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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 31.05.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 6.06.2023
DEGERLEME

BITiS TARIHi 26.06.2023
RAPOR TARIHi 27.06.2023
RAPOR NO TSGYO-2306009

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

Onur BUYUK - Degerleme Uzmani (Lisans No: 404674)
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 sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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 gore gergeklestirilmistir.

*  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 gére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢ergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin 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 Yatinm Ortakhigi 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-2306009 numarali bu rapor sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Onur BUYUK raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak S.Seda YUCEL KARAGOZ kontrol
eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha 6nce asagida bilgileri verilen 1
adet rapor hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi TSGYO-2110093 | TSGYO-2210013
Rapor Tarihi 31.12.2021 29.12.2022
istanbul ili Beyoglu istanbul ili Beyoglu
licesinde Yer Alan 77 iigesinde Yer Alan 77
Ada 57 Parsel Uzerindeki|Ada 57 Parsel Uzerindeki
Rapor Konusu Tahir Han'in TSKB Tahir Han'in TSKB
Gayrimenkul Yatirim Gayrimenkul Yatirim
Ortakhigi A.S. (53/72) | ortakigi A.S. (53/72)
Hissesi Hissesi
Clgdem Cigdem

HATACIKOGLU HATACIKOGLU
S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL
KARAGOZ KARAGOZ
Eren KURT Eren KURT

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 50.400.000 139.860.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

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 6.03.2006 2000
OMER FARUK CELIK 37/144  14.07.2006 6727
TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 53/72 17.02.2014 1678
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Musteri tarafindan Web Tapu Sisteminden 15.06.2023 tarihinde alinmis olan tasinmazin
mulkiyet ve takyidat bilgilerini gésteren takbis belgesi ekte sunulmustur. Tasinmazin hisseleri
Uzerinde asagida belirtilen takyidatlar bulunmaktadir.
Beyanlar
(Ana Taginmaz): Tum hisseler lizerinde;
* Korunmasi gerekli taginmaz kaltir varhgidir.Tarih-Yevmiye: 28.12.2010/10689
* Tasinmaz korunmasi gerekli 2. grup kiltir varligidir. Tarih-Yevmiye: 22.03.2007/1489
* Korunmasi gerekli taginmaz 2. grup kulttr varh§idir.Tarih-Yevmiye: 16.02.2007/1489

(Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler cercevesinde tasinmaz lzerindeki beyanlarin tasinmazin
portfdyde bulunmasini engel teskil etmedigi distniimektedir.)

Serhler:

* J[STANBUL (SULH HUKUK MAHKEMESI) SATIS MEMURLUGU nin 09/12/2022 tarih
2022/284 ORT.GID.SATIS sayili icra Dairesinin Yazisi yazisi ile satisina gidilmistir. (12.12.2022
tarih, 22113 yevmiye) (Tum hisseler tzerinde bulunmaktadir)

TSKB GYO A.S. Edinilen 23.06.2023 tarihli yazili bilgiye gére;

"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 katihinmigtir. Mahkemece 24.12.2015 tarihli celsede, tasinmazin satilarak
ortakligin giderilmesine karar verilmistir. Karar davall 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
tarihinde durugsma yapilmis olup Yerel Mahkeme karari onanmigtir. Davali tarafindan maddi
hata oldugu gerekgesi ve Kanun Yararina bozma basvurusu sebebiyle dosya Yargitay'a
gonderilmigtir. Yargitay tarafindan maddi hata olmadidi gerekgesiyle 28.09.2022 tarihinde
istemin reddine karar verilmis olup karar kesinlesmistir. Kesinlesmis yargi kararina karsi
yargilamanin iadesi davasi agillmis ve talebin reddine karar verilmig, yargilamanin iadesi
kararinin reddi heniiz kesinlesmemistir. Dosya satis igin icra midirliigiine génderilmistir.icra
mudurligince gayrimenkulun satisina esas olmak tzere Kiymet Takdiri yapilmis, karsi tarafca
kiymet takdirine itiraz davasi ikame edilmistir, dava dertestir."

(ilgili takyidatlarin Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin

birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler ¢ergevesinde ilgili serhin
tasinmazlariin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son ug¢ yillik dénemde; tapu bilgilerinde herhangi bir degisiklik
olmamistir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Beyoglu Belediyesi imar Mudiirligi'nde yapilan incelemelerde ve ekte sunulan imar durum
yazisina gOre asagidaki bilgilere ulasiimistir.

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

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

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

Son Ug yil igerisinde imar planlarinda herhangi bir degisiklik olmadigi bilgisi alinmigtir.
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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 sayil 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 iligkin 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 ¢ok sayida evrak bulundugu gérilmustar. Dava
surecine iliskin TSKB GYO A.$. Edinilen 23.06.2023 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 katihinmigtir. Mahkemece 24.12.2015 tarihli celsede, tasinmazin satilarak
ortakligin giderilmesine karar verilmigtir. Karar davall 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
tarihinde durugsma yapilmis olup Yerel Mahkeme karari onanmigtir. Davali tarafindan maddi
hata oldugu gerekgesi ve Kanun Yararina bozma basvurusu sebebiyle dosya Yargitay'a
gonderilmigtir. Yargitay tarafindan maddi hata olmadidi gerekgesiyle 28.09.2022 tarihinde
istemin reddine karar verilmis olup karar kesinlesmistir. Kesinlesmis yargi kararina karsi
yargilamanin iadesi davasi agillmis ve talebin reddine karar verilmig, yargilamanin iadesi
kararinin reddi heniiz kesinlesmemistir. Dosya satis igin icra midirliigiine génderilmistir.icra
madurligince gayrimenkulun satisina esas olmak tzere Kiymet Takdiri yapilmis, karsi tarafca
kiymet takdirine itiraz davasi ikame edilmistir, dava dertestir."

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz yapi denetim kanunundan dnce insa edildiginden yapi denetim
frimasi bulunmamaktadir.
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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? alanl 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 donismeye 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 otobls ve
tramvaylar, Karakdy iskelesine yakin konumu nedeniyle deniz ulasimi avantajlari
bulunmaktadir. Ayrica Karakdy Tuneli ile Taksim'e ve Galata Kdprisu Gzerinden Emindni ve
Sirkeci'ye kolaylikla ulasiimaktadir. Merkezi bir konumda yer almasi nedeniyle 6zel araclarla
ulagim da kolaylikla saglanabilmektedir.
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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.

Binanin tamami bos ve oldukga bakimsiz durumdadir. Katlar farkli dekorasyon ozelliklerine
sahiptir. Bazi bélumler ihtiyaca gore hafif malzeme ile bélinmdastir. Binanin 3.normal katinda
kismi, 4 ve 5. normal katlar ile ¢ati katinda genis manzara bulunmaktadir. Tasinmazin bazi
bélimlerine hijyen ve guivenlik durumlari dikkate alinarak giriimemis olup, kapsamh tadilat
ihtiyaci vardir.

Projesine gore;

Zemin katta; dikkan, depo bdlimleri ve bina girisi bolimleri 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 bolumleri yer almakta olup 409,5m? alanli, 2.katta; hol, 8 oda, 2 wc bdlimleri yer
almakta olup 409,5m? alanli, 3.katta; hol, 8 oda, 2 wc bélimleri yer almakta olup 409,5m?
alanli, 4.katta; hol, 13 oda, 2 wc bdlimleri yer almakta olup 409,5m? alanli, 5.katta; hol, 13 oda,
2 wc bélumleri yer almakta olup 409,5m? alanli, teras katta; hol, oda ve teras bdlumleri yer
almakta olup 302,5m? +110m? teras alanli olmak Uzere toplamda 3198m2+110m? teras alanhdir.
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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 - ig Mekan Ozellikleri

Tasinmazlarin zeminleri farkli bolimlerde seramik, mozaik ve laminat, duvarlar ve tavanlar
boyalidir. Islak hacimlerde zemin ve duvarlar seramiktir. i mekanlar oldukga bakimsiz olup,
kapsamli tadilat gerekmektedir.

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

1935 yilinda insaatinin tamamlandigi gériilmis olup 6785 sayili imar Kanunu'nun yirirliige
girdigi 16.01.1957 yilindan dnce 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 distuniimektedir.

TSGY0-2306009 BEYOGLU (TAHIR HAN) 14
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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, Tekirdag, Corlu, glneybatida Tekirdag'a bagh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh 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 Bogaz
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Harita 1 - Istanbul'un Konumu

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.907.951

kisidir. Istanbul'un 14'0G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi
vardir.

TSGYO0-2306009 BEYOGLU (TAHIR HAN) 15
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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 birkag 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 Cumhuriyet, 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, igkili
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 batil tarzda geligsmistir. Beyogdlu ilgesinin sinirlar igerisinde ¢gok sayida énemli kurum ve
mekanlar bulunmaktadir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gore ilgenin Toplam Nufusu 225.920 kisidir.

TSGYO0-2306009 BEYOGLU (TAHIR HAN) 16
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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 bliylime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik blylime hizlarinda goérilen
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.
Tuarkiye'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 yilinda yasanan kur artigsindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

2019 yih igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25er 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 Liras’'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 yarattidi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi onlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir. 2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektérind etkisi altina
alan pandemi, 2022 yilinin son g¢eyreginde giindemden dismeye ve pandemiden etkilenen
sektdrler kendilerini toparlamaya baglamistir.
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2022 yih dordinci geyreg@i jeopolitik belirsizliklerin strdigia ve kiresel biyime goérinimu
Uzerindeki asagi yonlu risklerin bir miktar azaldidi bir dénem olarak geride kalmistir.

Geligmis ekonomi merkez bankalari faiz artirmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gdzlenmistir. Kiresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kuiresel dlgekte yiksek seyretmistir. Enflasyonda

zirvenin goriimuis oldugu degerlendirilirken, diislisiin zaman alabilecegi 6ngorilmastir. Cin’in
sifir COVID politikasini terk edip, agiimaya gitmesi kiiresel risk istahini olumlu yénde etkilerken,
gelismekte olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganliklar sirmustar.

Tuarkiye'de 2022 Ugiincl ceyrekte ekonomik aktivite hiz keserken, son ¢eyrede dair 6nci veriler
yavaslamaya isaret etmistir. 2022 Gglincu geyrekte takvim ve mevsim etkilerinden arindirilmig
verilere gore gayri safi yurtici hasila (GSYH) c¢eyreklik bazda %0,1 daralirken, yillik bazda GSYH
%3,9 buyimustir. Bununla birlikte, sektérel gliven endeksleri ilimli iyilesme kaydederken, Aralik
ayinda bir miktar toparlansa da, dérdiincl geyrekte imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi
(PMI) daralma bolgesinde kalmistir.

Son geyrekte dis dengede bozulma surmustir. Ticaret Bakanlidi éncl verilerine gére, Ocak-
Aralik déneminde ihracat 2021’'in ayni dénemine gére %12,9 artarken, ithalatta artis %34,2
olmustur. Bundan dolayi 2021 ilk 12 ayinda 46,2 milyar dolar olan dis ticaret agidi 2022'nin ayni
déneminde 110,2 milyar dolara ulagmigtir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen
2021 Ocak-Kasim ddéneminde 4,1 milyar dolar olan cari agik 2022’nin ayni doneminde 41,8
milyar dolara genislemistir. Sermaye akimlarinin nette cikisa isaret ettigi bu dénemde dis
borglanmalar ve net-hata noksan kalemleriyle doviz rezervlerinde dalgal bir seyir
g6zlenmistir.(Gyoder, 2022, 4.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2016 2.626.560 33131 862.744 10.964 3,30 3,04
2017 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.79B.773 46.167 797124 9.792 3,00 472
2013 4.317.787 52.316 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.048.220 60.537 717.092 8.599 1,90 7,04
2021 7.248.789 85.672 807.109 9.539 11,40 8,98
20227 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57

GSYH 2022 yil dorddncti geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir 6nceki yilin aym geyregine
gore %3,5 artti.

Kaynak: TUIK
“4 Geyrek sonu venisidir.
“ZFincirdenmig hacim endeksi olarak (2009=100)

Baz etkisi ve uluslararasi enerji fiyatlarindaki distsin katkisiyla enflasyon yilin son béliminde
sert dusus kaydetmistir. 2022 i¢lincu ¢eyrek sonunda %83,5 olan genel tlketici fiyatlari endeksi
(TUFE) yillik enflasyonu Aralik ayinda %64,3’e inmistir. Ayni dénemde genel yurtigi Uretici
fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %151,5'ten %97,7’ye gerilemistir.

Ote yandan, TCMB kiiresel biiyimedeki zayiflamayi g6z éniinde bulundurarak yurt ici
ekonomide yakalanan ivmenin ve istihdam artisinin surdirilebilmesi igin para politikasi

faizini EKim ve Kasim toplantilarinda 150’ser baz puan indirerek %12,00’den %9,00’a
distrmustir. Aralik ve Ocak toplantilarinda faiz oranlar %9,00’da sabit tutulmustur. Ayni
zamanda para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin artirmak i¢in makro ihtiyati adimlar
atmayi surdurmustir.(Gyoder, 2022, 4.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksinde (TUFE) 2022 yili Araltk ayinda bir 6nceki aya gére %1,18, bir 6nceki yilin Aralik ayina

gére %64,27, bir Gneeki yilin ayni ayina gore %64,27 ve on iki aylik ortalamalara gére %72,31 artis gerceklesti.

Kaynak: TUK
“Bir dnceki yrn gy ayina gore degigim

Gayrimenkul Sektorii:

2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektérini etkisi altina alan pandemi, 2022 yilinin son
ceyreginde gindemden dismeye ve pandemiden etkilenen sektérler kendilerini toparlamaya
basladi. Pandemi dijitallesmenin ne kadar énemli oldugunu bir kez daha hatirlatarak sektorin
ajanda konularini degistirmisti. Uzunca bir sure dijitallesme konularina odaklanan gayrimenkul
sektorli su anda yeni bir glindem maddesi ile mesgul: ESG. Gegmis yillarda her ne kadar iklim
degisikligi konusunda farkindalik yiksek olsa da bu konuda adim atan sirket sayisi yeterli
dizeyde degildi. Buglin ise yatirimcilar ve paydaglar yalnizca sirketlerin ulastigi finansal
sonuglara degil, yatinm kararlarinda, ¢evresel, sosyal ve yonetisim (ESG) verilerine daha fazla
dikkat etmekte ve kararlarini buna gdre vermektedir. Gayrimenkul sektdrindn, Avrupa’nin
karbon emisyonlarina katkisi olmakta kiresel isinmaya etkisi yogun olarak goérulmektedir.
Cevresel boyutuyla ele alindiginda, gayrimenkul yatirimlarinin iklim degisikligi Gzerinde yarattigi
etki, karbon salim miktari, su tasarrufu becerisi, yenilenebilir enerji Uretebilmesi, ener;ji
verimliligi, atik geri dontisiml dikkate gelmektedir. Surdurilebilirlik kriterlerine uymayan
gayrimenkullerin yakinda deger kaybi yasamalari veya yaptirmlara tabi tutulmasi
6ngorulmektedir.

Buna gore hareket eden, planlar gelistiren gayrimenkul tedarikgilerinin gittikce 6ne c¢ikacagdi
beklenen bir durumdur. Ellerindeki ve yeni insa ettikleri gayrimenkul portféytina surdurilebilirlik
cergevesinde donustiren ve inga eden firmalarin 6ne ¢ikacagini ve sirketlerin surdirulebilirlik
hedeflerine uyum sagdlamasi, ESG kriterlerine uygun yatirimlar yapmasi ve surdurilebilirlik
degerlendirmelerine 6nem vererek yliksek puan almalarinin da artik bir gereklilik haline geldigini
soyleyebiliriz. Aksi takdirde, sirketler, rekabette geri kalma,

yakin gelecekte musteri bulma sikintisi, finansmana erisme sorunu, karbon vergisi 6deme ve
faaliyetlerinin durdurulmasi gibi risklerle karsi karsiya kalabilirler.
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Tarkiye AB ile olan gumrik ortakhdi ve olan gelismelerden geri kalmamak igin koyulan
hedeflere uyum saglamalidir. Bu noktada, gayrimenkul sektdriinde hem sektérel hem de yatay
dizenlenmeler yapilmasi beklenmektedir. Bu baglamda, Yesil Mutabakat Eylem Plani ve
calisma gruplar kurulmustur. Ticaret Bakanhgi, AB tarafindan hedeflenen finansal olmayan
raporlama gereksinimine dikkat etmeyi ve yesil donisimle insan haklarina katki saglamayi
hedeflemektedir. Ayrica, Cevre Bakanlidi, AB taksonomisine uygun hedefler kurmayi
planlamaktadir.

Tarkiye'nin AB Taksonomisine uygun hedefler belirlemesinin, gayrimenkul sektorli Gzerinde
hem dogrudan hem de dolayl etkileri olacaktir. Gayrimenkul yatirrmin belirlenen hedeflere
uygun olmasi dort sekilde gercekles: En az %10 altinda olmasi gereken enerji talebine sahip
yeni binalarin insasi, mevcut binalarin en az %30 enerji tasarrufu ile yenilenmesi, bireysel
onlemler alinmasi, ulusal veya bolgesel stokun %15’ini asan dusuk enerji talebine sahip binalar
yapilmasi bu adimlarin ézetidir.

Ayrica, T.C. Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakan Yardimcisi Hasan Suver, Tirkiye’'nin
kendi yesil binalarin degerlendiriimesi, derecelendiriimesi ve surdurdlebilirligin tasdikini
saglayacagi Yesil sertifika (YeS-TR) sistemini kullanima hazir hale getirildigini agiklamistir. Ek
olarak, bakanlik, gevreye daha az zarar veren, enerjiyi en verimli sekilde kullanan, atigini
degerlendiren, yesil alan ve sosyal donatisi saglanmis, Ust seviyede ses yalitimi olan, ulasim
planlamasi yapilmis, bina ve yerlesim alanlarinin olusturulmasini hedeflediklerini belirtmistir.

Emerging Trends Europe arastirmasina goére, veri merkezleri, enerji altyapisi, yasam bilimleri
tesisleri, musteri hizmetleri, marka ve itibar, teknoloji, sosyal ve yonetisim (ESG) ile uygulamalar
gittikge artmaktadir. Daha sonra, en kalici sorunlar, siber guvenlik, enflasyon ve faiz oranlaridir.
Yapilan arastirmaya gore, ¢evre sorunlari, sosyal/politik kaygilar listesinin basinda gelmektedir;
konut satin alinabilirligi ikinci sirada ve sosyal esitsizlik UGgtincu siradadir. Ayrica, enerji krizi ile
birlikte enflasyonla ilgili endiseler de artmaktadir. Ek olarak, konut fiyatlarinin artmasiyla, uygun
fiyatl ve sosyal konutlarin yapimi tegvik edilmektedir.

Ek olarak, Geligsen Trendler Avrupa anketinde, istanbul birlesik yatirm ve kalkinma igin en ¢ok
tercih edilen sehirlerarasinda listede 30. sirada yer almaktadir. Turkiye gayrimenkule,

ozellikle teknoloji, veri merkezleri ve enerji altyapi tesislerine yatirrm yapmak icin buylk bir
firsata sahiptir. Blylme potansiyeli dodru o6nlemlerle guglendiriimeli ve ESG temal is
modellerine 6zel olarak odaklaniimalidir. (Gyoder, 2022, 3.Ceyrek Raporu)

OECD tarafindan yayinlanan (Kasim-2023 Dinya Ekonomik Gorinim- ‘Krizle Yizlesmek’)
raporunda Turkiye’nin 2022 yilina iligkin blyime tahmini yizde 5,4’ten yizde 5,3’e revize
edilirken, 2023 yili buylime tahmini yizde 3 olarak sabit tutulmustur. Tlrkiye ekonomisinin 2024
yillinda ise yuzde 3,4 buyime kaydetmesinin beklendigi bildirilmistir.

Raporda Tirkiye ekonomisine iligkin olarak, “Maliye politikasi, eneriji tiketicilerine yénelik destek
tedbirleri ve devletin iddiali sosyal konut projeleri ile projeksiyon dénemi boyunca destekleyici
olmaya devam edecektir” ifadesine yer verilmistir. Blyime ile ilgili yapilan éngérulerde gerek
enflasyon gerekse kiresel risk unsurlarinin ne yone hareket edebilecedi ile ilgili beklentiler ve
uygulanan ekonomi politikalarindaki degisiklikler etkili olmus goériimektedir.

Ulkemizde 2022 yili boyunca fiyatlar genel seviyesindeki artis devam etmis olup yili baz etkisi ve
alinan makro ihtiyati dnlemlerinde etkisi ile yize 64,2 dizeyinde tamamlamigtir.

Enflasyonun ylksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davraniglar izerinde etki
yaratmaktadir. BlUyimenin canli olmasi bir avantaj olsa da fiyat istikrarinin tam olarak
saglanamamasi da tim sektorleri olumsuz ydnde etkilemektedir. Enflasyon beklentileri
nedeniyle talebin éne cekilmesi bazi sektérlerde 6nemli bir canhlik yaratiysa da bu talebin
surdurulebilir olmasi fiyatlar genel seviyesindeki istikrara bagli gériinmektedir.
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Tiarkiye de insaat ve gayrimenkul sektoriiniin en énemli gostergelerden birisi olan ‘konut satis’
rakamlarina baktigimizda ise durum gsdyledir; 2022 yih 1 milyon 485 bin adet konut el
degistirirken gecgen yilin ayni donemine gore ylzde 0,4°lik bir azaligi isaret etmektedir. Satig
tarlerine gore ise farlilik ipotekli satiglarda yaganmistir. 2022 yilinda ipotekli satiglar 2021 yilina
gére yiizde 4.8 oraninda azalarak 280 bin adet olarak gerceklesmistir. ipotekli satislardaki
azalma konut kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis
gorlimektedir.

Talebin gugli olmasi ve enflasyonist egilimden kagis ¢abasiyla konut fiyatlarda kayda deger bir
yukselis yasanmistir. TCMB tarafindan acgiklanan 2022 Kasim ayi verilerinde; bir énceki yilin
ayni ayina gére nominal olarak yuzde 174,3, reel olarak ise yuzde 54 oraninda artis
gerceklesmistir . Tlrkiye genelinde birim metrekare fiyati 16,984 TL'ye ulasmistir. En ylksek
metrekare fiyati ise istanbul da gergeklesmis olup 26.904 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

1. ingaat maliyet endeksi TUIK verilerine gére Kasim 2022 de yillik olarak yiizde 103,4 artmistir.
Endeksin alt kirllimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 108,5,
is¢Gilik maliyetlerinin de yizde 87,9 olarak yukselmistir. Maliyet artigi tekil Griin bazinda (6rnegin
gimento ve demir gibi daha yiiksek oranlarda gergeklesmistir.) S6z konusu

maliyet artiglari yeni konut fiyatlari basta olmak lzere tim insaat sektérindeki fiyatlar yukari
ceken bir etmen olarak karsimiza gikmaktadir.

2. Enflasyonist ortamin getirdidi reel getiri arayisi basta konut olmak Uzere tum gayrimenkul
cesitlerinde talebini oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan yavaslama
gerekse gayrimenkul edinimi icin kullanilacak tasarruflari azalmasi talebi térpilemektedir.
Tasarruf amacli konut alimlarinda 2022 yili sonu itibariyla bir azalis oldugu

soylenebilir. Enflasyondan korunmak amaciyla yapilan bu tip satin almalar fiyatlar genel
seviyesinde 2023 yilinda istikrar saglanirsa énemli élglide gerileyerek gergek talep sahibi igin

bir firsat dogurabilir.

3. Arz yonlu dretim azalmis talebin fazla olmasi basta satis fiyatlari olmak Gzere kiralar dahil
tim degerleri yukariya itmistir.

4. Yakin cografyalardaki gelismelerinde etkisiyle yabanci talebi devam etmekte olup 6zellikle
vatandaglik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin sirmesi canliigi artirmaktadir.

5. Maliyet artis1 yaninda insaat malzemesi hammaddelerinin ithal edilen kisimlarinin tedariki i¢in
yasanan guglikler, i¢ piyasada fiyatlari daha da hizl artirmaktadir.

6. Buyuk sehirlerde konut yapilabilir yerlerin deger artiginin da strdigu gézlenmektedir.

7. Bazi yuklenici ve muteahhitlerin isletme sermayesi ve nakit akisi sorunlari yasamalari da
piyasadaki arz talep dengesini olumsuz etkilemektedir.

8. TOKI eliyle baslatilan konut ve arsa kampanyasinin fiyatlar Gizerindeki etkisi éniimizdeki
aylarda daha net olarak gézlemlenecektir. Calismanin arz yénli olarak dar ve orta gelirliler igin
bir firsat penceresi yarattigi dusinalebilir.

9. Arz ve talebin dengelenmesinin sure alabileceg@i dikkatlerden kagmamaldir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi strdurdlebilir bir durumda degildir.

10. iklim ve gevreye bagh dinamikler giderek gayrimenkul sektérii igcinde énem tasamaya
baslayacak olup hem vyiklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere gore hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

11.Konut basta olmak Uizere erigilebilir ve surdurilebilir yapim igin daha 6nceki raporlarda
siklikla dile getirdigimiz yapisal dizenlemelerin hayata gegiriimesi(Gayrimenkul ve haklari ile
ilgili 6zel bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayali Urinlerin gesitlendirilmesi gibi)
yerinde olacaktir.
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insaat ve gayrimenkul sektorii gerek kiiresel gerekse i¢c dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
siurdlrulebilir bir hale donistirebilmek igin hukuki dizenlemelerden finansal arag ve kurumlara
kadar bazi diizenlemelerin yapiimasi yerin de olabilecektir. insaat ve gayrimenkul sektérimiiz
hem istihdam hem de dretim anlaminda kiresel bir blyUlklige ulasmis olup sirecin daha
surdurilebilir olmasi igin elinden gelen ¢abayl da gdstermektedir. (Gyoder, 2022, 4.Ceyrek
Raporu)

OFiS VE TiCARi GAYRIMENKUL PiYASASI

2022 yih pandeminin goriinirdeki etkisinin yitirildigi fakat ekonomik etkilerinin devam ettigi bir yil
olmustur. Ayrica, Rusya-Ukrayna savagl ile artan enflasyon tum dunyanin ve Turkiye'nin
gindeminde yer almistir. Bu sirecte Rusya’ya karsi uygulanan yaptirimlarin ardindan birgok
uluslararasi firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirmayi ya da askiya almay: tercih etmigstir. Bu
anlamda Turkiye gerilimin ortasinda jeopolitik konumunun avantaji itibariyle birgok Avrupa,
Rusya ve Ukrayna menseili firmanin tercih ettigi dncelikli tlke haline gelmistir.

Kiresel Calisan Tercihleri anketimizin Temmuz 2022'de gergeklestirdigimiz yerel sonuglarina
gore, ¢alisanlarin %64’ hibrit model ile galisirken, %72'si haftada en az bir kez ofise
gitmektedir. 2022 yilinin ikinci yarisinda hibrit gcalisma modeli dogrultusunda sadece evden
calismanin agirligi1 azaltilarak ofise déndlerin hizlandigini gdézlemledik. Bu baglamda, pandemi
sonrasinda ¢okga tartisilan ofislerin, is hayatinda kalici oldugu agik¢a gortlmektedir ancak
sirketler ofis alanlarini genisletmekten ¢ok kullandiklari alanlarin tiriine odaklanmaktadir.
Paralel olarak, merkezi is alaninda bosluk orani %12,4’ye diserek 2014 yilindan bu yana en
disuk seviyede kaydedilmistir. Yeni kiralama islemlerindeki artisin yaninda yenileme islemleri
de ylksek tagsinma, yatirnm ve ingaat maliyetlerine katlanmak istemeyen kullanicilar tarafindan
tercih edilerek artis géstermistir.(2022 Yilsonu, Turkiye Ticari Gayrimenkul Pazari Gérinimu,
JLL)

istanbul ofis pazarinda genel arz ise 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmigtir. 2022 yilinda
2021’e gore neredeyse 2 kat fazla islem gerceklesmis ve toplamda 516.789 m?

isleme ulasiimistir. Dordiincu ¢eyrekte kaydedilen kiralama iglemleri ise yaklagik 163.653 m?
olarak gerceklesmistir. Bir dnceki yilin ayni dénemine gore bakildiginda %69 oraninda

artis kaydedilmistir. 2022 yilinda kiralama iglemlerinin %47’si ilk yarida gergeklesirken %53’U
ikinci yarida gergeklesmistir. Bununla birlikte, dérdiinci ¢eyrekte gerceklesen kiralama
anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, %79 oraninda yeni kiralama
anlagmalarindan olugurken yenileme islemleri dénceki ¢eyrege ve yila gére ayni seviyelerde
kalmistir. Onimuzdeki dénemde segim sirecine kadar yavaslama beklenmekte, ardindan
biriken taleple beraber islemlerde hizlanma olacagdi 6ngérilmektedir.
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Y1l icinde artan enflasyon ve doviz kurunda devam eden hareketlilik neticesinde birincil kiralarda
1 ve ABDS$ bazinda artig kaydedilmistir. Pandemi sonrasinda A sinifi ofislere talebin artmasi ve
erisilebilirligin yiksek oldugu merkezi is alani (MiA) bélgesine olan talebin yiikselmesi ile bosluk
oranlari ciddi digiis kaydetmistir. Ozellikle Levent bélgesinde dolar bazinda bir énceki yilin ayni
doénemine kiyasla %39 artis kaydedilmistir. Boylece, bu durumunun birincil kiralar Gzerinde dolar
bazinda yukari yonliu ciddi bir baski yarattigi gorilmektedir. Dérdincu c¢eyrekte, metrekare
bazinda anlagmalarin, %37,53'ti MiA’da gergeklesmis olup bir dnceki yilin ayni dénemine
kiyasla artis kaydedilmistir. islemlerin

%47,5'i Anadolu yakasinda gerceklesip gecen yila kiyasla artis kaydederken, %14,9 ile disus
goéstererek MIA disinda Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baslica yeni kiralama islemleri
arasinda; PWC (8.600 m?, Galataport), Estetik Merkezi (7.500 m?, Cityist Beyoglu), Mayat
ingaat (7.420 m?, A+Live), Serviced Office (7.200 m?, Quasar), Eren Holding (5.050 m?2,
Metropol Eren), Tam Faktoring (3.913 m?, Quasar), Bilgili Holding (3.500 m?, Galataport) ve
GSK (1.750 m?, River Plaza) bulunmaktadir. Ayrica, 2022 yilinin sonunda bosluk orani %15,7
olarak kaydedilmistir. Pandemi sonrasi artan nitelikli A sinifi ofis talebiyle birlikte MiA bolgesinde
bosluk oranlari ciddi disiis kaydetmistir. Ozellikle Levent bolgesinde, tek miilkiyetli yapiya sahip
binalarda bosluk orani gegen yil %20’lerde seyrederken, 2022 yilinin son g¢eyreginde %10,25’e
kadar gerilemistir. Diger taraftan Seker Kule gibi fonksiyon degisikligine giden binalar piyasadaki
arz sikintisini derinlestirmektedir. Bu durumda bosluk oranlarindaki dusis ve arz kisithihgi
neticesinde ABD$ bazinda birincil kiralarda gegen yila kiyasla %60’lik bir artis kaydedilmistir.
Onimiizdeki dénemde yiikselen talebin ve bosluk oranlarindaki diisiisiin devam edecegi ve
birincil kiralar zerinde yukari yonli hareketin surekliligini koruyacagi éngoérulmektedir.

Yatinm iglemlerinde ise yilin ilk yarisinda buyuk ¢apl ofis yatirim islemi gerceklesmemis olup,
yilin ikinci yarisinda kaydedilen Alarko GYQ'ya ait Alarko-DiM is Merkezi'nin 1-2-3-4 no.lu
bagdimsiz bélumlerinin £39.6 Milyon bedel karsiliginda Strgl Gayrimenkul Yatinm A.$.’'ye satisi
gergeklesmistir. Bunun disinda gergeklesen diger blyuk islemi yilin son ¢eyreginde gergeklesen
GSK’nin miilkiyetinde olan ve istanbul Levent'te bulunan 5.040 m?lik 1.Levent Plaza B Blok’un,
Oba Makarna’nin gati sirketi olan Alpinvest’e satisi olmustur.

Ayrica, 2022 yilinda etkisini gittikge kaybeden pandemiye ragmen, hibrit caisma modeli
populerligini korumaktadir. Bu baglamda, ofis mekanlarinda nicelikten ¢ok nitelik 6n plana
cikarak Uretkenligi tesvik eden; inovasyon, sosyallesme, is birligi ve sirket kiltird gelisimini
saglayarak calisanlari en dogru mekanda bir araya getirme imkani sunan ofislere olan

yuksek talep surekliligini korumaktadir. Ayrica, mevcut ofislerini de bu sisteme adapte etme
yoluna giden birgok firma uygun renovasyon caligsmalariyla metrekare optimizasyonu yaparak
ortak ¢alisma alanlarini arttirma stratejisi izlemektedir.

Kiresel capta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezinin yonetimesi, isletimesi,
burada gercgeklestirilen faaliyetler ve bu faaliyetlere dair tesvik, indirim, istisna ve muafiyetleri
diizenleyen ‘istanbul Finans Merkezi Kanunu’ yirirliige girmistir. Projenin 2023 yili igerisinde
tamamlanarak yaklasik 15 milyon m? arzin pazara katilacagi éngoérilmektedir. Bu arzin yaklasik
50’si kamu bankalari ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. (Gyoder, 2022, 4.Ceyrek Raporu)

Propin 2022, 4.Ceyrek Arastirma Raporuna gére; Istanbul Ofis Pazar’'nin 2022 3. Ceyrek Dénemi dzet
verileri su sekildedir:

- Merkezi Is Alani (MiA)’nda A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %23,4; B sinifi ofis binalarindaki
bosluk orani %9,9 oldu. MiA’da kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 18,00 ABD Dolari /m? /ay; B sinifi
ofis binalarinda 7,6 ABD Dolari /m? /ay olarak hesaplandi.

- MIA Digi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %14,6; A sinifi ofis binalarindaki kira
ortalamasi 10,6 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

- MiA Digi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %14,8; kira ortalamasi 11,4 ABD Dolari /m? /ay
olarak kaydedildi.

- En yiiksek kira talep edilen bélge 2022 dérdiincii geyrek ddnemde MiA’'da yer alan Levent bdlgesi oldu.
Bu bélgede talep edilen en yiiksek kira rakami 42 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.

23



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Ticari Gayrimenkulde One Cikan iller

Ticari Gayrimenkul Dakkan ve Magazalar Ofis ve Badrolar
Ortalama Birim Satis  Ortalama Birim Satis Ortalama Birim Satis
Fiyati (TL/m?) Fiyati (TL/m?®) Fiyati (TL/m?)
istanbul £22.935 £21.949 £27.871
izmir +£18.857 £18.623 £22.572
Bursa £14.733 £16.035 £14.405
Ankara £14.909 £14.925 £16.951
Antalya +20.821 £20.303 £24.145
Kocaeli £14.642 £14.140 £15.029
Adana £12.954 £13.760 £12.122

Kaynak: Endeksa

Bélgelere Gore fstanbul Ofis Pazan

G222 (3'22 Ga'zz

Avrupa Stok Bogl Hirr_innil Stok Bophak — Stok Bogluk ——
Yak asi (bin M) Crani (%) 4 a4 [bnmT)  Oram (%) [$mtay [ b ) Oram %)

Levent - Etilar

Anadolu s : Bogluk
Yakas . _ a - inm?  Oram %)

Marpreah. V. e hy & ikt
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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

441
*

*

442
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- Olumlu Faktorler

Merkezi bir konumda yer almaktadir.
Ulagilabilirligi iyidir.
Cins tashihi yapilmistir.

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

- Olumsuz Faktorler

Tasinmaz hisseli mulkiyete sahiptir.

Kapsamli tadilat intiyaci bulunmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI
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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 ydontem 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 lGzerinden 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
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunkl 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
Yaklagsimi kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik Emsaller

1 Realty World Mozaik

TEL1; O 544 3080772
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Denizciler ve Odun Meydani Sokak'a cepheli, bodrum+ zemin+ 6
normal katli, zemin katinda dikkan bulunan, toplam 1000m? alanh, manzarali bina 65.100.000 TL
bedelle satiliktir. Tagsinmaz uzun slredir satistadir.

SATILIK 1000 .-Mm? 65.100.000 .-TL 65.100 .-TL/M?

2 Optimum Gayrimenkul

TEL1; O 532 2647852
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin, Galataport'a yakin konumda yer alan bogaz manzarali 8 katli 3.200 m? kullanimli
komple eski bina igin 195.000.000.-TL istenilmektedir. Karamustafapasa Mahallesinde kdse
konumlu asansoérli oldugu beyan edilmektedir.

SATILIK 3200 .-M?  195.000.000 .-TL 60.938 .-TL/M?

3 Artistanbul Gayrimenkul Bebek
TEL1; O 533 5651813
ALINAN BILGI
Tasinmaza yakin konumda Kemankes Caddesi tizerinde 8 katli 4000 m? kullanimli bogaz manzarali
komple 25 yillik bina igin 440.000.000.-TL istenilmektedir. istenilen fiyatin cok yliksek oldugu
diusunulmektedir.

SATILIK 4000 .-M?  440.000.000 .-TL 110.000 .-TL/M?

4 Co6zim Gayrimenkul

TEL1; O 530 9290668
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Kemeralti Caddesi Uzerinde yer alan, 2 bodrum+ zemin+ 6 normal kat
olmak uzere 9 kath, toplam 1980m? alanl, bogaz manzarali bina 135.000.000 TL bedelle satiliktir.
Tasinmaz uzun suredir satistadir.

SATILIK 1980 .-M2  135.000.000 .-TL 68.182 .-TL/M?
5 Turyap Levent

TEL1; O 533 7481949

ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Karakdy Necatibey Caddesi Uzerinde yer alan 6 katli 60 yillik kbése
parselde konumlu bina 220 m2 alanli olup 2.derece tarihi eserdir. Bina; Bodrum, zemin, 3 normal kat
ve gati kati olmak (izere 6 katli olup 32.000.000.-TL bedelle satiliktir. istenilen fiyatin ok yiiksek
oldugu dasindlmektedir.

SATILIK 220 .-Mm? 32.000.000 .-TL 145.455 -TL/M?

TSGY0-2306009 BEYOGLU (TAHIR HAN) 27



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6 Arkheon Gayrimenkul
TEL1; O 532 4225552
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Karakdy Hirdavatcilar Carsisi igeriisnde yer alan 3 kath 55 yillik bina
235 m2 alanl 38.000.000.-TL bedelle satiliktir. istenilen fiyatin cok yiiksek oldugu diisiiniilmektedir.

SATILIK 235 .-M? 38.000.000 .-TL  161.702 .-TL/M?
7 Bgate Ticari Gayrimenkul

TEL1; O 532 5809007

ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, 6 katli bina 450 m2 alanh olup tarihi eserdir. Bina; Bodrum, zemin, 3
normal kat ve gati kati olmak tzere 6 kath olup 37.500.000.-TL bedelle satiliktir. Yiksek katlardan
deniz manzali oldudu ve yakin zamanda tadilat gérdigu beyan edilmistir.

SATILIK 450 .-Mm? 37.500.000 .-TL 83.333 .-TL/M?

8 Nisantasi Emlak

TEL1: O 212 2584025
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Mumhane Caddesi'nde yer alan, 50m? oturumlu, 5 katli, toplam 250 m?
alanh bina 34.000.000 TL bedelle satihktir. Emsal tasinmaz daha merkezi konumdadir. Bakimli
yapl olup, istenilen rakamin ¢ok yiksek oldugu distniimektedir.

SATILIK 250 .-M2 34.000.000 .-TL 136.000 .-TL/M?
9 Pamir ve Soyuer Gayrimenkul

TEL1; O 532 2167599

ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda,Galataport yakininda Kemankes Caddesi tzerinde yeni restore edildigi
beyan edilen 6 kath her hatta 3 daire olan bina 380.000.000.-TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmaz
yeni tadilat gérmus oldugu icin degerleme konusu taginmaza gbére daha degerli olmasina karsin
istenilen fiyatin yliksek oldugu dusinulmektedir.

SATILIK 2028 .-M? 380.000.000 .-TL 187.377 .-TL/M?
Satilik Emsaller Krokisi

yiarem - Sirkeci

v
Galata Kopriist )
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin ézelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimigtir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkicUk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "kétu/blyuk" olarak belirtiimisken (+) dlizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara gore farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyuk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) ydnde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorilirken de yine alan 6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tiim veriler sonucu olugsan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% Uizeri

TSGY0-2306009 BEYOGLU (TAHIR HAN)
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SATILIK EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU

BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

Emsal-1

Emsal-2

Emsal-3

Emsal-4

Emsal-5

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

65.100.000
SATILIK
BENZER
0%

195.000.000
SATILIK
BENZER
0%

440.000.000
SATILIK
BENZER
0%

135.000.000
SATILIK
BENZER
0%

32.000.000
SATILIK
BENZER
0%

ALAN

BIiRIM M? DEGERI

ALANA ILISKIN
DUZELTME

3.198

1.000
65.100
ORTA KUGUK
-10%

3.200
60.938
BENZER
0%

4.000
110.000
BENZER
0%

1.980
68.182
ORTA KUGUK
-8%

220
145.455
COK KUGUK
-30%

NITELIGI
NI ELIGINE
ILISKIN
DUZEI TME

BINA
BENZER
0%

BINA
BENZER
0%

BINA
BENZER
0%

BINA
BENZER
0%

BINA
BENZER
0%

INSAI KALITESINE

ILISKIN
DUZELTME

ORTA IYI
-10%

ORTA IYI
-10%

iYi
-15%

ORTA IYI
-10%

iyi
-20%

MANZARA
MANZARAYA
ILISKIN
DUZEI TME

ORTA KOTU

10%

ORTA KOTU

10%

KOTU

12%

ORTA KOTU

15%

COK KOTU

30%

KONUM

KONUMA ILiISKIN
DUZELTME

ORTA KOTU

10%

ORTA KOTU

5%

ORTA KOTU

5%

ORTA KOTU

10%

BENZER

0%

DIGER BILGILER

DIGER BILGILERE

ILISKIN
D(IZEl TME

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-10%

-10%

-15%

-10%

-10%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMIS

DEGER

-10%

-5%

-13%

-3%

-30%

101.818

Yukaridaki karsilastirma tablosu deger takdirinde kullanilan ydnteme iliskin analiz amagli
duzenlenmistir. Tagsinmazin 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?2 degeri 76.030.-TL/m? olarak hesaplanmistir.

TSGY0-2306009 BEYOGLU (TAHIR HAN)
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TASINMAZIN DEGERI

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

3198,00 m? 76.030 TL/m?

TSKB GYO A.S.'NiN HISSESININ

243.144.000 TL 9.398.831 $

178.980.000 TL 6.918.545 $

DEGERI (53/72)

6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Tasinmazlarin bulundugu yapinin insaatinin 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 " formilinden 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
bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kogsullar icerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecedi ihtimali gozéniunde bulundurularak taginmazin deger takdirinde Gelir Yontemi
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 diustunulmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m  Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

TOPLAM DEGER (.-TL) 243.144.000,00 TL

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

TOPLAM DEGER (.-TL) 178.980.000,00 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 11I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlar
UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, oOzellikle 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 ulasilmis 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.

653 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
"~ 7 Oranlan
Degerleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sb6zlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamisgtir.

32



TSGY0-2306009 BEYOGLU (TAHIR HAN)

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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Tasinmaz hisseli milkiyet olup, Beyoglu Belediyesi'nde yapilan incelemesinde hisselerin
paylasimina iligkin izaleyi suyu davalarina iliskin ¢cok sayida evrak bulundugu gortlmustir. Dava
surecine iliskin TSKB GYO A.S. Edinilen 19.10.2022 tarihli yazih bilgiye gore;

"™1/144 hissesi Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’ye , 106/144 hissesi TSKB Gayrimenkul
Yatirrm Ortakhd@r A.$.ye ait Karakéy'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 verilmistir. 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 davali tarafindan temyiz edilmesi
sebebiyle temyiz incelemesi i¢in dosya Yargitay’a génderilmigtir. Yargitay tarafindan 14.12.2021
tarihinde durusma yapilmis olup Yerel Mahkeme karari onanmistir. Davali tarafindan maddi
hata oldugu gerekgesi ve Kanun Yararina bozma basvurusu sebebiyle dosya Yargitay'a
gonderilmigtir. Yargitay tarafindan maddi hata olmadi§i gerekgesiyle 28.09.2022 tarihinde
istemin reddine karar verilmis olup karar kesinlesmistir. Kesinlesmis yargi kararina karsi
yargillamanin iadesi davasi agilmis ve talebin reddine karar verilmis, yargilamanin iadesi
kararinin reddi heniiz kesinlesmemistir. Dosya satis igin icra midirliigiine génderilmistir.icra
mudurligince gayrimenkulun satisina esas olmak tzere Kiymet Takdiri yapilmis, karsi tarafca
kiymet takdirine itiraz davasi ikame edilmistir, dava dertestir." Konuyla ilgili TSKB GYO
A.S.nin agiklamasi ektedir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

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

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

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

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ 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 sartt 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
gorlimustir. Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, bu
s6z konusu tasinmazlarda "Binalar® olarak Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi Portfoyine
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 mulkiyetinin 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 goérulmustar.
Tasinmazlarin ingaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilimigtir.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatiim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi portféyinde “Binalar” bashgi altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadigdi kanaatine variimigtir
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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TSGY0-2306009 BEYOGLU (TAHIR HAN)

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;

27.06.2023 tarihli toplam degeri igin ;
178.980.000 .-TL
(Yuz Yetmis Sekiz Milyon Dokuz Yiiz Seksen Bin TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
211.196.400 .-TL  kiymet takdir edilmigstir.

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

TL usD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL ) (%18)
178.980.000 6.918.545 6.345.728 211.196.400

DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN 1/1 HISSE DEGERI

TL USD EURO TL
( KDV HARIC ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) , (;D\ISD»?HiL)
243.144.000 9.398.831 8.620.660 286.909.920
1USD= 258696 .-TL  26.06.2023 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

1EURO= 28,2048 .-TL 26.06.2023 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
\

Onur BUYUK S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT

Lisans No: 404674 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildigi 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 iliskin 6zel hiikimleri 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 faallyetmde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir. N 7
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