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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.11.2021
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 08.11.2021
DEGERLEME

BITIS TARIHI 30.12.2021
RAPOR TARIHi 31.12.2021
RAPOR NO TSGY0-2110093

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi BEYOGLU ILGESINDE YER ALAN
77 ADA 57 PARSEL UZERINDEKI TAHIR HAN'IN TSKB GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (53/72) HISSESI

DEGERLEME ADRESI

KEMANKES KARAMUSTAFA MAHALLESI, KEMANKES CADDESI,
TAHIR HAN, NO:61
BEYOGLU/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Cigdem HATACIKOGLU - Degerleme Uzmani (Lisans No: 411409)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT-Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans N0:402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cercevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Degerleme hizmetinin amaci istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Karamustafapasa Mahallesi,
77 ada, 57 nolu parselde kayith “606,62 m? yizolglimli arsa izerinde yer

alan “Kargir Eski Tahirhan'in TSKB Gayrimenkul Yatirrm Ortaklidi A.S.' ne ait hisselerin (53/72)
pazar degerinin tespit edilmesidir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
FikrasI kapsaminda hazirlanmigtir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢ergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mualkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma gergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
TSKB Gayrimenkul Yatinnm Ortakhig: A.S.

Omer Avni Mahallesi, Meclisi Mebusan Caddesi, Molla Bayiri Sokak, No: 2,
Findikli — Beyoglu/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.
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Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan binanin degerleme tarihindeki TSKB
Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.' ne ait olan 53/72 hissesinin Pazar Degeri'nin belirlenmesi
talebi bulunmaktadir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igin TSGYO-2110093 numarali bu rapor sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Cigdem HATACIKOGLU raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak S.Seda YUCEL
KARAGOZ kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT onaylayan sorumlu
degerleme gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énce rapor hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

ili . ISTANBUL

iigesi : BEYOGLU

Bucag

Mahallesi . KEMANKES

Koyii

Sokagi

MevKkii :  KEMANKES MURAKIP

Pafta No

Ada No 77

Parsel No . 57

Alani . 606,62

Vasfi :  KARGIR ESKI TAHIRHAN

Sinin

Tapu Cinsi : CINS TASHIHLI

Cilt No . 8

Sayfa No . 701

Sahibi Hissesi Tarih Yevmiye
TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S. 1/144 06.03.2006 2000
OMER FARUK CELIK 37/144  14.07.2006 6727
TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 53/72 17.02.2014 1678

2.2 - Takyidat Bilgileri
Musteri tarafindan Web Tapu Sisteminden 19.10.2021 tarihinde alinmig olan tasinmazin
mulkiyet ve takyidat bilgilerini gdsteren takbis belgesi ekte sunulmustur. Tasinmazin hisseleri
Uzerinde agagida belirtilen takyidatlar bulunmaktadir.
Beyanlar
(Ana Tasinmaz): Tum hisseler lizerinde;
* Korunmasi gerekli tagsinmaz kultar varligidir. Tarih-Yevmiye: 28.12.2010/10689
* Tasinmaz korunmasi gerekli 2. grup kiltir varligidir. Tarih-Yevmiye: 22.03.2007/1489
* Korunmasi gerekli tasinmaz 2. grup kiltir varhgidir.Tarih-Yevmiye: 16.02.2007/1489

(Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler ¢ercevesinde tasinmaz tzerindeki beyanlarin tasinmazin
portfdyde bulunmasini engel teskil etmedigi distniimektedir.)
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son (¢ yillik donemde; tapu bilgilerinde herhangi bir degisiklik
olmamistir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Beyoglu Belediyesi imar Mudiirligi'nde yapilan incelemelerde ve ekte sunulan 21.10.2021 tarih
E-85296374-754-26127 sayili imar durum yazisina gore asagidaki bilgilere ulasiimistir.

Beyoglu Kemankes Mahallesi, 77 ada 57 parsel sayill yer 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000
dlcekli Beyoglu Kentsel Sit Alani Koruma Amagcli Uygulama imar Planinda istikamet kesintili,
bitisik nizam Turizm+Hizmet+Ticaret (THT) alaninda kalmaktadir.

Ayrica parseldeki mevcut yapi 29.11.2006 tarih ve 672 sayih kurul karariyla 2. grup tescilli eski
eserdir. Koruma Bdlge Kurulu'ndan alinacak kararlar dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillk Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son Ug¢ yil igerisinde imar planlarinda herhangi bir degisiklik olmadigi bilgisi alinmistir.

TSGY0-2110093 BEYOGLU (TAHIR HAN)
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Beyoglu Belediyesi' nde yapilan incelemelerde tasinmaza ait ruhsat ve yapi kullanma izin
belgesi gérulememistir. Belediyesinde yapilan incelemelerde, tasinmazin énemli mimarlarindan
Mimar Vedat Tek tarafindan tasarlandigi ve 1935 yilinda insaatinin tamamlandigi goérilmustar.
6785 sayili imar Kanunu'nun yirirlige girdigi 16.01.1957 yilindan énce yapilan yapilar 2981
sayill imar affinin gegici 2/a maddesi geregi iskanh kabul edilmektedir.

29.11.2006 tarih 672 sayili kurul karari ile tescilli eski eser ve koruma grubu 2 olarak
belirlenmigtir. 11.06.2009 tarih ve 2687 sayili karari ile rlevesinin, 30.03.2011 tarih 4363 sayili
karari ile 1.D6nem Restitisyon projesinin, 20.11.2012 tarih 832 sayili karari ile 2.D6nem
Restitlisyon projesinin uygun olduguna karar verilen taginmazin 11.02.2021 tarih 9097 sayil ile
réleve projesinin uygunluguna karar verildigi gériimustar.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Mabhallinde yapilan incelemelerde parsel (izerindeki ana yapinin alan ve kullanim niteligi olarak
projesiyle uyumlu oldugu gézlemlenmisgtir.

Tasinmaz hisseli mulkiyet olup, Beyoglu Belediyesi'nde yapilan incelemesinde hisselerin
paylasimina iliskin izaleyi suyu davalarina iligskin gok sayida evrak bulundugu gérilmustar. Dava
surecine iliskin TSKB GYO A.$. Edinilen 29.12.2021 tarihli yazil bilgiye gore;

"1/144 hissesi Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'ye , 106/144 hissesi TSKB Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S.’ye ait Karakdy'de bulunan Tahir Han isimli gayrimenkulde diger
hissedarlar aleyhine Tirkiye Sinai Kalkinma Bankas! A.S.’nin agtidi izalei sliyu davasina asli
mudahil olarak katihnmigtir. Mahkemece 24.12.2015 tarihli celsede, tasinmazin satilarak
ortakligin giderilmesine karar verilmigtir. Karar daval tarafindan temyiz edilmis olup, Yargitay
20. Hukuk dairesi Yerel Mahkemenin kararini bozmustur. Yerel mahkemece davamizin kabull
ile ortakligin satis yolu ile giderilmesine karar verilmistir. Karar davall tarafindan temyiz edilmesi
sebebiyle temyiz incelemesi igin dosya Yargitay'a gonderilmistir. Yargitay tarafindan 14.12.2021
tarininde yapilan durusmada Yerel Mahkeme kararinin lehimize olarak onandidi bilgisi
edinilmigtir. Kararin yazilmasi beklenmektedir."

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz yapi denetim kanunundan Once insa edildiginden yapi denetim
frimasi bulunmamaktadir.

TSGYO-2110093 BEYOGLU (TAHIR HAN)
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz, Beyoglu ilgesi, Kemankes Karamustafapasa Mahallesinde 77
ada 57 parsel lzerinde yer alan “606,62 m? alanh arsa Uzerinde yer alan “Kargir Eski Tahir
han"dir. Mimar Vedat Tek tarafindan tasarlandidi ve 1935 yilinda ingaatinin tamamlandigi
bilgisi edinilmistir. Tapu kayitlarinda da 2.grup eski eser beyani bulunmaktadir. Kemankes
Caddesi cephelidir. Zemin, asma, 5 normal ve ¢ati kattan olusmaktadir. Binanin tamamu ticari
amagli inga edilmistir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu bina Kemankes Karamustafapasa Mahallesi, Kemankes Caddesi, No:61
Tahir Han Beyoglu/istanbul adresinde bulunmaktadirlar. Karakdy ve Tophane arasinda yer alan
bélgede konumludur.

Ticari nitelikli olarak gelismis olan bdlge, son vyillarda restorasyon projelerinin ¢ogalmasiyla
turistik bir bolgeye doénismeye baslamis, Galataport Projesi ile bu doénisim daha da
hizlanmistir. Degerleme konusu tasinmaz Galataport Projesi, Fransiz Gegidi, Novotel istanbul,
Karakdy, Galata, Taksim ve Emindnu yakin konumdadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmaz Kemankes Caddesi'ne cephelidir. Kemeraltt Caddesi'nden gegen otoblis ve
tramvaylar, Karakdy iskelesi'ne yakin konumu nedeniyle deniz ulasimi avantajlari
bulunmaktadir. Ayrica Karakdy Tuneli ile Taksim'e ve Galata Kdprisu Uzerinden Emindni ve
Sirkeci'ye kolaylikla ulasiimaktadir. Merkezi bir konumda yer almasi nedeniyle 6zel araclarla
ulagim da kolaylikla saglanabilmektedir.

TASINMAZIN
KONUMU

TSGYO-2110093 BEYOGLU (TAHIR HAN) 10
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Tasinmazlara ait 30.03.2011 ve 30.08.2021 tarihli restitlisyon projeleri Beyoglu Belediyesi'nde
incelenmistir. iki projenin alanlari genel olarak benzerldir. Ana gayrimenkul; zemin kat, asma
kat, 5 normal +c¢ati kattan olusmaktadir. Binada asansor bulunmakta olup, aktif durumda
degildir. Binada 1sitma sistemi bulunmakla birlikte kémurli olmasi nedeniyle artik kullaniimadigu,
iIsinmanin klima ve elektrik sobasi ile saglandi§i bilgisi edinilmistir. Bina dis cephesi boyali,
merdivenler ve kat holleri mozaiktir.

Zemin kat, asma kat, 1.kat, 2.kat ve gati kati bos ve olduk¢a bakimsiz durumdadir. 5.katin bir
béliminde 1 adet muhasebe burosu, 4.katin bir béliminde 1 adet muhasebe birosu, 3.katin
bir béliminde 3 adet hukuk blrosu bulunmaktadir. Kalan bélimleri ise bos durumdadir.
Kullanilan bolimler farkli dekorasyon o6zelliklerine sahiptir. Bazi bélimler ihtiyaca goére hafif
malzeme ile bélinmustdr. Binanin 3.normal katinda kismi, 4 ve 5. normal katlar ile ¢ati katinda
genis manzara bulunmaktadir. Tasinmazin bazi boélimlerine hijyen ve guivenlik durumliari
dikkate alinarak girilmemis olup, kapsamli tadilat ihtiyaci vardir.

Projesine gore;

Zemin katta; dukkan, depo bdélimleri ve bina girisi bélimleri yer almakta olup 468m? alanli,
asma katta; hol, 3 adet oda ve depo bélimleri yer almakta olup 380m? alanli, , 1.katta; hol, 8
oda, 2 wc bélimleri yer almakta olup 409,5m? alanl, 2.katta; hol, 8 oda, 2 wc bdélumleri yer
almakta olup 409,5m? alanh, 3.katta; hol, 8 oda, 2 wc bdélimleri yer almakta olup 409,5m?
alanli, 4.katta; hol, 13 oda, 2 wc bélimleri yer almakta olup 409,5m? alanli, 5.katta; hol, 13 oda,
2 wc boélumleri yer almakta olup 409,5m? alanli, teras katta; hol, oda ve teras bdlumleri yer
almakta olup 302,5m? +110m? teras alanl olmak Uzere toplamda 3198m?+110m? teras alanlidir.

12



TSGYO-2110093 BEYOGLU (TAHIR HAN)

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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Binanin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi . Betonarme
Yapi Nizami :  Blok Nizam
Yapi Sinifi . 5D

Elektrik . Sebeke
Su : Sebeke
Isitma Sistemi : Klima
Kanalizasyon : Sebeke
Su Deposu oo

Hidrofor -

Asansor . Mevcut
Jeneratoér Do

Intercom Tesis : -

Yangin Tesisatl :  Mevcut

Cati Tipi . Teras

Dis Cephe . Dis Cephe Boyasi

Park Yeri -

Guvenlik . Mevcut

Manzarasi :3.normal kattan itibaren deniz manzarasi
Cephesi . Kemankes Caddesi

Deprem

Bélgesi 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri

Tasinmazlarin zeminleri farkli bolimlerde seramiki mozaik ve laminat, duvarlar ve tavanlar
boyalidir. Islak hacimlerde zemin ve duvarlar seramiktir.

Kiracilar tarafindan kullanilan bélimler kullanici ihtiyaglarina gore dizayn edilmistir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

1935 yilinda ingaatinin tamamlandigi gériilmis olup 6785 sayili imar Kanunu'nun yirirliige
girdigi 16.01.1957 yihindan Once yapilan yapilar 2981 sayili imar affinin gegici 2/a maddesi
geregi iskanli kabul edilmektedir. 3194 Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi Kapsaminda
yeniden ruhsat alinmasini gerektiren durum olmadigi disunilmektedir.
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4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazici Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyik kenti olup, 15 milyon kisiyi agsan niifusu ile dinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bélgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - Istanbul'un Konumu

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2020 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
istemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.462.452 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak Uzere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2019 yili verilerine gére incelendiginde en yiiksek
nifusa sahip ilgesi Esenyurt, en az nifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.

TSGYO-2110093 BEYOGLU (TAHIR HAN) 14
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4.1.2 - Beyoglu ilgesi

istanbul'un Avrupa yakasinda bulunan ilgelerinden biri olan Beyoglu kuzeybatidan Kagithane,
kuzeyden Sisli, dogudan Besiktas ve Istanbul Bogazi, giineyden ve batidan Halig
cevrelemektedir. Yuzdlgimi 8.76 km?dir. Beyoglu ilgesi gunimizde, 45 mabhalleden ve
yaklasik 225 bin yerlesik niifustan olusan bir yerlesim yeridir. Is, eglence ve kiiltir merkezi
olmasi nedeniyle bu ilce sinirlari igerisindeki gundiz ve gece nufusu birka¢ milyonu
bulmaktadir. Beyoglu istanbul'un kozmopolit teriminin hayat buldugu yerdir. istiklal Caddesi ve
cevresindeki sokaklar yalnizca Beyoglu'nun degil istanbul'un da merkezi sayilabilir. istiklal
Caddesi disinda Cumbhuriyet, inénii ve Cihangir caddeleri de ticaret ve eglence fonksiyonunun
en belirgin olduklari yerlerdir. ilge sinirlari iginde yer alan gesitli kiiltiirel etkinliklerin yapildig
tesisler, ilgenin bir kiltir merkezi olmasini da saglamistir. iigedeki tiyatrolar, gazinolar, ickili
eglence yerleri, buginki durumu da hesaba katarsak sinema salonlari ve kultir merkezleri
istanbul'un diger ilce ve semtlerinden daha yogundur.

Ayni zamanda yabanci elgiliklerin de yogunlastigi bir semt olan Beyoglu'nun mimarisi de 6teden
beri batili tarzda gelismistir. Beyogdlu ilgesinin sinirlari icerisinde ¢ok sayida 6énemli kurum ve
mekanlar bulunmaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nuifus Sayimi Sonuglarina gore ilgenin Toplam Nifusu 226.396 kisidir.

TSGYO-2110093 BEYOGLU (TAHIR HAN) 15
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biiyime oranlarinda suirekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik biyime hizlarinda gorilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
Ulke ekonomilerine gére daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérilen en
yiksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilhinda yasanan kur artigsindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

"2019 yili icerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylll ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk Lirasr’ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladidini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

'2020 yih itibariyla diinyada yayihmini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal dedisken uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma sureglerine kadar pek cok ybnetsel sire¢ yeni sartlara gore
sekillenmek zorunda kalmigtir. Bu tir, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanh olaylarin, sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug¢ olarak karsimiza
cikmaktadir. Diger sektorlerde oldudu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse de talep yonli bu olumsuz sliregten etkilenmistir. Salgin ve buna bagl asilama sureci,
ekonomi yonetimleri ile finansal karar alicilar agisindan ¢ok dikkatli izlenmesi gereken bir durum
ortaya ¢gikarmaktadir.
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2020 yil sonuna dogru asi ¢galismalarinin hizlanmasi, bunu takiben diinyada ve Turkiye'de

as! uygulamalarinin baglamasi salginin énlenebilmesi adina son derece 6nemli bir gelisme
olarak nitelendirilebilir.Bu dogrultuda asilamanin baslamasi ekonomik ve sosyal hayatta
normallesebilme silrecinin hizlanacagi beklentisini yUkseltmistir. Ancak 2021 yi Ocak ayi
itibariyla viriisiin daha hizli bulasan mutasyonlara ugramasi basta AB ve Ingiltere’de

kapanma dozunu artirarak ekonomileri yeniden tehdit etmeye baglamisgtir.

Salginin 2021 ikinci geyreginden sonra daha ¢ok kontrol altina alinabilecedi ve buna bagl
kiresel ekonomik faaliyetlerin normale yaklasacadi beklentisi hakimdir." (GYODER,2020,
4.Ceyrek Raporu)

'Covid-19 salginindan baglamasindan itibaren yaklasik 1 yil geride kalirken, salginin Turkiye
ekonomisi etkileri beklendigi kadar kot olmadi. Tirkiye ekonomisi salginin basinda ilk soku
yasadiktan sonra, 3. ¢eyrekten itibaren toparlanmaya basladi. Ekonomik toparlanmanin
beklenenden daha erken ve gugli olmasi sonucu, pek ¢ok kurum ekonomik blylime
tahminlerini yukari yonlu revize etti. 2020 yilinin son aylarinda agsi haberlerinin gelmesi

ve uygulamalarin da baslamasi 6nimuzdeki déneme iliskin beklentileri olumlu etkilerken,
kiresel bliydme tahminleri de yukari yonlu revize edildi.

Tuarkiye ekonomisi 2020 yilinin 3. ¢eyreginde zincirlenmis hacim endeksine gore, gegtigimiz yilin
ayni dénemine kiyasla %6,7 ile beklentilerin tGzerinde bir blylime kaydetti. Yilin dokuz ayindaki
biyime orani ise %0,5 oldu. Alinan destekleyici tedbirlerin ve salgina kargi getirilen
kisitlamalarin gevsetilmesinin Tlrkiye ekonomisinin Uglncl ¢eyrekte beklentilerden gigli

bir toparlanma gergeklestirmesinde etkili oldugu goérildi. IMF tarafindan ekim ayinda
yayinlanan ve 2021 ocak ayinda glincellenen Dinya Ekonomik Goériinim Raporu’na goére,
salgina karsi uygulanan vergi ertelemeleri ve istihdam destekleri gibi ilk politika midahalelerinin
Turkiye ekonomisinde keskin bir toparlanmaya yol agtigi vurgulandi.

Rapora gore, Turkiye ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %1,2 oraninda ve takip eden 2021
yllinda ise %6 oraninda blyumesi bekleniyor.

Enflasyon orani, 2020 yilinda yukselen déviz kurunun da etkisiyle beklentilerin (izerinde artarak
yill %14,6 seviyesinde kapatti. IMF Dinya Ekonomik Gorinim Raporu’na gore,

TCMB’nin siki para politikasi sonucu kur gegiskenliginin zayiflayan etkisi yardimiyla enflasyon
oraninin bir miktar gerileyerek 2021 yilini %12 seviyelerinde kapatmasi dngordliyor.

FED 2020 yili igerisinde geniglemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini surdireceg@ini acikladi. ECB daha 6nce
aciklanan Pandemi Acil Varlik Alim paketini genigleterek 1,85 triyon Euro’ya ¢ikardi ve bu

fonun finansal kosullarin seyri dikkate alinarak esnek olarak kullanilabilecegini belirtti. Kiresel
parasal genigleme politikasinin 2021 yilinda da devam etmesiyle beraber, yliksek faiz getirisi
sunan Turkiye’nin de olusan likidite bollugundan payini almasi bekleniyor.

IMF Dinya Ekonomik Goérinim Raporu’na gore, Tirkiye genelinde issizligin 2020 yilsonunda
%14,6 seviyesine yukselmesi ve 2021 yilsonunda ise %12,4 seviyesine gerilemesi éngdruliyor."
(Colliers International, 2020, ikinci Yari Raporu).

'Déviz kurlarindaki oynaklik ve normallesme surecinin yol agtigi kapasite kisitlarinin yaninda
gida fiyatlarindaki hizli artiglarla enflasyon yikselis egilimini strdirmektedir. Eylil'de %11,7
olan genel tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Aralik ayi itibariyla %14,6
seviyesine yUkselmistir. Bu dénemde c¢ekirdek enflasyon gdstergelerinde déviz kurlarinin
gecikmeli etkileriyle ylkselisler devam etmistir. Bununla birlikte, déviz kuru ve uluslararasi emtia
fiyatlarindaki gelismelerin yol agtigi maliyet baskisiyla yurtigi tretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE)
yillik enflasyonu Eylil'deki %14,3'ten Ekim’'de %18,2'ye, Kasim’da %23,1’e ve

Aralik’ta %25,1’e ulagsmistir.
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Enflasyon gériinimuiindeki artan riskler Gzerine TCMB politika faizini ylikseltirken, para politikasi
cercevesinde sadelesme adimlari atmistir. Ekim ayi toplantisinda faizleri degistirmeyen TCMB
once Kasim ayi toplantisinda %10,25 olan haftalik repo faizini %15,00’a yikseltmis, ardindan
bu orani Aralik ayinda %17’ye ¢ikarmistir. Bununla birlikte, piyasanin fonlamasi haftalik repo
ihaleleriyle karsilanmaya baslanmistir. Ayni zamanda TCMB reel kredi blyiimesine dayali ve
sektdrel bazda ayrigsan zorunlu karsilik sistemini sonlandirarak sadelesmeye gitmistir. Bu
kapsamda efektif olarak zorunlu karsiliklarda yiikselise gidilerek finansal kogullar sikilastirilarak
enflasyonla micadeleyi glglendirmek amaciyla parasal aktarim mekanizmasi desteklenmistir.
Son olarak Ocak toplantisinda faizleri degistirmezken, s6zli yonlendirmesinde yaptigi
degisikliklerle gerekmesi halinde ilave sikilagstirma yapilabilecedini ve siki durusun uzun slre
korunacagini vurgulamistir. Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu salgin déneminde
alinan tedbirleri kademeli olarak geri cekmeye baglamistir. Bu kapsamda Aktif Rasyosu (AR)
uygulamasinin yil sonundan itibaren sonlandiriimasina karar verilmistir. Ayni zamanda yurtdisi
yerlesiklerle yapilan islemlere yonelik kisitlamalar hafifletiimistir." (GYODER,2020, 4.Ceyrek
Raporu)

2021 yilinda agilamanin ve ekonomik faaliyetlerin hizZianmasiyla 6niimuzdeki déneme iligkin
beklentiler olumlu etkilenirken, kiiresel blyime tahminleri de yukari yonli revize edildi. ECB
(Avrupa Merkez Bankasi) daha énce agiklanan 1,85 triyon Euro blyukligindeki Pandemi Acil
Varlik Ahm paketi kapsaminda gergeklestirdigi alimlarini yilin ilk aylarina kiyasla daha hizli
yapmaya devam edecegini agikladi. FED’in 2021 yili igerisinde genislemeci para politikasinda
bir degdisiklige gitmeyecegi beklenmekle birlikte, piyasalar 2023 yilina kadar toplam 50 baz
puanlik iki faiz artis1 6ngoriyor. FED'in para politikasinda beklenenden erken bir sikilastirma
yapabilecegine yonelik beklentiler gelismekte olan llkelere yonelik risk algisi Uzerinde baski
olusturmaya devam etse de yilin ilk yarisi itibariyla, yiksek faiz getirisi sunan Turkiye'de
sermaye akimlarinin genel olarak olumlu bir tablo ¢izdigi izleniyor.

TCMB, politika faizini Mart 2021’de %19’a ¢cikarmadan 6nce aralik ayina kadar kademeli olarak
%10,25'ten %17’ye ylkseltti ve ileriye donuk daha net yonlendirmeler de dahil olmak Uzere para
politikasi iletisimini gl¢lendirdi. Emtia fiyatlarindaki degisimler de dahil olmak tzere arz ve talep
tarafinda cesitli faktdrlerin etkisiyle enflasyonun kisa vadede dalgali bir seyir izleyecegi belirtildi.
Ancak kredi bliyimesindeki yavaslama dolayisiyla yilsonuna kadar faiz indirimi éngoérultyor.
Pandemi sirasinda isgicl piyasasi kosullari keskin bir sekilde kotulesti. Boylece Turkiye'de
issizlik orani 2021 mayis ayi itibariyla %13,2 olarak kaydedildi. Ancak, IMF Diinya Ekonomik
Gorunum Raporu’na gore, artan ekonomik aktivitenin de yardimiyla 2021 sonunda igsizlik
oraninin %12,5’e gerilemesi bekleniyor. (Colliers International, 2021, ilk Yari Raporu).

Temel Ekonomik Gostergeler
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2021 Uglncu cgeyrege iliskin 6ncl veriler ekonomideki yavaglamanin sinirli oldujuna isaret
etmektedirler. Sanayi uretimi Temmuz ayinda %3,4 daraldiktan sonra Agustos ayinda %1,3
blyimustir. Ayni dénemde perakende satislarda sirasiyla %1,2 ve %0,3 oraninda disusler
yasanmistir. Ote yandan, ciro endeksleri Temmuz'da %1,5 daralirken, Agustos ayinda %4,0
artmistir. Bu egilimlerle uyumlu olarak isglici piyasasinda karisik bir seyir ortaya ¢ikmistir.
Mevsimsellikten arindirilmis verilere gére 2021 ikinci ¢eyrek sonunda %10,7 olan genel igsizlik
orani %12,1’e ciktiktan sonra yatay kalmistir. Genis tanimh issizlik gostergeleri Temmuz'daki
yukselisin ardindan Agustos’ta yeniden gerilemistir. Bununla birlikte, imalat sanayi satin alma
yoneticileri endeksi (PMI), kapasite kullanim orani, gliven endeksleri ve bankacilik sektori kredi
hacmi Eylul ayi1 ve Ekim ayi ilk yari sonuglari, i¢ talepteki zayiflamanin sinirh kaldigini, dis
talebin ekonomik aktiviteyi desteklemeye devam ettigini teyit etmistir.

Enflasyon gériniimu Gzerindeki yukari yonli riskler nedeniyle TCMB Temmuz ve Adustos
aylarinda politika faizini %19,0 seviyesinde sabit tutarken, Eyltl'de 100 baz puanlik indirime
gitmistir. Ayrica TCMB, enflasyondaki ylikseliste gida ve enerji fiyatlarindaki artislarin, tedarik
sureclerindeki aksakliklarin, yonetilen/ydnlendirilen fiyatlardaki artislarin ve agilmaya bagl talep
gelismelerinin etkili oldugunu belirtmistir. Enflasyondaki yikselisin para politikasinin kontrol
alani digindan geldigini degerlendiren TCMB parasal durusun krediler ve i¢ talep tGzerindeki
yavaslatici etkilerine dikkat gekmistir. Bununla birlikte TCMB, Ekim ayi toplantisinda %18,0 olan
haftalik repo faizini, beklentilerin 6tesinde 200 baz puan indirerek %16,00’a distrmustir. Makro
ihtiyati politika cercevesinde yapilan glglendirme sayesinde tiketici kredilerinin de ihmli ydonde
gelistigini dile getiren TCMB, arz yonlu gegcici unsurlar kaynakli olarak politika faizinde yapilan
asag! yonlu duzeltme icin yilin kalaninda sinirli bir alan kaldiginin altini
¢izmistir.(GYODER,2021, 3.Ceyrek Raporu)

Yillik Enflasyon™

c1 62 c3 c4

25,24

24,52

=9, 19,67 19,71

9,26 8.55

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyld Ekim Kasim Aralik

Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2021 yili Eylil ayinda bir nceki aya gore %1,07, bir 6nceki yilin Aralik ayina
gore %34,43 ,bir bneeki yilin ayni ayina gore %66,63 ve on iki aylik ortalamalara gore %16,36 artis gergeklesti.
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Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugiine insaat sektoriiniin ekonomik blayiime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci geyreginde yasanan dislisin disinda sektoriin istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektériin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve dovizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Tirkiye ekonomisi ylizde 6 biyime
oranina ulasmistir. Ekonomik biyimeyle birlikte ingaat sektériiniin biyume performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik biylimenin
Uzerinde bir buyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektériin bliyimesi ise yine yluzde
5,6 ve yluzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢eyrek sonuglarina gore yizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buylimesinin de 6niine gegen insaat
sektorid, ayni donemde yatirimlarini da ylzde 12 dizeyinde arttirmistir.

Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iliskin sinirin
% 75ten % 80’e cikariimasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden blylk konutlarda
KDV'nin yiizde 8'e dusurlilmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektortiniin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttiriimasi hedeflenmistir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, ingsa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaglamasina neden olmustur.

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da bagl olarak Eylil ayi igerisinde kamu
bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda disls yéninde yaptiklari
degisiklikler gayrimenkul sektériinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu
hareketlilik yillin sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son g¢eyreginde baslayan
buhareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmisgtir.

Mart ayinin ortasinda Dlnya genelinde ve Ulkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan 6nlemlere bagli olarak tim sektdrlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektdériinde de duraklama olusmustur.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari 6nculiginde Covid-19 koranaviris etkilerine
karsi, normallesme slrecine gecis ve sosyal hayatin canlanmasi icin aciklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disls ve uzun vadeli 6deme
imkanlar 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ay1 basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gergevesinde yapiimis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve &6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari yénde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektérleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektoriini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagh olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektdrinde de degisiklikler olabilecedi 6ngorilmektedir.
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insaat ve Gayrimenkul Sektorii 2020 yilindan itibaren kiiresel bir risk olan salgindan etkilenmis
olmasina ragmen 2021 basgi itibariyla toparlanmaya baglamistir. Diger sektérlerde oldugu gibi
ingsaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis gerekse talep yonli olarak salgindan
etkilenmistir. Talep yapisinin degisimi ile Uretim sureglerinin aksamasi kargimiza kiresel olarak
yasanan tedarik ve lojistik sorunlarini ¢ikarmistir. Bununla birlikte hammadde maliyetlerinin
artmasi ve oldukga dalgali bir seyir izlemesi dinya genelinde maliyet enflasyonunu artirmigtir.
Ulkemizde ingaat ve gayrimenkul sektériiniin en énemli géstergelerden birisi olan ‘konut satig’
rakamlarina baktigimizda ise durum soéyledir; 2020 yilinda gerek salginin etkilerini azaltmak
gerekse gayrimenkul sektoriiniin ¢arpan etkisinden yararlanarak ekonomik bulylimeye destek
vermek amaciyla yapilan konut kredi faiz indirimleri etkisiyle toplam satiglar 1 milyon 499 bin
adet olarak gerceklesmistir. Satislarin 573 bin adedinin ipotekli olarak gergeklesmesi kredi
faizlerinin indirilmesi ile yasanan artigi gosterir niteliktedir. 2021 yilinin dokuz aylik dénemine
baktigimizda konut satiglarinin bir miktar hiz kaybetmis oldugunu gérmekteyiz. 949 bin adetlik
toplam satis bir 6énceki yilin ayni déneminde 1 milyon 161 bin adet olarak gergeklesmisti.
(GYODER,2021, 3.Ceyrek Raporu)

Asil kayda deger dusus ise kredi faizlerindeki ylkselmeye paralel olarak ipotekli satiglarda
yasanmistir. 2020 yili dokuz aylik déneminde 508 bin adet olan satiglar 2021 yilinin ayni
doéneminde ylzde 64 azalarak yaklasik 181 adet olarak gerceklesmistir. Satislarda yasanan
dalgalanmay tetikleyen unsurlar ise soOyle ifade edilebilir; mevsimsel etkilerden kaynakli kis
aylarinda yasanan gerileme, salgin etkisiyle yasanan talep dalgalanmasi ve farklilasmasi, artan
faizlerin/ddvizin yarattigi alternatif maliyet ile son olarak ekonomik beklentilerin etkisi olarak
Ozetlenebilir. Ticari gayrimenkullerde ise uzunca bir siredir yasanan zayifllk devam ediyor
gérunmektedir. Bu sturegte degisen ticaret anlayisi, salginin etkileri ve arzin géreceli olarak fazla
olmasinin etkileri bulunmaktadir. Gerek arz sikintisi gerekse artan maliyetlerle birlikte devam
edegelen dogal talep Ozellikle konut fiyatlarda kayda deger bir ylkselisi tetiklemistir. TCMB
tarafindan agiklanan 2021 Agustos ayi verilerinde; bir énceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yuzde 33.4, reel olarak ise ylizde 11,9 oraninda artis gergeklesmistir . Fiyat dinamikleri ile
ilgili olarak, artista talebin glg¢li olmasi kadar, ge¢cmis yillarda reel olarak yikselemeyen
fiyatlarin dengelenmesi olarak da yorumlanabilir. (GYODER,2021, 3.Ceyrek Raporu)
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OFIiS VE TICARIi GAYRIMENKUL PiYASASI

Yilin Gglncl geyreginde kademeli normallesme sureci kapsaminda faaliyetlerine ara veren tim
is yerleri, kamu kurum ve kuruluglari 1 Temmuz itibariyle normal mesai saatlerine uygun
calismaya baslamis; sokaga cikma ve sehirler arasi seyahat kisitlamalari kaldirnlmigtir. Saglk
Bakanhgrnin Covid-19 Asi Bilgilendirme Platformu’nun agikladidi tizere Ulke genelinde Eylil ayi
itibariyle ilk doz asiyr olan kisi sayisi %72’ ye yukselmis ve 1.5 senenin ardindan yuz ylze
egitime donlimustir. Bu normallesme slireci ile beraber bilyilk oranda ofise donis
gerceklesmistir. Uzaktan ¢alismanin verimlilik Gzerindeki yadsinamaz olumlu etkisinin yaninda
sirket kiltiriine olan bagllik ve aidiyet duygusunda yasanan eksikligi beraberinde getirmesi ile
hibrit calisma modelinin firmalar tarafindan normale dénis asamasinda en ¢ok tercih edilen
yontem oldugu goézlemlenmistir. Normale donls sireci etkisinin  ekonomik konjonktire
yansimasi olarak IMF ekonomideki 2021 buyume beklentisini bir dnceki %5,8 tahmininden %9’a
yikseltmistir. 2021 yilinin Gglincii ceyredinde TUIK mevsim etkilerinden arindiriimis issizlik
orani bir énceki ceyrege gore degisilik gostermeyerek %12,1 olarak kaydedilmistir. Bununla
birlikte reel kesim gliven endeksi Eylil 2021’de gegen yilin ayni donemine kiyasla %7 artigla
113,3 seviyesine yukselirken, finans sektérl gliven endeksi ayni ddnemde %9 oraninda artigla
171,70 seviyesindedir. Ayrica doéviz kurunda yasanan dalgalanmalar ve enflasyonun Eylll
ayinda yillik bazda 19,58% seviyesine ylkselerek artis trendine devam etmesi; ofis pazari
kiralama ve yatirim faaliyetleri (izerindeki baskisini devam ettirmektedir. Uciincii geyrekte ofis
pazarina yeni arz eklenmezken, istanbul ofis pazarinda genel arz 6.5 milyon m? olarak ayni
seviyede kalmistir. Uglincii ceyrekte kaydedilen kiralama islemleri yaklasik 64.018 m? olarak
gerceklesirken, Ocak — Eylll aylari arasinda gergeklesen kiralama iglemleri toplamda 178.759
m? olmustur. islemlerin %84,9 oraninda biyik cogunlugunu yeni kiralama anlasmalari
olusturmustur. Ote yandan islemlerin %7,77’si yenileme islemlerinden olusurken, %5'i mal
sahibi kullanicilari tarafindan ve %2,34° ise genisleme islemlerinden olugsmaktadir.

Baglica yeni kiralama iglemleri arasinda; Kent Universitesi (14.500 m?, Sadabad Kagithane),
Roénesans Holding (5.700 m?, Rdénesans Piazza), Abbvie (4.718 m?, NidaKule Bati), Hyundai
(3.530 m?, ETS Plaza), Deik (3.200 m? Skyland), Regus (2.835 m?, Premier Campus),
Connexis (2.485 m?, Centrum Is Merkezi C1), Plaza Cubes (2.200 m?, Levent) ve Amazon
(1.919 m?, Torun Center) yer almaktadir.

2021 yilinin Gglncu g¢eyreginde normallesme adimlari dogrultusunda ofise donus slrecinin
baslamasi ile firmalar yeni stratejiler belirlemeye baslamiglardir. Bu slregte, uzaktan galisma
modelinin sonucunda c¢alisanlarin sirket kiltiriine olan baglilik ve aidiyet hissinde azalmanin
g6zlemlenmesi ile ofislerin varliginin énemi 6n plana ¢ikmasindaki en énemli etkendir. Yerl
yabanci birgok firma haftada 2 veya 3 glin ofise gelinen hibrit galisma modelini benimsemekte
ve pandemi sonrasi slregte de kalici olarak bu sisteme devam etmeyi planlamaktadir. Tim
bunlara paralel, hibrit caisma modeli ofis tasarimlarinin yeniden sekillenmesini saglamis ve
saglikh calisma alani ihtiyaci, nitelikli ve yiksek kaliteli ofis mekanlarina olan talebi arttirmistir.
Bugiin gelinen noktada, Uretkenligin tesvik edildigi, inovasyon, sosyallesme ve is birliginin 6n
planda tutuldudu tasarimlar ile kurum kultirinin gelisimine katki saglayan ve aidiyet hissi
yaratan mekanlarin yaratilmasi ofisin etkin kullanimi agisindan énem arz etmektedir. Bunlarin
yani sira, yerel firmalarin ofise dénls sureci icerisinde uluslararasi firmalara oranla daha hizli
reaksiyon verdikleri ve ana talebin daha kaliteli teknolojik alt yapiya sahip binalara kaydigi
gézlemlenmistir. Ayrica, pandemi siirecinin MiA’da olusturdugu devinimin etkisiyle lokal firmalar
6zelinde ikincil lokasyonlarda da hareketlenmenin yasandigi kaydedilmistir. Yiuksek enflasyon
ve kur baskisi nedeniyle neredeyse iki yildir sabit kalan liste fiyatlarinda yukari yénlu hareketlilik
baslamistir. Ancak TL bazinda, enflasyon oraninin altinda bir oran ile de olsa kiralarda artis
gbzlemlenmekte ve artisin devam etmesi beklenmektedir. Bu durum, arz ve talep dengesinin
yavas da olsa orta ve uzun vadede dengelenecegini gostermektedir.Gelecek dénemde, kaliteli
altyapi ve nitelikli ydnetime sahip A Sinifi binalara olan talebin artmasi ile A Sinifi binalarin kendi
icerisinde ayrisarak tekrar kategorize olmasi s6z konusu olabilir.(GYODER,2021, 3.Ceyrek
Raporu) K T
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Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi (Ttrkiye Geneli)

Tican Gayrimenkulde One Cikan iller

Ticari Gayrimenkul  Dhkkan ve Madazalar Ofis we Barolar
Ortalama Bidm Satig  Ortalama Birm Sahg Ortalama Birim Satig

Fiyat (TL/m?} Fiyat (TLim?) Fiyat (TLim?}
Istanbul 8746 B.BBB 8065
Izmir 7.305 7.504 7338
Buraa 5475 5.764 5.068
Ankara 5.064 5473 4.363
Antalya . 6098 B.086 . 5.5082
Kocasli . 4716 4.583 . 4.560
Adana . 4_240 5.055 . 3.568

Avrupa
Yakasi

Lewvent - Etiler

Maslak

2 Kuyu - Sigli Hatt

Bat istanbul* *

Candere-Seyrantepe

Anadolu
Yakasi

Kavacik

Kozyataf:

Dofu Istanbul***

2021 ¥ilv 3. peyraginde genel arz 6,46 milyon mF olup bir dncekl ceprekle gpm seyratt. Gerpeklegsen foplam
kiralama iglamian 64 bin medir. Bu peyrekte garpakiasen kiralamea islemisrnnde. bir Sncekr peyrege gove
218,57 artig. bir dnceki yilin apm ddneming gire ise %42 18 azalg gdsferdl.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir faktére rastlanmamistir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Beyoglu Belediyesi, TSKB GYO A.S. ile yerinde
yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
4.4.1 - Olumlu Faktorler
*  Merkezi bir konumda yer almaktadir.
*  Ulasilabilirligi iyidir.
*  Cins tashihi yapilmistir.

% Turistik olarak 6nemli ve Galataport'un tamamlasiyla birlikte dnemi artan bir konumda yer
almaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Tasinmaz hisseli mulkiyete sahiptir.

* Kapsaml tadilat ihtiyaci bulunmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

TSGYO-2110093 BEYOGLU (TAHIR HAN)

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger Gzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degderi belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; go6tiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmaza iligskin yapilmis olan degderleme calismasinda; Pazar Yaklagimi
Yaklasimi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik-Kiralik Bina Emsalleri

1 Suat Demir Emlak
TEL1; O 212 2827242
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, bodrum+ zemin+ 6 normal katli, toplam 3600m? alanli, manzarali bina
150.000.000 TL bedelle satihktir. Musteri gizliligi nedeniyle emsal tasinmazin tam konumu
ogrenilememis, tarafimiza beyan edilen bilgiler dogrultusunda konumu vyaklasik olarak
isaretlenmistir. Degerleme konusu tasinmaza goére daha bakimli durumda oldugu bilgisine
ulasiimistir.

SATILIK 3600 .-M? 150.000.000 .-TL 41.667 .-TL/M?

2 Bosfora Realty
TEL1; O 532 2733772
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, 9 katl, toplam 3000m? alanli, st katlardan manzarali bina 200.000.000
TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmazin yeniden ingsa edilmesi halinde 550m? oturumlu, 8 kath ve
toplamda 4400m? alanli olarak insa edilebilecegi bilgisi edinilmistir. Degerleme konusu taginmaza
gOre daha bakimli durumdadir. Pazarlik payi oldugu dusunulmektedir.

SATILIK 3000 .-mM?  200.000.000 .-TL 66.667 .-TL/M?

3 Realty World Mozaik
TEL1; O 212 2515555
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Denizciler ve Odun Meydani Sokak'a cepheli, bodrum+ zemin+ 6
normal katli, zemin katinda dikkan bulunan, toplam 1000m? alanl, manzaral bina 31.500.000 TL
bedelle satiliktir.

SATILIK 1000 .-Mm? 31.500.000 .-TL 31.500 .-TL/M?

4 Bahgesehir Gayrimenkul

TEL1; 0 212 6692121
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Kdlemen ve AJa¢ Tulumba Sokak'a cepheli 8 katli, toplam 662m?
alanli, 18 odali otel olarak projesi hazirlanmig bina 21.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 662 .-M? 21.000.000 .-TL 31.722 -TL/M?
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5 Sefam Gayrimenkul
TEL1; O 212 2456727
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Mumhane Caddesi Uzerinde 4 katli, zemin katinda dikkan bulunan,
toplam 530m? alanli bina 18.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 530 .-M? 18.000.000 .-TL 33.962 .-TL/M?
6 United Brokers Gayrimenkul

TEL1; O 532 7901706

ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Mumhane Caddesi Uzerinde 4 katli, zemin katinda dikkan bulunan,
toplam 500m? alanli tarihi eser bina 13.500.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 500 .-m? 13.500.000 .-TL 27.000 .-TL/M?

7 Optimum Gayrimenkul
TEL1; O 212 2523569
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, zemin+ 3 normal kath, toplam 850m? alanli, manzarasi bulunan
2.derecede tarihi eser bina 22.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 850 .-Mm? 22.000.000 .-TL 25.882 .-TL/M?

8 Nisantasi Emlak
TEL1; O 212 2584025
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Galataport Tophane Meydani'nda yer alan, bodrum+ zemin+ 3
normal+cati kat olmak lzere 6 katli, zemin katinda dikkan bulunan, toplam 500m? alanli bina
56.000.000 TL bedelle satiliktir. Emsal taginmaz daha merkezi konumdadir. Bakimli yapi olup,
istenilen rakamin ¢ok yiiksek oldugu distnilmektedir.

SATILIK 500 .-Mm? 56.000.000 .-TL 112.000 .-TL/M?

9 Realty World Perfect

TEL1; O 212 2029699
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, 8 katl, zemin katinda 4 dikkan bulunan, toplam 1020m? alanli,
manzarali bina 12.500.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 1020 .-M? 12.500.000 .-TL 12.255 .-TL/M?
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10 Galleria istanbul

TEL1; O 212 2684756
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda yer alan, 5 kath, zemin katinda dikkan, Ust katlarda odalar bulunan,
toplam 750m? alanl 2.derece tarihi eser ishani 48.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 750 .-M? 48.000.000 .-TL 64.000 .-TL/M?

11 Nisantasi Emlak

TEL1; O 212 2584025
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Necatibey Caddesi Gizerinde yer alan, zemin+ 4 normal kat olmak Uzere
5 katli, toplam 200m? alanli bina 3.750.000 TL bedelle satilktir.

SATILIK 200 .-Mm? 3.750.000 .-TL 18.750 .-TL/M?

12 Aras Emlak

TEL1; 0 212 2925410
ALINAN BILGI

Tophane Bogazkesen Caddesi izerindeki Hasan Efendi is Merkezi 7 katli bina, 3400 m? alanli olup
360.000.-TL kira bedeli istenilmektedir.

SATILIK 3400 .-M? 360.000 .-TL 106 .-TL/M?

13 Optimum Gayrimenkul

TEL1; O 212 2523569
ALINAN BILGI

Karakody'de yer alan cafe restoran+apart kullanimina uygun, 450m? terasli komple bina i¢in 50.000.-
TL kira bedeli istenilmektedir.

SATILIK 450 .-M? 50.000 .-TL 111 -TL/M?
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Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan taginmazin dzelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli

amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan

tasinmaz/taginmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kticUk” olarak belirtiimisken (-) diizeltme, "k6ti/blylk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olugabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal tagsinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyuk ise alana iliskin yapilacak diizeltme (+) ydonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tiim veriler sonucu olusan tim

unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri

TSGYO-2110093 BEYOGLU (TAHIR HAN)

29



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

SATILIK EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal-1 Emsal-3 Emsal-4 Emsal-5 Emsal-6
TASINMAZ
SATIS FIYATI 150.000.000 31.500.000 21.000.000 18.000.000 13.500.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 3.198 3.600 1.000 662 530 500
BiRIM M? DEGERI 41.667 31.500 31.722 33.962 27.000
ALANA ILISKIN BENZER KUGUK KUGUK KUGUK KUGUK
DUZELTME 0% -12% -15% -20% -20%
NITELIGI BINA BINA BINA BINA BINA
NITELIGINE
ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
NOZE] TME 0% 0% 0% 0% 0%
INSAI KALITESINE
iLISKIN ORTA iYi ORTA IYi ORTA iYi ORTA IYi ORTA IYi
DUZELTME -10% -10% -10% -10% -10%
MANZARA BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUIZEL TME
KONUM BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU BENZER
KONUMA ILISKIN ) . ) ) .
DUZELTME 0% 0% 0% 10% 0%
DIGER BILGILER
“'Utig;‘iﬁ'-t“t BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DU7E] TME 0% 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -15% -15% -15% -15% -15%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, - 0, - 0, - 0, - 0,
g 25% 37% 40% 35% 45%

DUZELTILMiS

DEGER 21.411 31.250 19.845 19.033

Yukaridaki karsilastirma tablosu deger takdirinde kullanilan yonteme iliskin analiz amagli
dizenlenmistir. Tasinmazin bulundugu bdlgede degerlenen binanin alanina yakin alana sahip
emsal taginmazlar incelenmistir. Tabloda binanin tamaminin birim m? degerinin 6ngdrilmesine
iliskin, binanin 6zelliklerine en yakin oldugu kanaatine varilan 5 adet emsalden yararlaniimigtir.
Diger emsallerde belirtilen tasinmazlarin 6zellikleri emsal agiklamalarinda belirtiimis olup,
degerlenen tasinmazin ézelliklerine daha uzak oldugu kanaatine variimistir.

Binanin bitin olarak benzer fonksiyonlarda kullaniimasi, binanin igerisindeki bdlimler ve ortak
alanlarla birlikte tamaminin degerlemeye konu edilmesi nedeniyle deger takdirinde de binanin
tamami butin olarak degerlendirilmistir. Elde edilen ve yukarida belirtilen emsallere ve
degerlemesi yapilan binanin Ozelliklerine bagli olarak brit alani Gzerinden pazar yaklasimi
yontemi sonucu birim m? degeri 21.411.-TL/m? olarak hesaplanmistir.
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TASINMAZIN DEGERI

Toplam Briit Alani Birim Deger Binanin Degeri (TL)  Binanin Degeri ($)

3198,00 m? 21.411 TL/m?

TSKB GYO A.S.'NiN HISSESININ

68.470.000 TL 5.266.558 $

50.401.528 TL 3.876.772 $

DEGERI (53/72)

6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Tasinmazlarin bulundugu yapinin ingaatinin tamamlanmis olmasi ve iskanl sayllmasi nedeniyle
bu yontem kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkiin bir yillik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirimci agisiindan gelir Greten milkin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillk Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formiliinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gdsterir.

Gelir yonteminde bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi oranina
bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecegdi ihtimali gozénunde bulundurularak taginmazin deger takdirinde Gelir Y6ntemi
kullaniimamisgtir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut kullanimlari oldugu ve bdlimden ziyade
bir butlin olarak kiralanmasinin daha verimli oldugu distunulmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m  Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

TOPLAM DEGER (.-TL) 68.470.000,00 TL

TSKB GYO A.S. HISSESINE (53/72) DUSEN

TOPLAM DEGER (.-TL) 50.400.000,00 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, Ozellikle tek bir yontemin dogrulujuna ve
guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir

varligin degerlemesi i¢in birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez." denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken kat miulkiyetli olmasi nedeni ile Yeniden
insa Etme Maliyeti Yaklagimi kullaniimamistir. Gelir ydnteminde ise bolgede hem satista olup
hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi,
istenen satis rakamlarindaki pazarlik payr oranina bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi
kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir
yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar tzerinden buglinku degere
ulasilmaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an degisebilecedi ihtimali gézéninde
bulundurularak tasinmazin deger takdirinde Gelir Yontemi kullaniimamistir.

Pazar yaklasimi yonteminde satilik/satiimis benzer nitelikte yeterli veriye ulasiimis olmasi,
ulasilan veriler dogrultusunda Pazar Yontemi Yaklagiminin dogru ve guvenilir karar verilmesi
icin yeterli bulundugu kanaatine varilmis olmasi nedeni ile tasinmazin nihai deger takdirinde
"Pazar Yaklasimi Yontemi" kullaniimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmaz ana gayrimenkul olup, kat irtifaki/mulkiyeti bulunmamaktadir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlari

Degerleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sb6zlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Tasinmaz hisseli milkiyet olup, Beyoglu Belediyesi'nde yapilan incelemesinde hisselerin
paylasimina iligkin izaleyi suyu davalarina iliskin ¢ok sayida evrak bulundugu gortlmustir. Dava
surecine iliskin TSKB GYO A.S. Edinilen 29.12.2021 tarihli yazili bilgiye gore;

"1/144 hissesi Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’ye , 106/144 hissesi TSKB Gayrimenkul
Yatirrm Ortakhdr A.$.ye ait Karakéy'de bulunan Tahir Han isimli gayrimenkulde diger
hissedarlar aleyhine Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$.'nin actigi izalei suyu davasina asli
mudahil olarak katilinmistir. Mahkemece 24.12.2015 tarihli celsede, tasinmazin satilarak
ortakhgin giderilmesine karar verilmigtir. Karar davali tarafindan temyiz edilmis olup, Yargitay
20. Hukuk dairesi Yerel Mahkemenin kararini bozmustur. Yerel mahkemece davamizin kabul(
ile ortakligin satis yolu ile giderilmesine karar verilmistir. Karar davali tarafindan temyiz edilmesi
sebebiyle temyiz incelemesi igin dosya Yargitay’a génderilmigstir. Yargitay tarafindan 14.12.2021
tarihinde vyapilan durusmada Yerel Mahkeme kararinin lehimize olarak onandidi bilgisi
edinilmigtir. Kararin yazilmasi beklenmektedir."
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Gorusg

Mahallinde yapilan incelemelerde parsel Gizerindeki ana yapinin alan ve kullanim niteligi olarak
projesiyle uyumlu oldugu gézlemlenmistir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel
Kanun Hukiumlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz kat mulkiyetli ve tim hisseleri Sirkete ait oldugundan bu kapsam
disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goéris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde ve miilkiyet bilgilerinde yapilan inceleme neticesinde;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir. Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye
konusu tasinmazlar tzerinde portféye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goriimustlr. Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, bu
s6z konusu tasinmazlarda "Binalar® olarak Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi PortfGyine
alinmasinda bir sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-b maddesinde “Portfdylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yap! kullanma izninin alinmig ve kat mdulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.”
denilmektedir. Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gérulmustar.
Tasinmazlarin ingaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilimigtir.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi portféyinde “Binalar” bashgi altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadigdi kanaatine variimigtir
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazlarin dederinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin TSKB GYO A.S. hissesine diisen;

31.12.2021 tarihli toplam degeri icin ;

50.400.000 .-TL
(Elli Milyon Dort Yiiz Bin TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
59.472.000 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

TSKB GYO A.S. HiISSESININ (53/72) DEGERI

TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL ) (%18)
50.400.000 3.876.655 3.426.520 59.472.000

DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN 1/1 HiSSE DEGERI

TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ’ (;D‘IBD‘;HM
68.470.000 5.266.558 4.655.036 80.794.600
1USD = 13,0009 .-TL 30.12.2021 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

1EURO= 14,7088 .-TL 30.12.2021 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
AL
(’341*\
)
J
Gigdem HATACIKOGLU  S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 411409 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hikkimleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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