakis 2023 ikinci Ceyrek
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2023 yilinin ilk yanisinda Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m2 olarak sabit kalmistir. Yilin ilk

ceyredinde gerceklesen kiralama iglemleri toplami ise 34.589 m2 iken, ikinci ceyrekte 72.603 m2 kaydedilmistir.

Bdylece yilin ilk yarisinda gergeklesen kiralama iglemi toplami 107.192 m2’ye ulagmigtir. Bir 6nceki yilin ayni

dénemine gdre %50'den fazla oranda diisiis gdstermistir. Metrekare bazinda ise anlasmalarin, %23,1'i MiA'da

gerceklesmis olup bir dnceki yilin ayni dénemine
kiyasla disilis kaydedilmistir. MIA disindaki
islemlerin  %54,3'4  Anadolu yakasinda ve
%?22,6'sI ise Avrupa yakasinda gercekleserek bir
onceki yllin ayni dbénemine kiyasla tim
bolgelerde diislis kaydedilmistir. Baglica yeni
kiralama islemleri arasinda; Polat Holding
(11.000m2, Polat Piyalepasa), Boeing (3,233,
Teknopark Istanbul), Maersk (3,000, Akkom
Cessas Plaza), Repcon (2,500, Unilever),
Mastercard (2,054, Smart Office - Maslak One),
Marti Container (2,010, Akel Is Merkezi), Migros
(1,928, NidaKule Bati), 3M (1,560, NidaKule
Gliney), Strauman Implant (1,530, Torun
Center), Diinya Saglik Orgiiti (1,530, Torun
Center), Yonpas Orman Urunleri (1,530, Torun

Center) bulunmaktadir. Birincil ofis kiralari ise 37 ABD$ olarak seyrederken, gegen yila kiyasla ofis kiralar dolar

bazinda %60,9 oraninda artig géstermistir. Son bes yilin en yliksek seviyesinde yerini bu geyrekte koruyan birincil

ofis kiralari en son 2017 yilinin {iglinci ceyredinde ABD$ 37 seviyelerinde kaydedilmistir.

Kiralama Islemleri

G222
121
230
775

18,94

G123 G223
a5 73
37,0 370
775 775
1580 1510
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2023 Yili 2. ceyreginde genel arz 6,46 milyon m2 olup bir énceki ceyrekle ayni seyretti. Istanbul genelinde bu

ceyrekte gerceklesen toplam kiralama islemi 72,6 bin m22, bir énceki ceyrege gore %110 artis, bir énceki yilin

ayni dénemine gore ise %40 azalig gosterdi. Bosluk orani ise, toplamda %15,1 olarak gergeklesmistir.

istanbul
izmir
Bursa
Ankara
Antalya
Kocaeli

Adana

£35.398
£28.545
£21.244
£22.303
£29.939
£21.218

+18.624

£33.484 £42.394
£28.564 £31.968
£22.602 £20.651
122.344 £26.042
£29.141 £31.748
+21.762 £20.170
£19.812 £18.343

Kaynak: GYODER, Tlirkiye Gayrimenkul Sektori 2023, 2. Ceyrek Raporu
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5.4 AVM Sektorii

2023 yilinin 2.geyrek donemi itibariyla Tiirkiye'deki mevcut aligveris merkezi arzi 455 adet aligveris merkezinde
14,1 milyon m2 seviyesine yiikselmistir. 2023 yilinin ilk yarisinda Ulke genelinde toplam 87 bin m2 kiralanabilir
Alana sahip 3 aligveris merkezi agilarak perakende pazarina giris yapmistir. Mevcutta 1,1 milyon m2 kiralanabilir
alana sahip 37 adet aligveris merkezi insaat halindedir. 2025 yili sonu itibaryla tamamlanmasi planlanan projeler
ile birlikte Tirkiye enelinde toplam arzin 15,2 milyon m2 seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

Organize perakende yogunludu (ilke genelinde 1.000 kisi basina 165 m2 kiralanabilir alan olarak kayit altina
alinirken, Istanbul 328 m2 ile iilke ortalamasinin iki kati izerinde perakende yogunluguna sahip konumdadir.
Ankara ise 296 m2 perakende yogunlugu ile 6ne gikan sehirler arasindadir. 2025 yili sonu itibariyla Tirkiye
genelinde perakende yogunlugunun 173 m2 seviyesine ¢ikmasi beklenmektedir.

AVM sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (TKA)*

dityan AVM afen

Yillara Gore Acilan AVM Sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (TKA)
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2023 2. Geyrek donem itibariyle, Turkiye genelinde toplam AVM sayisi 455, toplam kiralanabilir alan stoku ise 14
milyon 99 bin m2’ye ulasti. Istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik %37’sini olusturmaktadir. Tiirkiye
genelinde, ortalama 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alan ise 165,32 m2‘dir.
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Perakende Ciro Endeksi
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Kaynak: GYODER Gosterge, Tirkiye Gayrimenkul Sektorii 2023 2. Ceyrek Raporu Sayi:33, 28 Agustos 2023
5.5 GYO'lar

2023 yilinin ilk ceyredinde yasanmis olan deprem ve segim belirsizliginin

ardindan GYO endeksi, 2023 yilinin ikinci ceyreginde BIST 100’e paralel bir
sekilde tekrar yiikselis trendine girmistir. 2023'lin ikinci ceyreginde BIST
100 %16’lik bir getiri saglarken GYO endeksi de %12 yiikselerek Haziran

6YO iglem Giren Sirket Sayisi ﬁ

._!L (62'23) 39 adet

. . . L. L GYO Piyasa Degeri
sonu itibariyle 1.834 puana yiikselmistir. Artan enflasyonla birlikte bu ] (G223) 210.947 Milyon TL ﬁ
trendin yilin {iglincii geyreginde de artmasini bekliyoruz. Ote yandan 39 adet A iglem Hacmi
‘JJ] (G2'23) 184.581 Milyon TL ‘

GYO'nun piyasa dederi 211 milyar TL'ye ulasirken artan doviz kurlari
sebebiyle USD bazinda GYO'larin toplam piyasa deder 8,2 milyar USD’ye gerilemistir. Halka agiklik oraninin da
%49'dan %48’e geriledigi 2023 ikinci ceyrekte fiili halka acgiklik orani ise %33'ten %34'e yiikselmistir.

2023 ilk ceyrede kiyasla islem hacminin geriledigi GYO endeksinde uyruk bazinda yabanci pay piyasa degeri
orani ufak bir artigla %9,67 olarak gergeklesmistir. 2023 ilk geyrekte kurumsal yatirnmar oran ilk geyrekteki
%47,3'l0k dederinden %42,9'a gerilerken yabanci yatinimci lkeler siralamasinda ABD ilk siradaki yerini
korumustur. 2023'lin ilk geyregdinde oldugu gibi ABD'nin ardindan Hollanda, Birlesik Krallik, Bahreyn yer alirken
uzun zaman aradan sonra ilk 5'te yer alan BAE bu siradaki yerini Bahamalar'a devretmistir.

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

gayrimenkul sektori igin bir risk unsuru olarak durmaktadir.

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

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bélgenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin codrafi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik
ozellikleri, gelisme yoni dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt baslklarda konu gayrimenkuliin
bulundugu bolge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

5.6.1 Istanbul ili

Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir. Istanbul Bogazi boyunca ve Halic'i cevreleyecek sekilde
Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida
Avrupa yakasl ve doguda Asya yakasi olmak {izere iki kita
lizerinde kurulu tek metropoldiir. Istanbul'un kuzey ve
glineyi denizlerle gevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, glineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy,

: . R S . " Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilceleri, dogusunda
Kocaeli'nin Gebze, K6|;fez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldigi ve Halig ile Marmara arasinda kalan
yarimada (izerinde bulunan asil Istanbul 253 km?, biitiinii ise 5.313 km2'dir. Bogazigi'ndeki Fatih Sultan Mehmet
ve Bogaz Képriileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2022 yili adrese
dayal niifus sistemi sonuglarina gére, 15.907.951 kisi ile Tiirkiye'nin en kalabalik niifusuna sahip Istanbul'da,
diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma 6zelligini tasimaktadir.
(Kaynak: TUIK 2021 Yili Adrese Dayali Niifus Verileri)

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 géc etmis, genelde sehir
etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent 8lgeginde son yirmi yilda hizli bir déniisiim yasamistir. Kent merkezinde yasayan st gelir gurubu
mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki donlisime benzer sekilde kent geperinde bulunan dodayla i ice diisiik
yogunluklu konut alanlarina taginmislardir. 32 ilgesi 151 kdyt, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan
Istanbul'da Resmi Gazete'de 22 Mart'ta yayinlanarak yiiriirliige giren “5747 sayili Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari
Icersinde Ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun”la Istanbul’un toplam ilge sayisi

39 ‘a yukselmistir.

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

iletisim ve yénetim merkezi Istanbul'dur.

Istanbul'un Tirkiye 8lcegindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. ilk kez 19.
yizyilin ikinci yansinda yabanci, finans kuruluglarnnin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dogdru ulusal
bankaciidin merkezi olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari agmistir. Tirkiye'

deki biiyiik bankalarin tiimiine yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri istanbul'dadir.

Istanbul gerek dogdal giizelligi ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulagim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi
bakimindan Tiirkiye'nin en énemli turizm merkezlerindendir. Ilde tanm kesiminin pay! oldukca kiigiiktiir. Bitkisel

Uretim ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle siniridir.
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5.6.2 Kadikdy Ilcesi

Kadikdy ilgesi, Istanbul ilinin Anadolu Yakasi'nda yer alan ilgelerinden birisidir. Kocaeli Yarimadasi'nin giineybati
kesiminde bulunan Kadikdy, bati ve giineyde Marmara Denizi, kuzeybatida Uskiidar, kuzeydoguda Atasehir ve
! doguda Maltepe ilgeleriyle cevrilidir. Marmara sahilleri boyunca
Haydarpasa'dan Bostanci'ya dek kuzeybati-glineydogu dogrultusunda
oldukga uzun bir sahil seridine (yaklagik 21 km) sahip olan Kadikdy'de

kiyr seridi ve buna paralel uzanan ana ulasim glizergahlari yerlesme

yapisini belirlerken, daha geride yer alan D-100 Karayolu ilgenin kuzey

sinirini olusturur. Istanbul Bogazi'min Marmara Denizi'ne acilan giiney adzinin dogusuna diiser. Dogusunda
Maltepe ilcesi, batisinda Istanbul Bogazi, ve Marmara Denizi, kuzeyinde Uskiidar ve Atasehir ilceleri, giineyinde
Marmara Denizi ile gevrilidir. Yiizolglimii, 25,20 km2'dir. Ilge sinirlan icinde Goéztepe (235 m) gibi &nemli
yiikseltiler olmasina karsin Kayis Dagi ve Camlica eteklerinden Marmara Denizi'ne dogru uzanan hafif dalgali
diizliikler ve tash egimler tim araziye hakimdir. Bu oldukga diiz arazi (izerinde Fikirtepe, Acibadem, Altiyol, Kiigiik

Moda (Cevizlik) ve Kosuyolu 6btir dnemli tepe noktalarini olusturmaktadir.

Kadikdy'deki yerlesmenin baslangicini olusturan tarihsel cekirdek, Haydarpasa Koyu ile Moda Burnu'nun
olusturdudu alanda yer almaktadir. Ilceye adini veren yerlesme merkezi ve asil Kadikdy semti kabaca kuzey ve
kuzeydoguda demiryolu, doduda Kurbagalidere ve Kalamis Koyu, batida ise Marmara Denizi ve Haydarpasa
Koyu'nun sinirladidi bir alan olarak diisiindlebilir. Bugiin bu alan Kadikdy Carsisi, Yeldedirmeni ve Moda gibi tarihi

yerlesme alanlarini da igeren Rasimpasa, Osmanada, Caferaga ve Ibrahimaga mahallerinden olusmaktadir.

Kadikdy, ancak 19. yiizyilda siirekli iskan sahasi haline gelip Istanbul kentiyle biitiinlestiginden, Istanbul'un diger
tarihi semtlerine nazaran sehir tarihi iginde oldukga geng bir yerlesme olarak kabul edilebilir. Bununla birlikte
Anadolu Yakasi'nin en eski yerlesim birimlerinden olan Kadikdy, bugiin de yakanin en islek noktasi durumundadir.

Kadikdy'de Osmanl déneminden kalma yapilara da rastlanir.

Kadikdy ilcesi kent ulasimi agisindan énemli bir konuma sahiptir. Istanbul'un gesitli semtlerini birbirine baglayan
bazi ana ulasim yollari Kadikdy ilcesinden gecmektedir. 2015 yilinda gerceklestirilen "Istanbul'da Yasam Kalitesi
Arastirmasi"nda tim ilgeler arasinda 2. siray1 almigtir.
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6)- DEGER ESASLARI VE DEGERLEME YAKLASIMLARI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

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

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

6.1 Fiyat, Maliyet ve Deger

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

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

e Deder kavrami, satin alinmak {zere sunulan bir mal veya hizmetin alicilari ve saticilar tarafindan
sonuclandiriimasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deder, mal veya hizmet igin alicilar veya
saticilanin lizerinde uzlagsmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil etmektedir. Bu nedenle,
deder bir gerceklik dedil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmet icin
o6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir. En temel seviyede, deder, herhangi bir Grilin, hizmet veya mal ile
iliskili dort etkenin birbirleriyle olan iliskisine gére olusturulur ve strdirdlir. Bu faktorler, fayda, kitlik,
istek ve satin alma gtictddir.

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

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

Mulkiin sahipleri, yatinmcilari, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gorevlileri, tasfiye memurlari
veya kayyumlari ya da normalin istiinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle ayni
milke farkli degerler atfedebilirler.

6.2 Pazar ve Pazar Disi Esasl Deger

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

Pazar degerinin tanimi asadidaki kavramsal gergeveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:

e “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir. Pazar dederi, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar dederi tanimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alic tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajh fiyattir. Bu tahmin,
ozellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
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bir finansman, sat ve geri kirala s6zlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttirilmis veya
azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliclya yonelik herhangi bir deger
unsurunu kapsamaz.

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

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

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

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

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

e “Uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara gikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satilmis olmasi
anlamina gelmektedir. Satis ydnteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi
en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin pazara cikartilma siresi sabit bir siire olmayip, varligin
turiine ve pazar kosullarina gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katiimcisinin
dikkatini cekmesi igin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara gikartima zamani dederleme
tarihinden dnce gergeklesmelidir,

e “Taraflann bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli alicinin
dederleme tarihi itibaryla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili ve potansiyel kullanimlari
hakkinda makul 6lgulerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde
kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlagilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme
tarihi itibariyla pazar sartlari dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarnn distii§ii bir ortamda
Onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullar altinda varliklarin el dedistirildigi diger islemler
igin gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edeceklerdir.
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e "Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya baski altinda
kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis olmasidir.

Pazar degeri kavrami, katiimcilarin 6zgiir oldugu acik ve 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 sinirli sayida pazar katiimcisindan olusabilir. Varligin satisa sunuldugunun varsayildigi
pazar, teorik olarak el degistiren varligin normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.
Bir varligin pazar dederi onun en verimli ve en iyi kullanimini (Bkz. 140.1-140.5 nolu maddeler) yansitir. En
verimli ve en iyi kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en
yuksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif
baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varlik icin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik icin
planladidi kullanima gore belirlenir.
Dederleme girdilerinin yapisinin ve kaynadinin, sonucta degerleme amaci ile ilgili olmasi gereken deder esasini
yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla, pazardan tiiretilmis veriler kullaniimak sartiyla,
farkl yaklagimlar ve ydntemler kullanilabilir. Pazar yaklasimi tanim olarak pazardan tiiretilmis girdileri kullanir.
Gelir yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin, katiimcilar tarafindan benimsenen girdilerin ve
varsayimlarin kullanilmasi gerekli goriilmektedir. Maliyet yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin,
esdeder kullanima sahip bir varlidin maliyetinin ve uygun asinma oraninin, pazar esasl maliyet ve asinma
analizleriyle belirlenmesi gerekli gériilmektedir.
Dederlemesi yapilan varlik igin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gére en gegerli ve en uygun degerleme
ybnteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve pazardan elde edilmis
verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklagsimin veya yontemin, pazar dederi ile ilgili bir gosterge
sadlamasi gerekli goriilmektedir.
Pazar dederi bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedidi, belirli bir malik veya alici icin deger ifade eden
niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varligin fiziksel, cografi, ekonomik veya yasal 6zellikleriyle iligkili
olabilir. Pazar dederi, belirli bir tarihte belirli bir istekli alicinin dedil, herhangi bir istekli bir alicinin oldugunu
varsaydigindan, buna benzer tiim deder unsurlarinin goz ardi edilmesini gerektirmektedir.
6.3 Degerleme Yaklasimlari
Dederleme yaklagimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igeridi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi gerekir.
Asadida tanimlanan ve agiklanan {i¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timd, fiyat

dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir.

6.3.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi yaklagimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli goriilmektedir:
e Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis olmasi,
e Degerleme konusu varligin veya buna dénemli 6lglide benzerlik taglyan varliklarin aktif olarak iglem
gormesi, ve/veya
o Onemli 6lgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir iglemlerin séz konusu
olmasi.
Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik

verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar
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yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin agagidaki
durumlarda uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacadini ve pazar yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla

adirhklandiriip adirliklandirlamayacagdini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Dederleme konusu varliga veya buna onemli dlclide benzer varliklara iliskin islemlerin, pazardaki
oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

e Dederleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lclide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olmamakla
birlikte islem gérmesi

e Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin degerleme konusu
varlikla 6nemli ve/veya anlaml farklliklarinin, dolayisiyla da siibjektif diizeltmeler gerektirme
potansiyelinin bulunmasi,

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

e Varligin dederini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden Uretim maliyeti veya gelir yaratma

kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecedi fiyat olmasi.

Birgok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya benzeyen varliklari igeren
islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacadi anlamina gelir. Pazar yaklasiminin kullanilmadi§i durumlarda
dahi, diger yaklagimlarin uygulanmasinda pazara dayali girdilerin azami kullanimi gerekli goriilmektedir (6rnedin,
etkin getiriler ve getiri oranlar gibi pazara dayall degerleme olgUtleri).

Karsilagtirilabilir pazar bilgisinin varhidin tipatip veya ©énemli 6lglide benzeriyle iliskili olmamasi halinde,
dederlemeyi gerceklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel
benzerliklerin ve farkliliklarin karsilagtirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali analize dayali
diizeltme vyapilmasina genelde ihtiyag duyulacaktir. Bu dizeltmelerin makul olmasi ve degerlemeyi

gergeklestirenlerin diizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

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

bir dederlendirmenin yapilmasini gerektirir.

6.3.2 Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere dénistirilmesi
ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varlidin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin

veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii dederine dayanilarak tespit edilir.

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

e Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle dederi etkileyen cok 6nemli bir unsur olmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iligkin makul tahminler

mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamh agirlik
verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, gelir
yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki

durumlarda uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
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uygulanamayacadini ve gelir yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla
adgirliklandirihp agirhklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:
e Dederleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle dederi etkileyen birgok
faktorden yalnizca biri olmasi,
e Dederleme konusu varlkla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iligkin &nemli
belirsizliklerin bulunmasi,
e Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erigimsizligin bulunmasi (6rnedin, kontrol giicii bulunmayan bir
pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak tahminlere/biitcelere ulasamaz), ve/veya
e Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baglamasinin planlanmis olmasi.
Gelir yaklagiminin temelini, yatinmailarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu getirinin yatirnma
iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.
Genel olarak yatirmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle giderilemeyen risk” olarak

da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

6.3.3 Maliyet Yaklasin

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip
baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
gosterge niteligindeki dederin belirlendidi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varlidin cari ikame maliyetinin veya
yeniden {retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde

gergeklesen tiim yipranma paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.
Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gorilmektedir:

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

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

e  Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri érnedinde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli
adirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda,
maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima dnemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin
asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip
uygulanamayacadini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla
adirlklandirihp agirliklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Katiimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi distindiikleri, ancak varligin yeniden
olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin
bulunmasi,

e Maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullanilmasi (6rnegdin, maliyet
yaklasiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan bir isletmenin tasfiye esasinda

daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla kullaniimasi), ve/veya
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e Varlidin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece givenilir kilacak kadar, yeni
olusturulmus olmasi.

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

maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katiimcilarin, varligin, tamamlandigindaki

degerinden varligi tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun diizeltmeler dikkate

alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7)- GAYRIMENKULLERE ILISKIN VERILERIN ANALIiZ

7.1 Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler

GUCLU YANLAR ZAYIF YANLAR
Gayrimenkulin merkezi konumu Parsel (izerinde tarihi kalintilarin bulunmus olmasi
Sehrin merkezinde arsa arzinin sinirli olmasi Cevresindeki yapilagsmalarin diizensiz gelismesi
FIRSATLAR TEHDITLER

Tasinmazlar igin mer‘i imar planinda belirtilen “turizm”
fonksiyonu dikkate alindidinda bolgede degerleme tarihi
itibari ile benzer biytkliik ve yapilanma 6zelliklerinde tesis
sayisinin sinirli olmasi,

Parsel lizerinde bulunan tarihi kalintilarin koruma
grubunun 1 olarak tescil edilmesi, koruma kurulundan
gorls alinmadan uygulama yapilamamasi

Diinyamizin ve {lkemizin iginde bulundugu sosyo
Bolgenin yuksek gelir grubu tarafindan tercih ediliyor olmasi | ekonomik gelismelerin gayrimenkul sektoriine olumsuz
etkileri

7.2 En Verimli ve En Iyi Kullanim

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

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

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

Varligin grubun toplam dederine katkisinin goz 6niine alinmasini gerektiren durumlarda, s6z konusu varligin tek
basina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimli e en iyi kullanim, bir varlik grubunun pargasi

olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagindan farkli olabilir.
En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken:

e Bir kullanimin fiziksel olarak miimkiin olup olmadi§ini degerlendirmek igin, katiimcilar tarafindan makul

olarak goriilen noktalar,

e Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili sehir planlamalari/imar durumu

gibi tiim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasilig,

e  Kullanimin finansal karllik sarti bakimindan, fiziksel olarak miimkiin olan ve yasal olarak izin verilen

alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif kullanima déniistiirme maliyetleri hesaba
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katildiktan sonra, mevcut kullanmindan elde edecedi getirinin {zerinde yeterli bir getiri Uretip
Uretmeyecedi dikkate alinir.

Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve
en iyi kullanim, bir varigin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar

katihmcisinin varlik icin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik icin planladigi kullanima gore belirlenir.

Konu gayrimenkul tzerinde imar plani yapilanma kosullari dogrultusunda “Turizm Tesis Alani” nitelijinde proje
gelistirilmistir. “Turizm Tesis Alani” kullanimina yonelik proje gelistirilmesinin etkin ve verimli kullanim olacadi

disiinilmektedir.

7.3 Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri
Konu taginmazlarin degerleme calismasinda “Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi” ve “Gelir indirgeme Yaklagimi”
kullanilmis olup kullanilan dederleme yontemlerine iliskin veriler alt basliklarda detaylandirimistir.

7.3.1 Pazar Yaklasimi

“Emsal Karsilagtirma Yéntemi Analizi” kapsaminda konu taginmazlara “Arsa Degeri” takdiri amaci ile “Arsa Pazari”
arastinlmistir. Konu taginmazlarin gogunun mer’i imar planinda “Turizm” alaninda kalmasi dolayisi ile parseller
lUzerinde gelistirilen “Turizm” fonksiyonu igin “Otel Pazari” arastirilmistir.

» Arsa Pazari

Arsa pazari arastirmasli Beykoz sinirlari dahilinde bogaza yakin konumlu parsellerden secilmis giincel pazar

verilerine yer verilmistir.
Asagida gegmis yillarda satis gérmiis Istanbul Bogazina cepheli benzer veriler bilgi amagh sunulmustur.

Tablo. 1 Arsa Pazan Yakin konumlu Emsaller

Birim Deger,
TL/m?2

Aciklama Deger, TL

iletisim

Kadikdy Hasanpasa'da, 493/17 parsel, 3 kat Konut imarli
oldugu beyan edilen, 126 m2 arsa 8.000.000 TL bedele Remax Joker
satiliktir. Yola terki mevcut olup yaklasik net parsel » 8.000.000 84.211 0 (216) 572 46 46
ylz6lgimi 95 m2 dir.

Kadikdy Ibrahimada'da, 1064/35 parsel, 4 kat Konut
2 |imarh oldugu beyan edilen, 1338 m2 net arsa| 1.338 | 129.000.000 96.413

129.000.000 TL bedele satiliktir.

Kadikdy ikbaliye'de, 616 Ada 1 ve 2 parseller, 4 Kat konut
3 |imarl oldugu beyan edilen, toplam 1250 m2 arsa| 1.250 | 110.000.000 88.000
110.000.000 TL bedele satiliktir.

Kadikdy Hasanpasa'da, 450/30 parsel, ticaret imarl )
oldugu beyan edilen ancak 2 kat konut imarli oldugu Remax Oncli

belediye sayfasindan 6grenilen 157 m2 arsa 7.500.000 TL | 1>/ | 7-00:000 | 47.771 1o 557310 45 34
bedele satiliktir.

CB Real
0(216) 326 13 13

Ada Emlak
0(212) 466 32 11

Emsal arastirmasinda tasinmazin bulundugu bélgedeki veriler dikkate alinmistir. Yapilan goériismelerde imar
planlar ile ilgili beklentiler, bélgenin kentsel dénlisim faaliyetleri ile yenilenmesi, sehrin merkezinde konumlu
olmasi, tercih edilir bdlgede yer almasi gibi olumlu &zellikler pazar kosullarinda dengesiz gériinime neden
olmaktadir.
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7.3.1.1, Emsal Karsilastirma Analizi ve Sonuglari

Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim, Satis Bedelleri ve Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

Dederleme konusu taginmazin bulundugu bélgede yer alan ve benzer nitelikteki emsal arsalar arastiriimis olup,
detayll bilgi “Arsa Piyasasi” basligi altinda verilmistir.

Yapilan Arsa Piyasas! arastirmasi tasinmazlarin etki alaninda yapilmistir. Rapor tarihinde pazarda olan verilerin
arastirmasi sonucunda, bolgede kisith el dedistirme oldugu yatinmcinin pazarda temkinli davrandigi gézlenmistir.
2023 yili ilk geyrekten itibaren dedisen ekonomik veriler pazarda zaten dalgall olan yapiy! dedistirmis, krediye
erisimin kisith olmasi sebebiyle acil nakit ihtiyacin yasandigi gayrimenkullerde Pazar kosullarinin gok altinda acil
satislar oldugu 6grenilmis, ancak hala yiiksek olan enflasyon sebebiyle fiyat artislarinin gayrimenkul sektériine
de yansididi izlenmistir.

Yakin konumdaki arsalar pazarlik, ytzolglimd, imar kosullari, konum ve parsel sekli kriterlerine gére duzeltilmis

ortalama arsa birim dederinin 76.500.-TL/m?2 olabilecegdi tahmin edilmistir.

Pazarda benzer biyiklik ve emsalde arsa verisine ulagilamamig bolgeyi bilen emlak yetkililerinden géris
alinmistir. Bolgede is yapan emlak yetkilileri de séz konusu tasinmazin gerek biiyiiklik gerekse konumu geredi
karsiligi olmayan ve benzeri bulunmayan varlik oldugu g6z 6niinde bulunduruldugunda giincel olarak birim
dederin 75.000 TL/m2-80.000 TL/m2 gibi konusulabilecegini beyan etmistir.

Degderleme konusu parseller ile emsal tasinmazlarin nitelikleri arasindaki farkliliklar dolayisi ile birebir birim satis
dederleri dederlemede kullanilamamis olup, birim arsa satis dederleri icin uyumlastirma yapilmistir. Yapilan
goriismelerde saticinin beklentisi ve acil satislardan olusan ug degerler dikkate alinmamistir. Degerleme konusu
tasinmaz Uizerindeki hafriyat calismalari esnasinda tarihi kalintilar tespit edilmis ve koruma grubu 1 olarak tescil
edilmistir. Koruma Kurulundan goriis alinmadan uygulama yapilamayacak olmasi ve imar durumu baghdi altinda
aciklanan diger hususlar da dikkate alinarak emsal tasinmazlara imar kosullar diizeltmesi de uygulanmistir.

23 400 497



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

@HARMONi 38

Tablo. 2 Emsal Diizeltme Tablosu

No Alan Birim Deger, TL/m2 ‘ Pazarlik | Alan | Imar Kogullari | Konum | Parsel Sekli | Diizeltilmis Birim deger, TL/m2
1 95 84.211 -5% -35% | 20% 0% 10% 75.789
2 |1.338 96.413 -10% -20% | 20% -5% 0% 81.951
3 |1.250 88.000 -10% -20% | 20% 0% 0% 79.200
4 | 157 47.771 -5% -30% | 25% 45% 10% 69.268
Diizeltilmis Birim Deger 76.550
Diizeltilmis Ortalama Birim Deger 76.500

Yapilan uyumlastirma sonucunda dederleme konusu parsellerin birim satis dederi 76.550 TL/m2 olarak
hesaplanarak, 76.500 TL/m2 olarak takdir edilmis olup asadidaki tabloda belirtildigi sekilde hesaplanmustir.

o

Tablo. 3 Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi Kullanilarak Hesaplanan Arsa Degeri
Arsa Alani, m? Birim Deger, TL/m? Deger, TL Yuvarlatilmis Deger, TL
8.292,72 76.500 634.393.080 634.400.000

Konu tasinmazlara “"Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi” kullanilarak toplam 634.400.000.-TL olarak

> Otel Pazar Arastirmasi- Emsaller
Rapor konusu arsa nitelikli tasinmazin Turizm Alani fonksiyonuna yonelik gelistirme yapilmis ve Otel Pazar

arastirilmis olup, Pazar arastirmasi ile elde edilen veriler asagida belirtilmistir.

HILTON iSTANBUL KOZYATAGI

Konum: Kozyatad, Kadikéy
Toplam Oda Sayisi: 320
Yildiz Sayisi: 5 Yildiz - J %k k%

HOLIDAY INN iSTANBUL

Konum: Hasanpasa, Kadikdy
Toplam Oda Sayisi: 127
Yildiz Sayisi: 5 Yildiz - sk kk

Konum: Kalamis, Kadikéy

Toplam Oda Sayisi: 210

Yildiz Sayisi: 5 Yildiz - s %k
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HOTEL SUADIY

Konum:

Suadiye, Kadikéy

Toplam Oda Sayisi:

156

Yildiz Sayisi:

4 Yildiz - %% **

BUEM HOTEL

Konum:

Kosuyolu, Kadikoy

Toplam Oda Sayisi:

59

Yildiz Sayisi:

4 Yildiz - * k%%

BYOTELL ASIA

Konum: Kozyatadi, Kadikoy
Toplam Oda Sayisi: 182
Yildiz Sayisi: 4 Yildiz - &k x>k

SIDONYA HOTE

Konum: Rasimpasa, Kadikoy
Toplam Oda Sayisi: 40
Yildiz Sayisi: 3Yildiz - *xk

Konum:

Osmanada, Kadikéy

Toplam Oda Sayisi:

70

Yildiz Sayisi:

4 Yildiz - %% k%
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Otel Emsalleri Krokisi
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Pazar arastirmasi sonucunda Istanbul Kadikdy ilcesinde yer alan emsal tesislerdeki ortalama gecelik oda
fiyatlari g6zlemlenmis olup, tabloda belirtilmistir.
Tablo. 4 Kadikdy Sehir Otelleri (USD/Oda/Gece

Oda Fiyati
MM Otel Adi Oda Sayisi TL/Gece

. HILTON iSTANBUL Haftaigi 4.199

1 KADIKOY 5 « 320
KOZYATAGI Haftasonu 4.199
" HOLIDAY INN Haftaigi 2.190

2 KADIKOY 5 - 127
ISTANBUL Haftasonu 2.200
WYNDHAM GRAND Haftaigi 5.760

3 KADIKOY 5 ISTANBUL KALAMIS 210
MARINA Haftasonu 5.760
" X Haftaigi 3.155

4 KADIKOY 4 HOTEL SUADIYE 156
Haftasonu 3.155
" BUEM HOTEL Haftaigi 3.798

5 KADIKOY 4 59
KOSUYOLU Haftasonu 3.798
6 KADIKOY 5 BYOTELL ASIA 182 Haftaig 6.000
Haftasonu 6.479
" . Haftaigi 2.724

7 KADIKOY 3 SIDONYA HOTEL 40
Haftasonu 3.905
" . " Haftaigi 3.046

8 KADIKOY 4 DILA HOTEL KADIKQY,| 70
Haftasonu 3.487

“Otel Pazarl” arastirmasi sonucunda dederleme konusu parseller (zerinde gelistirilen “Turizm Konaklama”
tesisinin gecelik ortalama oda fiyatinin rapor tarihinde yaklasik 4.650 TL/Oda/Gece (~160 USD/Oda/Gece)
olacadi 6ngoriilmiistr.
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Dederleme konusu parseller igin mer'i imar planinda tanimlanan fonksiyon ve yapilanma kosullari esas alinarak,
parseller lizerinde “Turizm Konaklama Tesisi” fonksiyonlu proje gelistirilmis olup, “Gelir Yaklagimi” altinda “Gelir
Indirgeme Yontemi” ydntemi kullanilmistir. Taginmazin arsa deger takdirinde “Emsal Kargilastirma Analizi
Yaklasimi” kapsaminda yapilan “Otel Pazarl” arastirmasi ile elde edilen veriler ruhsat projesinin gelirlerinin

hesabinda kullanilmustir.

Yapilan “Otel Pazari” arastirmasinda konu tasinmazin bulundugu bélgenin ulasim ve konum 6zellikleri agisindan

diger bolgelerdeki emsal otellerle benzer 6zelliklere sahip oldugu disiinilmektedir.

7.3.2 Maliyet Yaklasimi

Dederleme tarihi itibari ile s6z konusu tasinmaz icin alinmis ruhsat ve ruhsat projesi dikkate alinarak turizm
fonksiyonu igin proje gelistirilmistir. Dederlemede “Maliyet Analizi Yontemi” direkt olarak kullaniimamis olup,
“Gelir indirgeme Yéntemi” kapsaminda “Turizm Konaklama Tesisi” fonksiyonu igin maliyet degeri hesaplanmistir.
“Toplam Gelistirme Maliyeti” nin hesaplanmasinda pazar verileri dikkate alinmis olup, Gelistirme ve maliyet hesabi

asadidaki tablolarda belirtildigi gibidir.

Tablo.5 Turizm Konaklama Tesisi Toplam insaat Alani ve Gelistirme Maliyeti Hesaplari

BINA MALIYETI

Zemin Alti Alanlar Alan Birim maliyet

Kaba Insaat 29.859,00 190 5.673.210 USD
ince Yapi 29.859,00 240 7.166.160 USD
Elektro-Mekanik 29.859,00 140 4.180.260 USD
Zemin Ustii Alanlar

Kaba Insaat 25.244,98 240 6.058.795,20 USD
Ince Yapi 25.244,98 315 7.952.168,70 USD
Elektro-Mekanik 25.244,98 165 4.165.421,70 USD
TOPLAM BiNA MALIYETL 35.196.015,60 USD
Mefrusat Tefrisat maliyeti 25% 8.799.003,90|USD
Peyzaj ve Altyapi Maliyeti | 4.976,01 100 497.601,00|USD
Miiteahhit Kari 11.123.155,13 USD
DiGER MALIYETLER

Proje ve Danismalik Maliyetleri 2,00% 703.920,31 USD
Yasal izinler ve Harglar 2,00% 703.920,31 USD
Yénetim giderleri-reklam ve satig 1,50% 527.940,23 USD
Ekipman, Mobilizasyon v.b Maliyetler 1,00% 351.960,16 USD

TOPLAM DIGER MALIYETLER 2.287.741,01 USD

Toplam Gelistirme Maliyeti 57.903.517 USD

Toplam Gelistirme Maliyeti 1.696.995.733 TL
Birim Maliyet 30.796 TL

Konu parseller Uzerinde gelistiriimesi planlanan projenin toplam gelistirme maliyeti 57.903.517-USD
~1.696.995.733-TL olarak hesaplanmistir.

7.3.3 Gelir Yaklasimi
Uygulamada Gelir Yaklagimi analizi iki ayri yontem olarak kullanilmakta olup, Direkt Kapitalizasyon ve Indirgenmis

Nakit Akisi Yontemi olarak ikiye ayrilmaktadir.
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7.3.3.1 Direkt Kapitalizasyon Yontemi
Bu yontemde pazarda yer alan benzer niteliklerdeki milklerin ulagilan gelirleri ve pazar degerleri iliskilendirilerek
kapitalizasyon orani tespit edilir. Dederleme calismasinda Direkt Kapitalizasyon Yontemi Analizi kullaniimamistir.

7.3.3.2  indirgenmis Nakit Akisi Yontemi

Bu yaklasimda gayrimenkullerin yillik getirdigi gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimli kullanim ile
gelistirilecek projenin yillara yaygin olarak nakit akislar hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme
orani ile indirgenerek, konu gayrimenkullerin net buglinkii dederleri hesaplanir. Dederleme calismasinda
gelistirilen “Turizm Konaklama Tesisi” icin “Emsal Karsilastirma Yoéntemi” ile elde edilen veriler esas alinarak

gayrimenkullerden elde edilecek Yillik Net Gelirler hesaplanmistir.

Bahsi gegen turizm konaklama tesisi icin hesaplanan yilllk net gelirler ve tagsinmazlar igin takdir edilen Net
Buglinkii Deder projeksiyonunda esas alinan varsayim ve kabuller asadida belirtildigi gibidir.

Kabul ve Varsayimlar;

Finansal Varsayimlar;

. Enflasyon orani USD doviz kuru bazinda %4 olarak alinmistir.

. Kapitalizasyon orani olarak Avrupa Ulkelerinde ortalama turizm sektorinin getirisi alinmistir.
(Damodaran verisidir.)

. Iskonto orani risksiz getiri oranina pazar risklerinin eklenmesi sonucunda yillik ortalama %?12,85 olarak

hesaplanmis, yuvarlatilarak %13,00 alinmistir.

FONKSIYON Hotel

DONEM 2037

KUR uUsbD

RF (Risksiz Getiri Orani) 7,34 RF = Yil son Eurobond (USD) getiri orani dikkate alnmistir.

RM-RF (Piyasa Getirisi) 5,40 B = Damodaran metodu benimsenmis olup gelismekte olan llkelerde

B (Sektor Betasi) 1,02 faaliyet gosteren gayrimenkul gelistirme sirketlerinin ortalamasi alinmistir.
RE (indirgeme Orani) 12,85%

Yuvarlanmis oran 13,00%

Gelirlere iliskin Varsayimlar;

. Incelenen ruhsat ve ruhsat projesindeki gibi 241 odali olacagi 6ngdriilmiistiir.

. Otel insaatinin 2023 yili igerisinde baslayip, 3 sene icerisinde tamamlanacadi ve isletmenin 2027 yilinda
acilacagi varsayilmistir.

o 2023 yilinin sona ermek Uzere olmasi sebebiyle 2023 yilinda herhangi bir ingai faaliyet 6ngdérilmemis,
Insaat maliyetlerinin  %20'sine 2024 yil, %40 1na 2025 yili, %40 na 2026 yili icerisinde katlanilacag
Ongorulmistr.

. Isletmenin agilis yili olan 2027-2029 yilinda doluluk orani %75, 2030-2032 yilinda %80, 2033-2035
yillarinda %90 ve 2035-2037 yillarinda %95 oraninda olacadi 6ngorilmiistir.

o Oda gelirlerinin %30'u oraninda Yeme-icme Gelirlerinin olacagi ve yiyecek icecek gelirlerinin %50'i
oraninda maliyete katlanilacadi varsayilmistir.

. Otel biinyesinde yer alacak olan Spa Merkezi ve Fitness Gelirlerinin %3 oraninda gergeklesebilecedi
ongorilmistir. Diger Gelir igerisine dahil edilmistir.

o Toplanti ve Organizasyon Gelirlerinin ile kuru temizleme v.b. hizmetleri kapsayan gelirlerin oda gelirlerinin

%17'si oraninda olacagi 6ngorilmistiir. Dider gelir igerisine dahil edilmistir.
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. Oda gelirlerinin %12'si oraninda oda gideri, toplam gelirlerin %20’si oraninda Personel Giderlerinin, %7
oraninda Enerji giderleri, %6'sI oraninda Diger Giderlerin olacadi varsayilmistir.
. Isletmenin agiligindan itibaren yillik net gelir izerinden %7 oraninda Base Fee, yillik briit igletme geliri

lizerinden ise %2 oraninda Intensive Fee verilecegi 6ngorilmistiir.

Dederleme konusu tasinmazlara yukarida belirtilen kabul ve varsayimlar ile yapilan hesaplar asadida Nakit
Akimlari Analizi Tablosunda belirtildigi gibidir.

Tablo. 6 Nakit Akimlar Analizi (Turizm Fonksiyonu) ile Arsa Degeri Hesabi

DEGERLEME BiLGILERi Projeksiyon Baslangig Yili 2023
Arsa Alani (m?) 8.292,72 Projeksiyon Suresi 14
insaat Alani (m?) 55.104,18 ik Yil Ort. Gecelik Oda Ucreti-Usd 140
Oda Sayisi 241,00
Faaliyette Oldugu Giin Sayisi 365 GELIR KALEMLERI
Degerleme Tarihi Kalan Giin Sayisi 19 Yiyecek icecek Gelirleri 30,0%
Enflasyon Orani 4,00% Diger Gelirler 2,0%
iskonto Orani 13,00% Ek Gelir (Kira) 0,0%
Dénem Sonu Kapitalizasyon Orani 7,50% Ek Gelir (SPA Fitness) 3,0%
Usd 29,3073 Ek Gelir (Toplanti organizasyon) 15,0%
Degerleme Tarihi 12.12.2023
5Yillik Emlak Vergisi Muafiyeti 1 Hayir
EMLAK VERGiSi BILGILERi Birim
Birim Arsa Rayic Degeri 33.908 [TL/m? GIiDER KALEMLERI
Birim Arsa Rayig Degeri 1.157 |Usd/m? Oda Giderleri 12,0%
Arsa Rayig Degeri 9.594.423 |Usd Yiyecek & igecek Giderleri 50,0%
Birim ingaat Maliyeti - (YAPI grubu 5B) 16.250 (TL/m? Personel Giderleri 20,0%
Birim insaat Maliyeti 554 |Usd/m? Enerji Giderleri 7,0%
Bina Sigorta Degeri 30.553.580 |Usd Diger Giderler 6,0%
Vergiye Esas Toplam Deger 40.148.003 |Usd Sigorta Gideri 0,2%
Emlak Vergisi 0,4%
Proje Gelistirme Maliyeti Birim Yenileme Fonu 2,5%
ingaat Maliyeti 1.696.995.733  [TL Sozlesme Giderleri 0,0%
ingaat Maliyeti 57.903.517 |Usd Briit Gelir Uzerinden isletmeci Primi 2,0%
ingaat Gelistirme Siiresi 3 |vi Net Gelir Uzerinden isletmeci Primi 7,0%
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Yillar 2023 2024 2025 2026 2027 2036 2037
Giinler 19 384 749 1114 1479 4764 5129
Donemler 1 2 3 4 5 14 15
Gelirler

Ortalama Doluluk Orani 0% 0% 0% 0% 75% 95% 95%
Satilan Oda Sayisi 0 0 0 0 65.974 83.567 83.567
Ortalama Oda Fiyati 160,0 166,4 173,1 180,0 187,2 266,4 277,1
Toplam Oda Gelirleri 0 0 0 0 12.348.793 22.263.165 23.153.692
Yiyecek icecek Gelirleri 30,0% 0 0 0 0 3.704.638 6.678.950 6.946.107
Diger Gelirler 20,0% 0 0 0 0 2.469.759 4.452.633 4.630.738
Toplam Gelirler 0 0 0 0 18.523.189 33.394.748 34.730.537
Gideler

Operasyonel Giderler

Oda Giderleri 12,0% 0 0 0 0 1.481.855 2.671.580 2.778.443
Yiyecek & icecek Giderleri 50,0% 0 0 0 0 1.852.319 3.339.475 3.473.054
Personel Giderleri 20,0% 0 0 0 0 3.704.638 6.678.950 6.946.107
Enerji Giderleri 7,0% 0 0 0 0 1.296.623 2.337.632 2.431.138
Diger Giderler 6,0% 0 0 0 0 1.111.391 2.003.685 2.083.832
Toplam Operasyonel Giderler 0 0 0 0 9.446.827 17.031.321 17.712.574
Briit Kar Orani 49,00%

Sabit Giderler

Sigorta Gideri 0,2% 0 0 0 0 71.487 101.748 105.818
Emlak Vergisi 4 0,4% 38.378 39.913 41.509 43.170 187.870 267.398 278.093
Yenileme Fonu 2,5% 0 0 0 0 463.080 834.869 868.263
Toplam Sabit Giderler 38.378 39.913 41.509 43.170 722.436 1.204.014 1.252.175
isletme Giderleri

Briit Gelir Uzerinden Isletmeci Primi 2,0% 0 0 0 0 370.464 667.895 694.611
Net Gelir Uzerinden sletmeci Primi 7,0% 0 0 0 0 584.775 1.061.159 1.103.605
ingaat Geligtirme Maliyeti

ingaat ilerleme Seviyesi 100% 0% 20% 40% 40%

Gelistirme Maliyeti 0 12.043.931 25.051.377 26.053.433

Toplam Giderler 38.378 12.083.844 25.092.887 26.096.602 11.124.502 19.964.389 20.762.965
Net Kar Orani 40,02%

Nakit Akislari -38.378 -12.083.844 -25.092.887 -26.096.602 7.398.688 13.430.358 13.967.573
DED 7,50% 186.234.303
Net Nakit Akislari -38.378 -12.083.844 -25.092.887 -26.096.602 7.398.688 13.430.358  200.201.876
indi is Net Nakit Akimlan -38.134 -10.625.850 -19.526.785 -17.971.555 4.508.976 2.724.613 35.942.389

Net Bugiinkii Deger (Usd) 22.530.189

Net Bugiinkii Deger (TL) 660.299.007
Net Bugiinkii Deger (TL/m?) 79.623,94

Nakit Akimlar Analizi sonucu tasinmazin arsa degeri 660.299.007- TL olarak hesaplanmis olup 660.300.000
TL olarak yuvarlatiimistir.
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SOZLESMEYE DAYALI IS GYO HAKKI DEGERI, TL

Gelirlere iliskin Varsayimlar;

. Incelenen ruhsat ve ruhsat projesindeki gibi 241 odali olacagi éngériilmiistiir.

. Otel ingsaatinin 2023 yili icerisinde baslayip, 3 sene igerisinde tamamlanacadi ve isletmenin 2027 yilinda
acllacadi varsayllmistir.

. 2023 yiinin sona ermek lizere olmasi sebebiyle 2023 yilinda herhangi bir insai faaliyet 6ngoriilmemis,
Insaat maliyetlerinin %20’sine 2024 yil, %40 na 2025 vyili, %40'na 2026 yili icerisinde katlanilacad
Ongorulmustur.

. Isletmenin acilis yili olan 2027 yilinda doluluk orani %25, 2028 yilinda %40 ve 2029 yilinda %50 sonraki
yillarda stabil olarak %50 oraninda olacadi 6ngorilmistiir.

. Oda gelirlerinin %30'u oraninda Yeme-icme Gelirlerinin olacagi ve yiyecek icecek gelirlerinin %50'i
oraninda maliyete katlanilacadi varsayilmistir.

. Otel biinyesinde yer alacak olan Spa Merkezi ve Fitness Gelirlerinin %3 oraninda gergeklesebilecedi
ongorilmiistir. Diger Gelir icerisine dahil edilmistir.

o Toplanti ve Organizasyon Gelirlerinin ile kuru temizleme v.b. hizmetleri kapsayan gelirlerin oda gelirlerinin
%17'si oraninda olacagi 6ngoriilmistir. Dider gelir igerisine dahil edilmistir.

. Oda gelirlerinin %12'si oraninda oda gideri, toplam gelirlerin %20'si oraninda Personel Giderlerinin, %7
oraninda Enerji giderleri, %6’sI oraninda Diger Giderlerin olacadi varsayilmistir.

o Isletmenin agiligindan itibaren yillik net gelir izerinden %7 oraninda Base Fee, yillik briit isletme geliri

lzerinden ise %2 oraninda Intensive Fee verilecegdi dngorilmiistir.

o ISGYO'nun tiim gelir kalemlerinde Sézlesmeye dayali hisse orani olan %45 oraninda istifade edecedi, tiim

gider kalemlerinden de ayni oranda mesul olacadi 6ngérilmuistiir.

. ISGYO tarafindan pesin 6denecek tutar; sézlesmenin 5. Maddesinde belirtilen “ARSA iizerinde ortak olarak
yapilacak proje ile ilgili ilk harcamalarin 72.508.418 TL'lik tutari ISGYO tarafindan karsilanacaktir. ISGYO

tarafindan s6z konusu tutar karsilayacak kadar proje kapsaminda harcama yapilmasindan sonra, ARSA'nin %45
hissesinin satis bedeli olan 39.879.630 TL + KDV {izerinden TECIM tarafindan tanzim edilecek fatura ISGYO'na
teslim edilecektir sartina istinaden 72.508.418 TL'lik tutardan 39.879.630 TL disiilerek ISGYO’nun katlanacagi
insaat maliyeti 2016 icin 37.226.184 TL olarak hesaplanmistir. Ilgili tutar ingaat maliyet endeksi ile giinimiize
getirilerek nakiy akis hesabina ~8.650.000 USD (250.892.143,07 TL) olarak yansitilmis ve ilk yil mailiyetinden

dusilmustdr.
Ik harcama tutarindan sonraki kismin Sézlesmeye dayal ISGYO payi olan %45 olarak diistiniimistir.

Dederleme konusu tasinmazlara yukarida belirtilen kabul ve varsayimlar ile yapilan hesaplar asagida Nakit
Akimlari Analizi Tablosunda belirtildigi gibidir.
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Tablo. 7 Nakit Akimlari Analizi (Turizm Fonksiyonu) ile S6zlesmeye Dayali Hak Deger Hesabi

Yillar 2023 2024 2025 2026 2027 2035 2036 2037

Giinler 19 384 749 1114 1479 4399 4764 5129

Donemler 1 2 3 4 5 13 14 15

Gelirler

Ortalama Doluluk Orani 0% 0% 0% 0% 75% 90% 95% 95%

Satilan Oda Sayisi 0 0 0 0 65.974 79.169 83.567 83.567

Ortalama Oda Fiyati 160,0 166,4 1731 180,0 187,2 256,2 266,4 277,1

Toplam Oda Gelirleri 0 0 0 0 12348793 20.280.211  22.263.165  23.153.692

Yiyecek iecek Gelirleri 30,0% 0 0 0 0 3.704.638 6.084.063  6.678.950  6.946.107

Diger Gelirler 20,0% 0 0 0 0 2.469.759 4.056.042  4.452.633  4.630.738

Toplam Gelirler 0 0 0 0 18523189  30.420.317  33.394.748  34.730.537

Sozlesme Geregi is GYO Payi, %45 8.335.435 13.689.142 15.027.636 15.628.742

Gideler

Operasyonel Giderler

0Oda Giderleri 12,0% 0 0 0 0 1.481.855 2.433.625 2.671.580  2.778.443

Yiyecek & icecek Giderleri 50,0% 0 0 0 0 1.852.319 3.042.032 3339475  3.473.054

Personel Giderleri 20,0% 0 0 0 0 3.704.638 6.084.063  6.678.950  6.946.107

Enerji Giderleri 7,0% 0 0 0 0 1.296.623 2.129.422 2337.632 2431138

Diger Giderler 6,0% 0 0 0 0 1.111.391 1.825.219 2.003.685  2.083.832

Toplam Operasyonel Giderler 0 0 0 0 9.446.827 15.514.361 17.031.321 17.712.574

Tasinmazlarin Sézlesme Geregi Birlikte idaresinden Dogacak Giderler is GYO Payi, %45 4.251.072 6.981.463 7.664.095 7.970.658

Briit Kar Orani 49,00%

Sabit Giderler

Sigorta Gideri 0,2% 0 0 0 0 71.487 97.835 101.748 105.818

Emlak Vergisi 0,4% 0 0 0 0 7 187.870 257.113 267.398 278.093

Yenileme Fonu 2,5% 0 0 0 0 463.080 760.508 834.869 868.263

Toplam Sabit Giderler 0 0 0 0 722.436 1.115.455 1.204.014 1.252.175

is Gyo Pay1, %45 0 0 0 0 325.096 501.955 541.806 563.479

isletme Giderleri

Briit Gelir Uzerinden isletmeci Primi 2,0% 0 0 0 0 370.464 608.406 667.895 694.611

Tasinmazlarin S6zlesme Geredi Birlikte idaresinden Dogacak Giderler is GYO Payi, %45 166.709 273.783 300.553 312.575

Net Gelir Uzerinden isletmeci Primi 7,0% 0 0 0 0 " 584775 7 965335 7 1061159 7 1.103.605

Tasinmazlarin S6zlesme Geredi Birlikte idaresinden Dogacak Giderler is GYO Payi, %45 263.149 434.401 477.521 496.622

ingaat Gelistirme Maliyeti

ingaat ilerleme Seviyesi 100% 0% 20% 40% 40%

Gelistirme Maliyeti 0 12.043.931 25.051.377  26.053.433

Sozlesme Geregi is GYO Katlanacagi insaat Maliyeti 8.560.739

Sozlesme Geregi is GYO Katlanacagi Baz Maliyeti, %45 1.567.437 11.273.120 11.724.045

Toplam Giderler )] 10.128.176 11.273.120  11.724.045  5.006.026 8.191.601  8.983.975  9.343.334

Net Kar Orani 40,02%

Nakit Akiglar [} -10.128.176 -11.273.120 -11.724.045  3.329.410 5.497.541  6.043.661  6.285.408

DED 7,50% 83.805.436

Net Nakit Akislari [} -10.128.176 -11.273.120  -11.724.045 __ 3.329.410 5.497.541  6.043.661 _ 90.090.844

indi is Net Nakit Akimlari 0 -8.906.146 -8.772.518 _ -8.073.822 2.029.039 1.260.272  1.226.076 __ 16.174.075
. .. z ’ - v .

Nakit Akimlari Analizi sonucu ISGYO'nun Soézlesmeye Dayali Hakinin degeri 177.577.219.- TL olarak

hesaplanmis olup 177.600.000 TL olarak yuvarlatilmstir.

PROJENIN BUGUN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGERI, TL

Kabul ve Varsayimlar;

Finansal Varsayimlar;

. Enflasyon orani USD déviz kuru bazinda %4,0 olarak alinmistir.

. Kapitalizasyon orani olarak Avrupa Ulkelerinde ortalama turizm sektorinin getirisi alinmistir.

(Damodaran verisidir.)

. Iskonto orani risksiz getiri oranina pazar risklerinin eklenmesi sonucunda yillik ortalama %12,47 olarak

hesaplanmis, yuvarlatilarak %12,50 alinmistir.
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FONKSiYON Hotel
DONEM 2033

KUR usb

RF (Risksiz Getiri Orani) 6,96 RF = Yil son Eurobond (USD) getiri orani dikkate alinmistir.

RM-RF (Piyasa Getirisi) 5,40 B = Damodaran metodu benimsenmis olup gelismekte olan llkelerde

B (Sektor Betasi) 1,02 faaliyet gosteren gayrimenkul gelistirme sirketlerinin ortalamasi alinmistir.
RE (indirgeme Orani) 12,47%

Yuvarlanmis oran 12,50%

Gelirlere iliskin Varsayimlar;

. Incelenen ruhsat ve ruhsat projesindeki gibi 241 odali olacadi 6ngérilmiistir.

. Otel insaatinin bugiin tamamlanmis olup 2023 yili icerisinde acilacag varsayllmistir.

. Isletmenin acilis yill olan 2023-2024 yilinda doluluk orani %75, 2025-2026 yilinda %80, 2027-2028
yillarinda %85, 2029-2030 yilinda %90 ve 2031-2033 yillarinda %95 oraninda olacadi 6ngorilmustr.

. Oda gelirlerinin %30'u oraninda Yeme-igme Gelirlerinin olacagi ve yiyecek igecek gelirlerinin %50'i
oraninda maliyete katlanilacadi varsayilmistir.

. Otel biinyesinde yer alacak olan Spa Merkezi ve Fitness Gelirlerinin %3 oraninda gergeklesebilecedi
6ngorilmistir. Diger Gelir igerisine dahil edilmistir.

. Toplanti ve Organizasyon Gelirlerinin ile kuru temizleme v.b. hizmetleri kapsayan gelirlerin oda gelirlerinin
%17’si oraninda olacagi 6ngdrilmistiir. Diger gelir igerisine dahil edilmistir.

. Oda gelirlerinin %12'si oraninda oda gideri, toplam gelirlerin %20’si oraninda Personel Giderlerinin, %7
oraninda Eneriji giderleri, %6'sI oraninda Diger Giderlerin olacadi varsayilmistir.

. Isletmenin agilisindan itibaren yillik net gelir {izerinden %7 oraninda Base Fee, yillik briit isletme geliri

Uzerinden ise %2 oraninda Intensive Fee verilecedi dngorilmiistir.

Dederleme konusu tasinmazlara yukarida belirtilen kabul ve varsayimlar ile yapilan hesaplar asagida Nakit

Akimlari Analizi Tablosunda belirtildigi gibidir.
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Tablo. 8 Nakit Akimlari Analizi (Turizm Fonksiyonu) ile Projenin Bugiin Tamamlanmasi
Durumundaki Degeri

Yillar 2023 2024 2025 2026 2031 2032 2033
Giinler 19 384 749 1114 2939 3304 3669
Dénemler 1 2 3 4 9 10 11
Gelirler

Ortalama Doluluk Orani 75% 75% 80% 80% 95% 95% 95%
Satilan Oda Sayisi 3.434 65.974 70.372 70.372 83.567 83.567 83.567
Ortalama Oda Fiyati 160,0 165,9 172,1 178,4 214,0 221,9 230,1
Toplam Oda Gelirleri 549.480 10.946.365 12.108.139 12.556.140 17.880.660 18.542.244 19.228.308
Yiyecek icecek Gelirleri 30,0% 164.844 3.283.909 3.632.442 3.766.842 5.364.198 5.562.673 5.768.492
Diger Gelirler 20,0% 109.896 2.189.273 2421628  2.511.228 3.576.132 3.708.449 3.845.662
Toplam Gelirler 824.220 16.419.547 18.162.208 18.834.210 26.820.990 27.813.367 28.842.461
Gideler

Operasyonel Giderler

Oda Giderleri 12,0% 65.938 1.313.564 1.452.977 1.506.737 2.145.679 2.225.069 2.307.397
Yiyecek & icecek Giderleri 50,0% 82.422 5.473.182 6.054.069 6.278.070 2.682.099 2.781.337 2.884.246
Personel Giderleri 20,0% 164.844 3.283.909 3.632.442 3.766.842 5.364.198 5.562.673 5.768.492
Enerji Giderleri 7,0% 57.695 1.149.368 1.271.355 1.318.395 1.877.469 1.946.936 2.018.972
Diger Giderler 6,0% 49.453 985.173 1.089.732 1.130.053 1.609.259 1.668.802 1.730.548
Toplam Operasyonel Giderler 420.352 12.205.197 13.500.575 14.000.096 13.678.705 14.184.817 14.709.655
Briit Kar Orani 49,00%

Sabit Giderler

Sigorta Gideri 0,2% 61.107 63.368 65.713 68.144 81.719 84.742 87.878
Emlak Vergisi 0,4% 0 0 0 0 0 0 0
Yenileme Fonu 2,5% 20.606 410.489 454.055 470.855 670.525 695.334 721.062
Toplam Sabit Giderler 81.713 473.857 519.768 538.999 752.244 780.077 808.939
isletme Giderleri

Briit Gelir Uzerinden [sletmeci Primi 2,0% 16.484 328.391 363.244 376.684 536.420 556.267 576.849
Net Gelir Uzerinden Isletmeci Primi 7,0% 22.551 261.835 289.931 300.658 867.303 899.393 932.671
Toplam Giderler 541.100 13.269.279 14.673.517 15.216.438 15.834.671 16.420.554 17.028.115
Net Kar Orani 40,95%

Nakit Akislari 283.120 3.150.268 3.488.691 3.617.772 10.986.319 11.392.813 11.814.347
DED 7,50% 157.524.623
Net Nakit Akiglan 283.120 3.150.268 3.488.691 3.617.772 10.986.319 11.392.813 169.338.969
indi is Net Nakit Akimlari 281.389 2.783.122 2.739.648 2.525.346 4.255.683 3.922.794 51.828.537

Deger (Usd)

Deger (TL)
ISGYO Hissesi %45 (TL)

Nakit Akimlari Analizi sonucu projenin bugiin tamamlanmis olmasi durumundaki proje degeri 2.566.718.793.-
TL olarak hesaplanmis 2.567.000.000 TL olarak takdir edilmis olup ISGYO hissesi (%45) 1.155.150.000 TL

olarak hesap edilmistir.

7.3.3.2.1 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari
Dederleme konusu taginmazlarin halizhazirda (izerinde insai yapi bulunmamakta olup halihazirda yirirliikte olan
yap! ruhsati ve ruhsata esas onayl mimari proje mevcuttur. Mimari proje 241 odal Otel projesi olup, inga edilmesi
planlanan projede Is GYO ve Arsa Maliki arasinda %45 Is GYO lehine olacak sekilde “Satis Vaadi S6zlesmesi”

mevcuttur. Bu s6zlesmenin tapuya serh edildigi goriimistiir.

7.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulagilan
Sonuglar
Dederleme konusu tasinmaz Uzerinde halihazirda yirirlilkkte olan ingaat ruhsati mevcuttur. Yenileme Ruhsati
11.01.2022 tarihli olup, Imar kanunu 29.maddede “Yapiya baglama miiddeti ruhsat tarihinden itibaren iki yildir.
Bu miiddet zarfinda yapiya baslanmadigi veya yapiya baslanip da her ne sebeple olursa olsun, baslama
middetiyle birlikte bes yil icinde bitirilmedigi takdirde verilen ruhsat hiikiimsiiz sayilir. Bu durumda yeniden
ruhsat alinmasi mecburidir. Baglanmis insaatlarda miktesep haklar saklidir.” Denilmektedir. Arsa (zerindeki
hafriyat calismalarina baslanmis olup, belediyenin resmi yazismalarinda insaata baslanmis olarak Kabul edildigi,
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glincel ingaat seviyesinin %12 oldugu gdzlenmistir. Bu sebeple ruhsatin gegerlilik tarihinin 11.01.2027 tarihine
kadar devam ettigi disiinilmektedir. Ancak hafriyat calismalarinda parsel tizerinde tarihi kalintilara rastlanmig
olup, bu tarihi kalintilar da Koruma grubu 1 olarak tescil edilmistir. 2863 sayil Kiltir ve Tabiat Varliklarini Koruma
Kanununun 61.maddesinde “Kamu kurum ve kuruluslari ve belediyeler ile gergek ve tiizel kisiler, koruma yiiksek
kurulu ve koruma bélge kurullarinin kararlarina uymak zorundadir.” Denilmektedir. Parsel Uzerinde tarihi
kalintilarin bulunmasi sebebiyle 1.derecede korunmasi gerekli kiiltiir varligi olarak tescil edilmesi ve tapuya da
belirtme konulmasi durumlari géz éniinde bulunduruldugunda, halihazirda ruhsat alinmis olan projenin bu haliyle

uygulanabilirligini kisitlamakta olup, Koruma Bolge Kurulundan gorlis alinmak suretiyle projeye devam

edilebilecedi, projede revizyona gidilmesi riskini barindirmaktadir. Bu sebeple halihazirda yiriirliikte olan ruhsat
ve ruhsat projesi dikkate alinarak, bugiin tamamlanmis olmasi durumundaki proje dederi, bos arsa degeri,

sozlesmeye dayali hakkin dederi takdir edilmis olup, projede yapilacak dedisiklikte bu calismanin revize edilmesi

Onerilmektedir.

Arsa Dederi, TL

EMSAL
NAKIT AKIMLARI ANALIZi YONTEMI KARSILASTIRMA
YONTEMI

ARSA DEGERI, TL 660.300.000 TL 634.500.000 650.000.000

UYUMLASTIRILMIS

DEGER, TL

PROJENiN BUGUN TAMAMLANMIS OLMASI DURUMU DEGERi

PROJENIN BUGUN TAMAMLANMIS OLMASI DURUMU

- et YUVARLATILMIS PROJE
KULLANILAN YONTEM PROJE DEGERI, TL DECERI, TL
NAKIT AKIMLARI ANALIZI YONTEMI (Turizm Tesisi) | 2.566.718.793 2.567.000.000

IS GYO PAYI, %45 1.155.150.000

SOZLESMEYE DAYALI i$ GYO HAKKININ NET BUGUNKU DEGERI

KULLANILAN YONTEM DEGER, TL YUVARLATILMIS DEGER, TL

NAKIT AKIMLARI ANALIZI YONTEMI (Turizm Tesisi) 177.577.219 177.600.000

7.5 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi geregi
dederleme calismasi kapsaminda yapilan arastirmalarda;

Tapu kayitlarina iliskin aciklamalar rapor iceriginde belirtilmis olup dederleme konusu tasinmazin Gayrimenkul
Portfériine “Sozlesmeye Dayali Haklar” bashdi altinda alinmasina herhangi bir engel olusturmadidi kanaatine
variimistir.

7.6 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Dederleme konusu tasinmazin misterek veya bolinmis kisimlari bulunmamaktadir.
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8)- GAYRIMENKULE iLISKIN ANALIZ SONUGLARININ
DEGERLENDIRILMESI

8.1 Analiz Sonugclarinin Uyumlastiriimasi

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bélge, altyapi ve ulasim iliskileri, cevre yapilanmalari, bélgenin
gelisim egilimi, milkiyet yapisi, imar durumu, yapilasma sartlari ve yasal durum gibi faktorler 1siginda, deger
takdir edilmistir. Konu parseller icin mer‘i imar planinda belirtilen “Turizm” fonksiyonu esas alinarak rapor

iceriginde detayli belirtilen degerleme teknikleri kullanilarak deger takdir edilmistir.

Turizm fonksiyonu ile gelistirilen proje igin Gelir Yaklagimi altinda “Nakit Akimlari Analizi Yontemi” kullanilarak,
IS GYO lehine Sézlesmeye Dayall Hakkin net bugiinkii degeri hesap edilmis olup, buna yénelik farkli bir ydntem

kullanilmadidi igin uyumlastirma yapiimamistir.

Tablo. 9 Farkli Yontemler ile Hesaplanan Tasinmaz Degerlerinin Uyumlastiriimasi

SOZLESMEYE DAYALI HAKKIN

KULLANILAN YONTEM

DEGERI, TL
NAKIT AKIMLARI ANALIZI YONTEMI (Turizm Tesisi) 177.600.000

Yapilan hesaplamalar sonucu degerleme konusu ISGYO lehine Sézlesmeye Dayali Hakkin net bugiinkii degeri
K.D.V. Hari¢ 177.600.000 TL olarak takdir edilmistir.

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

asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

8.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi
Taginmazin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinleri alinmis olup yasal gereklilidi olan tim belgeleri

gorilmagtr.

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

Konu taginmazlar, G.Y.O. portféyiinde olup, Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portfoyiinde “S6zlesmeye Dayali Haklar” bagldi altinda bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

cercevesinde bir engel bulunmadidi kanaatine variimistir.
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9)- NiHAI DEGER TAKDIiRi VE SONUC

Dederleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bolge, altyapi ve ulasim iliskileri, cevre yapilanmalari, bélgenin
gelisim egilimi, milkiyet yapisi, imar durumu, yapilasma sartlari ve yasal durum gibi faktorler isiginda, deder
takdir edilmistir. Konu parseller igin meri imar planinda belirtilen “Turizm” fonksiyonu esas alinarak rapor

ieriginde detayli belirtilen dederleme teknikleri kullanilarak deger takdir edilmistir.

Turizm fonksiyonu ile gelistirilen proje igin Gelir Yaklagimi altinda “Nakit Akimlari Analizi Yontemi” kullanilarak,
IS GYO lehine Szlesmeye Dayali Hakkin net bugiinkii degeri hesap edilmistir. Halihazirda yiiriirliikte olan ruhsat

ve ruhsat projesi dikkate alinarak deder takdir edilmis olup, projede yapilacak dedisiklikte calisma revize

edilecektir.

Nihai Deger Tablosu

KONU GAYRIMENKUL YASAL DURUM
) - L ) PAZAR DEGERI KDV HARIC PAZAR DEGERI %20 KDV
Istanbul lli, Kadikoy llgesi, Ibrahimaga Mahallesi, 1421 Ada 4 (TL) DAHIL (TL)
seld | jede IS GYO lehine S&zl Dayali Hak
selde yer alan projede IS ehine Sozlesmeye Dayali Ha 177.600.000 213.120.000

*T.C.M.B. 25.12.2023 tarihli Efektif Satis Déviz Kuru 1 USD: 29,3073 TL olarak kabul edilmistir.

Sonug olarak; degerleme konusu Istanbul ili, Kadikéy Ilcesi, Ibrahimaga Mahallesi, 1421 Ada 4 Parselde yer alan
projede IS GYO lehine Soézlesmeye Dayali Hakkin net bugiinkii degeri toplam 177.600.000.-TL
(Ylzyetmigyediminyonaltiylizbin Tiirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.

GAYRIMENKULUN TOPLAM MEVCUT DURUM PAZAR DEGERI, KDV HARIC, TL
177.600.000.-TL (Yiizyetmisyediminyonaltiyiizbin Tiirk Lirasi) olarak takdir edilmistir.

Cem DEVECI
Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 406681
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI

Kubilay ATALAR Aysel AKTAN
Sehir Plancisi Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 411022 SPK LISANS NO: 400241
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
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