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DEGERLEME RAPORU OZETI

Dederlemeyi Talep Eden : Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
Kurum/Kisi _

Raporu Hazirlayan Kurum : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismaniik A.S.
Stzlesme Tarihi - No'su : 01 Aralik 2018 - 001

Degerlenen Miilkiyet Haklar : Kira sézlesmesinden dodan hak (kullanim hakki)
Ekspertiz Tarihi . 24 Aralik 2018

Rapor Tarihi 1 27 Aralik 2018

Mister / Rapor No : 2018/6179

Dederleme Konusu ;6. Vakif Han

Gayrimenkullerin Adresi Kemankes Kara Mustafa Pasa Mahallesi, Galata

Sarap Iskelesi Sokak, No: 10,
(Kemankeg Caddesi, No: 37)
Beyoglu / ISTANBUL

Istanbul ili, Beyoglu Iigesi, Kemankes Mahallesi,
Galata Sarap Iskelesi ve Kemankes Mevkii,

Tapu Bilgileri Ozeti . 122 pafta, 80 ada, 21 no’lu parselde kayith, 207 m2
yUzdlgimll arsa (1zerindeki alti adet diikkdni olan
kargir han

Sahibi : Vakiflar Umum Midarliga

Kullanim Hakk) Sahibi : Pera Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

Mevcut Kullanici : Tasinmaz, Pera Gayrimenkul Yatirim Ortaklidl A.S.

tarafindan kiralanmis ve yine ayni firma tarafindan
Ada Yiyecek Igecek ve Turizm Hizmetleri Tic. Ltd.
Sti'ne kiraya verilmigtir.

Raporun Konusu : Bu rapor, yukanda adresi belirtilen taginmazin kira
sbézlesmesinden dogan hakkin (kalan kullanim
hakkinin) pazar / devir dederi tespitine ydnelik
olarak hazirlanmistir,

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER
(KDV HARIC)
Tasinmazin Kullanim Hakkinin Pazar 1.775.000,-TL 335.000,-USD
/ Devir Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Degerleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmam
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
(SPK Lisans Beige No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII[, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalartna
[liskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer
alan “Defjerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standarttan kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BIiLGILER
1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanhk A.S.
SIRKETIN ADRESI : Igerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, Kayigdag Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : YiurirlUkteki mevzuat cercevesinde her tUrlli resmi
ve &zel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye ydnelik tim raporlan diizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gdriis raporu vermektir.

KURULUS TARIH1 : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SICIL NO : 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SICIL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
(SPK) “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmgtr.

Not-2 :  Sirkete, Bankacilk Dizenleme ve Denetleme Kurulunun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karar ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakh§i A.S.
SIRKETIN ADRESIH : Rihtim Caddesi, No: 51,
Karakdy - Beyodlu / ISTANBUL
TELEFON NO 10212 243 44 50
KAYITLI TAVAN SERMAYE : 250.000.000,-TL
CIKARILMIS SERMAYESI : 89.100.000,-TL
KURULUS TARIHI :21.01.1992
GYO DONUSUM TARIHI : 06.09.2006
HALKA ACIKLIK ORANI : % 50
FAALIYET KONUSU : Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul

Yatinm Ortaklklanna iliskin dizenlemelerinde, yazili
amac¢ ve konularla istigal etmek wve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasli araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak Uzere
ve kayith sermayeli clarak faaliyet gésteren anonim

B ortakliktir.
PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER : Denizil Aligveris Merkezi ve ofis Projesi, 6. Vakif Han -
uzun sdreli  kiralama, Kibris arsasi - uzun sireli
kiralama
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi ({zerine adresi belirtilen gayrimenkuliin kira
sdzlesmesinden dodan hakkin (kullanim hakki) kalan siresine ait pazar / devir degerinin

tespitine ydnelik olarak hazirlanmigtir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmas! vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticillar
arasinda faaliyetleri lizerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyati belirleyen dijer etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olugan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gbre tepki verecektir.

Ulusiararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen
varhdin veya yiukumliligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el dedistirdigi
ve glincel sahibi de d&hil olmak lizere bu pazardaki katihmcilarin gogunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazariar, cesitli piyasa aksakliklar nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksaklhklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diisls ve ylkseligsler veya pazar katilimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme géralir. Pazar katihmcilarn bu aksakiiklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlige neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
hir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacad: varsayimina dayanan dlzeltilmig
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullan
yansitmaldir.

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlk veya ylOkdmilligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tirt ile ilgili clarak mevcut bir pazarin varhg

pesinen kabul edilmistir.
Alicl ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.
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Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmigtir.

- (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlart (zerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.

- Takdir edllen pazar degeri degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine 6zglddr.

Isbu dederleme raporundaki deger esas), serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyat: belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.$.'nin talebine istinaden, sirket
portfoylindeki kira séziesmesinden dodan kuilamim hakii buiunan gayrimenkuiin kalan
kullanim hakkinin tespiti icin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili
"Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu

M

Sirketlerin Kuruica Listeye Alinmalarina lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri ile
Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer alan “Degerleme Raporiarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017
tarih Seri II1-62.1 saylll "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig”i
dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlan kapsaminda hazirflanmigtir. Is bu
dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup bagska amacla kullanilamaz.

Tarafimiza miigteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama butunmamaktadir.

NOVA TD RAPOR&): 2018/6179 2.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler c¢ergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kistth olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugmaktadir.

- Degerleme konusunu olugturan mulkle ilgili olarak giincel veya gelecede donuk
higbir ilgimi'z yoktur, Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gérevle ilgili olarak verdidimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amac
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmigtir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki editim gartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmigtir. Dederleme ¢aligmasinda
gérev alanlarin dederlemesi yapilan miilkiin veri ve tiiri konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamigtir,

NOVA TD RAPOR &;: 2018/6179 g
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI ! Vakiflar Umum Midiirlagd

i + Istanbul

ILCESI ' Beyogiu

MAHALLEST ! Kemankes

MEVKIi ' Galata Sarap Iskelesi ve Kemankes
PAFTA NO 1122

ADA NO ! 80

PARSEL NO : 91

NITELIGI : Alt1 adet diikkani olan kargir han (*)
YUzoLcUMO ! 207 m?

CILT NO D 3

SAYFA NO ! 269

YEVMIYE NO -

TAPU TARIHI : 31.01.1945

(*) Bina cins tashihli olup kat irtifaki kurulmamistir. Bu durum tasinmazin kullanimina,
ilgili kurumlardan izin almak suretiyle devrine ve kiralanmasina engel
olusturmamaktadir.

Tasinmaz tapu kayitlarina goére “alti adet dikkani olan kargir han” niteliginde olup
yerinde yapilan incelemelerde tapu niteligine uygun olarak kullamidig tespit edilmistir.

3.2 GAYRIMENKULUN SOZLESMEDEN DOGAN HAKKINA (KULLANIM
HAKKI) ILiSKIN INCELEMELER

Degerleme konusu taginmazin (kullamm hakki) milkiyeti Vakiflar Umum
Miidrli§i'nde olup 01.02.2005 tarihinde Vakiflar Genel Miudurligl ile Global Altyap
Hizmetleri ve Isletmecilik A.S. — AOG Ingaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. ortak girigim
grubu (Miteahhit) arasinda Restore Et - Islet - Devret Modeliyle Ingaat Yapimi
Sézlesmesi akdedilmistir. Miteahhit firma ile Pera Gayrimenku! Yatinm Ortakli§i Arasinda
13.09.2007 tarihli Devir Soézlesmesi, Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakli A.S. ve Ada
Yiyecek Igecek ve Ticaret Ltd. Sti. arasinda ise 01.07.2010 tarihli Kira Sézlesmesi ve
tnvan degistirerek Ada Yiyecek Icecek ve Turizm Hizmetleri Ticaret Ltd. Sti. adin alan
firma ite 22.01.2013 tarihinde imzalanmis ek protokol bulunmaktadir.
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Stzlesmelerin ilgili maddeleri agsadida sunulmustur.

Vakiflar Genel Miidiirliigii ile Global Altyap: Hizmetleri ve Isletmecilik A.S. -
AOG Insaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. ortak girisim grubu (Miiteahhit)
arasindaki Restore Et - Islet ~ Devret Modeliyle 01.02.2005 Tarihli insaat
Yapimi Sozlesmesi:

o Sozlesmenin taraflari; bir taraftan T.C. Bagbakanlhk Vakiflar Genel MidlrlGgi
(Idare) adina hareket eden Istanbu! Vakiflar Bolge Miidirlidi ile dier taraftan
Global Altyapr Hizmetleri ve Isletmecilik A.S. - AOG Ingaat Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S. Ortak Girisim Grubu (Milteahhit)'dur.

o Sozlesmenin konusu: 6. Vakif Han'in kira akti sliresinin yer teslimi tarihinden
itibaren 3 yilda projelerinin hazirlanmasi, ilgili kurum ve kuruluslardan gerekli
izin ve onaylann alinarak giiclendirme ve restorasyonunun bitirilmesi de dahil
olmak lzere toplam 15 yil olmas! sartiyla Vakiflar Meclisi'nin 16.10.2004 tarih
ve 830/856 sayili karar ile Restore Et - Iglet -~ Devret Yapim Isidir.

o Kira ddemeleri teslim tarihinden baglamak tizere;

- 1lk 3 yilin aylik kirasinin 1.132,50 TL,

- 4. yiiin aylik kirasinin 2.642,50 TL,

- 5, yiidan 9. yila kadar (9. yil dahil) 4 yil igin belirlenen aylik kira bedeline
Vakiflar Genel Midrlagii'de her yil genel olarak belirlenen yiilik kira artis
oranimin eklenmesi ile bulunacak bedelin aylik kira olarak alinmasi {bu
déneme ait yillik kira artiglannin uygulanmasinda her yil igin bir dnceki yilin
kira bedeli esas alimacaktir.),

- 10. yilin aylik kirasi 9. yilin aylik kirasi + 2.000 Amerikan Dolar karsihg
Tiirk Lirasi kira alinmasi (Dolar idareye yatinlacak giinde Merkez Bankasi
satis kuru tizerinden Tiirk Lirasi'na gevrilerek bulunacak bedel),

- 11.ile 15. (15. yil dahil) arasi aylik kira ise, 10. yil igin belirlenen aylik kira
bedeline Vakiflar Genel Midirliigl'nce her yil genel olarak belirlenen yillik
kira artis oraninin artisa eklenmesi ile bulunacak bedelin aylik kira olarak
bulunmasi (bu déneme ait yilik kira artislarinin uygulanmasinda, her yil
igin bir 6nceki yilik kira bedeli esas alinacaktir.),

- Kiracl tarafindan yapilacak tiim imalatlarin, isletme slresi sonunda Idareye

terk ve teberru edilmesi,
15. yilin sonunda Vakilar Idaresi'nin giniin rayiclerine gére belirleyecegi
kira bedelini isletmecinin (kiracr) kabul etmesi halinde kiraciik déneminin
baslayacak olmasi, aksi takdirde binayl 1 ay igerisinde galisir ve bakimh
sekilde idareye terk edecedi,

NOVA TD RAPOR n%. 2018/6179 A

WL N0 f-'.‘i Lo




NOV A

Restorasyon tamamlandiktan sonra igletme siiresi kiracinin, Idarenin yazil
iznini almak sartiyla tagsinmazin bir kismini 3. sahislara kiraya verebilmesi
sartlariyla Istanbul ili, Beyodlu ilcesi, Kemankes Mahallesi ve tapunun 80
ada, 21 parselinde kayith 6. Vakif ishani’nin is merkezi yapiimak {zere 15
yil siire ile Restore Et - Islet - Devret Modeli ¢ercevesinde kira + yapim
isidir.

Miiteahhit firma ile Pera Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigs A.S. Arasinda
13.09.2007 Tarihli Devir Sézlesmesi:
Devir Edenler: Global Altyap: Hizmetleri ve Isletmecilik A.S.
AOG. Ingaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S..
Devir Alan: Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi

o Vakiflar meclisinin 16.10.2004 tarih ve 830/856 sayili ve Devlet Bakanlidi ve
Basbakan Yardimahgi'nin 20.10.2004 tarih 4703 sayih olurunda belirtilen
sartlarla 15 yilligina restore et - iglet - devret modeline gére is merkezi
yapilmak {izere; Vakiflar Bolge Mudurlida ile Global Alt Yapi Hizmetleri ve
Isletmecilik Anonim Sirketi ile AOG Insaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi istanbul 10. Noterlifi'nden 23.01.2004 tarih 02857 yevmiye no’lu
s6zlesmeyi akdetmistir. Vakiflar Meclisi ve MidirlGda'nin muvfakatina
istinaden Global Alt Yapi Hizmetleri ve isletmecilik Anonim Sirketi ile AOG
insaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Besiktas 5. Noterligi'nin
01.02.2005 tarih 3888 yevmiye no’lu sdzlesmeyi aynen ve aynt sartlarda Pera
Gayrimenkul Yatinm Ortakhg Anonim Sirketi'ne devretmiglerdir. Global Alt
Yapi Hizmetleri ve Isletmecilik Anonim Sirketi ile AOG Insaat Taahhiit Sanayi

ve Ticaret Anonim Sirketi’'nin bu sézlesme ile hicbir hukuki baglar kalmamistir.

Pera Gayrimenkul Yatirim Ortakh A.S. ve Ada Yiyecek Icecek ve Ticaret Ltd.
Sti. Arasindaki 01.07.2010 Tarihli Kira Stzlesmesi

o Isbu sdzlesme; bir yandan gayrimenkulii kiralama hakkini haiz Pera
Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. (kiralayan) dider yandan Ada Yiyecek
Icecek Ticaret Ltd. Sti. (kirac)) arasinda karsiikh mutabakata varilarak
01.07.2010 tarihinde imzalamistir. Kiralayan, kira konusu Gayrimenkul'd AOG
insaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ile aralarinda imzalamis
bulunduklar Besiktag 5. Noterligi'nin 28008 yevmiye numarali ve 13 Eylii
2007 tarihli Devir Sézlesmesi‘ne istinaden Begiktas 5. Noterligi'nin 03888
yevmiye numarall ve 01 Subat 2005 tarihli 6. Vakif Han'in Restore Et - Islet -
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Devret modeliyle yapilmis kira ve yapim igini kapsayan Insaat Yapim
Sdzlesmesi‘nin Kiralayan’a devredilmesi hususu ¢ergevesinde kiralanmaktadir.
Kiralayan, isbu Kira Sdzlesmesi'ni imzalamasi sonrasinda Istanbul Vakiflar
Bélge Midurlagine yazili bildirimde bulunacadini beyan eder.

o Kiralama Kosullan:

- Yillik kira bedeli 480.000,-TL + KDV'dir.

- Kira siresi igsbu sdzlesmenin basglangig tarihinden itibaren 9 vyildir;
dolayisiyla bitis tarihi 14.07.2019dur. bu slirenin bitiminden 1 ay
dncesinden Taraflarca Sézlesmenin sona erdirildigine dair herhangi bir
yazili -bildirim yapilmadigi siirece isbu Soézlesme 1’er yilhik slreler ile
uzatilmis sayllacaktir. Ancak herhalukarda Sézlesmenin slresis, Kiralayan
ile Vakiflar Genel Mudiirltigli arasinda imzalanan kira sdzlesmesinin sireleri
ile simrhichr.

- Kira baslangig tarihi 15.07.2010 tarihidir.

- Kira artigi, s6zlesmenin imza tarihini miteakip bir yihin gegmesinden sonra
baslamak Uizere bir énceki yihn kira bedeline Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
ve Uretici Fiyat Endeksi {(UFE)'nin toplaminin ikiye béliinmesi sonucu eide
edilecek orana 2 puan eklenmesl sonucu bulunan oran nispetinde
arttirilacaktir [(Yilnk OFE + viik TUFE)/2 + 2]. Kira artiglan yiida bir kez
yapiir, Kiracl sdzlesme siliresince ve sonunda degisen sartlan ileri siirerek
kira tenzil talebinde bulunamaz.

- Kiralanan gayrimenkul isyeri ve / veya kisa sireli konaklama ve / veya
restoran / kafe amacgh isyeri olarak kullanilabilir. Kiraci, Kiralayan'in yazili
izni olmadikca gayrimenkuliin kullanma maksadini degistiremez. Kiraci;
gayrimenkuliin kullanim amaci ile ilgili gerekli tim izin, ruhsat ve benzeri
cnaylari masrafi kendisine ait olmak U{zere alacaktir. Kiralayan'in séz
kanusu izin ve ruhsatlarin alinamamasindan veya iptal edilmesinden dolayi
bir sorumluluk dogmayacaktir.

Pera Gayrimenkul Yatinnm Ortakh A.§. ve Ada Yiyecek igecek ve Turizm
Hizmetleri Ticaret Ltd. Sti. Arasindaki 22.01.2013 Tarihli Ek Protokol

o Isbu Ek Protokol; TUrkiye Cumhuriyeti Kanunlarina gore kurulmus olan, Pera

Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. (Kiralayan) ile eski unvam Ada Yiyecek

icecek Ticaret Ltd. Sti. olan Ada Yiyecek Icecek ve Turizm Hizmetleri Ticaret

Ltd. Sti. (Kiraci) (bundan sonra birlikte Taraflar olarak anillacaklardir.) arasinda

asadida kararlagtirilan sartlar ve hitkiimler gergevesinde kargtlikhh mutabakatla
akdedilmistir.
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o Isbu Ek Protokol; 01.07.2010 tarihli kira sdzlesmesinin eki ve ayrimaz bir
parcgasi olarak tanzim ve imza edilmigtir

o Sdzlesme uyarinca Kiraci’'nin Odemesi gereken kira bedeli, 01.01.2013
tarihinden itibaren aylik 67.500,-TL + KDV olacak sekiilde uyarlanmustir. Higbir
kangikhiga meydan vermemek igin belirtmek gerekir ki, isbu uyarlama Kira
Bedeli'nin yeniden belirlenmesi anlamina gelmekte olup, hicbir surette kira
artist seklinde yorumlanamaz. Isbu hususlarin Sézlesme ve ilgili mevzuata
uyumlu oldugu, Taraflarn is bu dlizenlemeye karsi itiraz etme ve/veya
dizenlemeden vazgegme imkanin bulunmadidi Taraflarca gayrikabili ricu
olarak kabul edilmistir.

o) Isbu Protokol, Sézlesme’nin ayrilmaz bir parcasi ve tamamlayic unsuru olup,
Sozlesme'nin yorumunda ve icrasinda esas alinacaktir.

o Isbu Protokol'de kullanilan terimler (ifadeler dahil) Sézlesme’deki tanimlanan
anlamlannda kullamimistir.

o Isbu Protokol; yukarida vaki diizenlemeler diginda Taraflarin Soézlesme’de
kararlastinlan hak, yilikiimlildk ve borglanni hig bir surette etkilemeyecek
olup, Sézlesme’'nin basta temerriit, ceza ve fesihe iliskin hikiimleri ofmak
lizere tlim hikUmleri ylrirl(igini ve gegerlilijini korumaktadir.

o Dért ana maddeden ibaret isbu Ek Protokoi, Kirailayan ve Kiraci arasinda
Istanbul’da bir asil nisha olarak dizenlenmis olup, damga vergisi Kirac
tarafindan ddenmek ve 01.01.2013 tarihinden itibaren hikim ifade etmek
lizere 22.01.2013 tarihinde tanzim ve imza edilmisgtir.

Belirtilen sdzlesmelerin tiim maddelerini iceren suretleri rapor ekinde sunulmustur,
Incelenen sbzlesmeler dodrultusunda Pera Gayrimenkut Yatinm Ortakhd A.S.'nin kalan
stzlesmeden dodan hakki (kullanim hakki) siiresi 31.01.2020 yilinda sona erecektir.

Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakh A.S. ve Ada Yiyecek Icecek ve Ticaret Ltd. Sti.
Arasindaki ilk sézlesme 01.07.2010 tarihinde imzalanmis olup ek protokol ise 22.01.2013
tarihinde yapitmistir. Agustos/2013 tarihinde tasinmazin kira bedeline yapilan zam ile
birlikte Adustos/2014'e kadar kira bedelinin 72.495,-TL/ay oldugu, Temmuz 2014 -
Temmuz 2015 dénemi ise kira bedelinin 80.795,66 TL + KDV oldudu tarafimiza beyan
edilmistir. Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.'nin Vakiflar Genel Maduriiigi’ne
6dedigi aylik kira bedelinin ise 4.343,-TL + 2.000,-USD oldugu beyan edilmistir.

Pera Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S. ve Ada Yiyecek icecek ve Turizm Hizmetleri
Ticaret Ltd. Sti. arasindaki kira sézlesmesinden kaynaklanan Temmuz 2017- Temmuz
2018 donemi kira bedelinin 109.619,16.-TL + KDV oldugu tarafimiza beyan edilmistir.
Adustos 2018 itibariyle ise aylik 134.195,77 TL + KDV kira alindidi 6greniimistir. Pera
Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.'nin Vakiflar Genel Midirligi‘'ne édedigi aylk kira
bedelinin ise KDV harig 13.192,-TL oldudu beyan ediimistir
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3.3 ILGIiLI TAPU siciL MODORLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu Kadastro Genel Midirliga Portal’'ndan temin edilen 31.10.2018 tarihli
takyidatli tapu kayit belgesine gére tasinmazin tapu kayitlari lizerinde asadidaki notlar
bulunmaktadir. Takdiyath tapu kayit belgesi rapor ekinde sunulmustur.,

rhler béliimii :

o Davutada ve Darusgafaka Vakiflarindan icareli.
o H.5.2256 (05.02.1952 farih ve 299 yevmiye no ile)

Bevanlar béllimii :

o 2. grup eski eserdir. {01.08,2005 tarih ve 2955 sayil)
o Eski eserdir. (11/A-2 Grubu - 988/1120 Sayi)

Serh ve beyanlar tasinmazin kuru mdlkiyetini ilgilendirmekte olup Pera Gayrimenkul
Yatinm Ortaklidi A.S.'nin sozlesmeden dogan kullanim hakkimi engellememektedir. Bu
nedenle de yukarida yer alan beyan ve serhlerin tasinmazin degerine olumsuz bir etkisi
bulunmamaktadir. Ancak Vakiflar Genel MadirliGga ile Global Altyapr Hizmetleri ve
Isletmecilik A.S. -~ AOG Ingaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. ortak girisim grubu
(Miteahhit) arasinda olan ve devaminda Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.'ne

devredilen sézlesmenin tapu kitliginde tescil edilmesi énerilmektedir.

Yapilan incelemeler dogrultusunda rapor konusu tasinmazdaki
stzlesmeden dodan hakkin (kullanim hakki) tapu incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuat) hiikiimleri c¢ercevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakhg:
portféyiinde ™“Gayrimenkule Dayali Haklar” baghgt altinda bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN iNCELEMELER

Beyodlu Belediyesi Imar Midirliidi’'nde yapilan incelemelerde tasinmazin konumlu
oldugu 80 ada 21 no’lu parselin 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 dlgekli Beyoglu Kentsel
Sit Alant Koruma Amagh Uygulama Imar Plani kapsaminda “Turizm -~ Hizmet - Ticaret
(THT) Alany lejantinnda kalmakta iken Istanbul 10. idare Mahkemesi'nin 12.04.2017
tarih, 2015/1869 esas 2017/804 karari ile bélge planlarini iptal ettigi &grenilmistir. Ayrica
taginmaz 12.02.2014 tarih ve 2074 sayil koruma kurulu karan ile gegis dénemi koruma
esaslan ve kullanma sartlar Kiltir ve Turizm Bakanhidi Istanbul II No‘lu Kiltiir Varliklar

Koruma Kurulu MudUrligli‘nce belirlenmektedir.
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3.4.1 Beyoglu Belediyesi imar Miidiirligil Argivi‘'nde Taginmaza Ait Fiziki Arsiv
Dosyas! Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Beyoglu Belediyesi imar Mudirligi Arsivi'nde taginmaza ait arsiv dosyasi lizerinde

vapilan incelemelerde agadidaki tespitlerde bulunulmustur.

o Parsel sinirlan igerisinde konumlu olan bina igin diizenlenmis olan 21.10.2005
onay tarihli ve 2005/0249 no'lu yapi ruhsati (yap: alari 1.619,10 m2) ve
27.12.2006 onay tarihli ve 2006/05862 no'lu yapt kullanma izin belgesi
bulunmaktadir.

o Binaya ait 03.08.2005 tarih ve 1074 saylh 2. Grup eski eser binanin
glclendirme ve restorasyon insaati projesi, 15.07.2005 tarih ve 3097 sayih
onanm ve glglendirme projesi, 04.07.2005 tarih ve 2874 sayili restitiisyon
prajesi bulunmaktadtr.

3.4.2 Yapi1 Denetime iliskin Bilgiler

Rapor konusu tasinmaz yapi yili nedeniyle yapi denetime tabi dedildir.

3.4.3 Mevzuat Uyarinca Aiilnmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig) Hakkinda Goriig

Tasinmaz 1957 yilindan 6nce insa edilmis olan yapitarin iskanli oldugu kabul
edildiginden yapilar yasal kabul edilmistir.
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imar durumu ve yapilan incelemeler itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri cercevesinde tasinmazin soézlesmeden dogan hakkinin (kullanim
hakki) Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyiinde “Gayrimenkule Dayah Haklar”
bashi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi géris ve
kanaatindeyiz.

3.5 TASINMAZIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

3.5.1 Tapu Sicil Miidirliigii incelemesi
Yapilan incelemelerde tasinmazin milkiyetinde ve hukuki slireglerinde son g yil
icerisinde herhangi bir dedisiklik oimadigi belirlenmistir.

3.5.2 Belediye Incelemesi

Beyoglu Belediyesi Imar Midiirligi‘'nde vyapilan incelemelerde tasinmazin
konumlandi parselin 07.07.1993 tarih ve 4720 sayill Kiltiir ve Tabiat Varhklanni
Koruma Bdlge Kurulu karan ile “Kentsel Sit Alami” ilan edildigi ve bdlge igin mevcut
olan 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 o6lcekli Beyodlu Kentsel Sit Alani Koruma Amagh
Uygulama imar Plam istanbul 10. idare Mahkemesi'nin 25.09.2013 tarih ve 2013/1665
saylll karariyla iptal edilmistir. Bu siireg igerisinde 12.02.2014 tarih ve 2074 sayili
istanbul II No lu K.V. Koruma Bélge Kurulu karan ile belilenmis olan gegis ddnemi
koruma esaslari ve kullanma sartlarina istinaden imar durumu Koruma Kurulundan
alinacak karar dodrultusunda belirlenmigtir. Siireg igerisinde Beyogdlu Belediyesi temyize
gitmis ve Danigtay 6. Dairesi'nin 31.03.2015 tarih ve 2014/1012 Esas - 2015/1862 karar
no’lu kararina gére imar planlannin iptal karart bozuimustur.

Rapor konusu tasinmaz 21.05.2009 tasdik tarihli 1/5000 dlgekli Beyoglu Kentsel Sit
Alani Koruma Amach Nazim Imar Plani‘nda Ticaret + Hizmet + Turizm (THT) alaninda ve
21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Beyodlu Kentsel Sit Alant Koruma Amaclh
Uygulama Imar Plani kapsaminda “Turizm - Hizmet — Ticaret (THT)” alaninda kalmakta
iken imar planlar istanbu! 10. Idare Mahkemesi'nin 12.04.2017 tarih, 2015/1869 esas
2017/804 karan ile bélge planlarimin iptal edildigi 6grenilmistir.

3.5.3. Kadastro Midiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin kadastral durumlarinda son (g yil igerisinde

herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmistir.

NOVA TD RAPOR&E): 2018/6179
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FizZIKi
BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU
Degderlemeye konu tasinmaz; Istanbul Ili, Beyodlu Ilgesi, Kemankes Kara Mustafa

Pasa Mahallesi, Kemankes Caddesi ve Galata Sarap iskelesi Sokak’in kesisti§i kése parsel
Uzerinde konumliu 10 kapi no’lu (Kemankes Caddesi No: 37) 6. Valaf Han’dir.

Tasinmazin tamami kirac firma Ada Yiyecek Igcecek ve Turizm Hizmetleri Tic. Ltd.
Sti. tarafindan kullanilmaktadir.

Tasinmazin karsisinda (Deniz tarafinda) Denizcilik isletmesi Genel Midirliik Binas
ve GlUmrilk, hanin bulundugu sokakta Suha Fazli Han, Muradiye Han ve restorasyon
halindeki Liman Ticaret Han, yakin cevresinde ise; Moca ve Rilya Han, Karakdy Karakolu,
Altin Borsasi, Karakéy Cok Kath Otoparki, cesitli kafeler ve diikkdnlar bulunmaktadir.

Tasinmaz; Karakdy iskelesi'ne 300 m, Galata Képriisii'ne 400 km, Eminénii'ne
1,50 km ve Begiktas’a ise yaklagik 3,50 km mesafededir.

Merkezi konumu, ulasim rahathdi, bélgenin yiiksek ticari / turizm potansiyeli ve
miisteri celbi tasinmazin degerini olumlu ydénde etkilemektedir. Otopark alanlarinin

yetersiz olmasi bdlgenin genel sorunudur.

Bolge, Beyoglu Belediyesi sinirari igerisinde yer almaktadir ve tamamianmis
altyapiya sahiptir.
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4.2 BINANIN GENEL INSAAT 6ZELLiKLERI

INSAAT TARZI : Betonarme karkas

INSAAT NizAMI 1 Bitisik (Iki ydnden)

YAPININ YASI : Yapi eski eser nitelijinde olup 2006 yilinda restorasyon ve
gliclendirme calismalan tamamlanmstir.

KAT ADEDI : 8 (Zemin kat + 6 normal kat + ¢ekme kat)

OTURMA ALANI 1207 m2

TOPLAM KULLANIM

ALANI : Brit 1.615,10 m2 (*)

YAPININ BOLUMLERI: Tek blok

ELEKTRIK : Sebeke

SuU : Sebeke

KANALIZASYON : Sebeke

ASANSOR : Mevcut

HAVALANDIRMA ! Mevcut

KLIMA : Mevcut

ISITMA SISTEMI : Dogalgaz yakith merkezi kalorifer sistemi mevcut
JENERATOR : Mevcut (1 adet 155 kVA kapasiteli)

YANGIN TESISATI : Yangin alarmi ve yangin hortumlari mevcut
YANGIN MERDIVENI : Mevcut (Betonarme)

DIS CEPHE : Traverten + dig cephe boyali

GUVENLIK : Mevcut

PARK YERI : Bina yaninda kismen iki araghk yer mevcut

SATIS / DEVIR

KABILIYETI : Dederlemeye konu binanin kira sézlesmesinden dodan hak (kullanim

hakki) devredilebilirlik 6zellifine sahiptir.

(*) Tasinmazin kullanim alani bilgisi yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesinden alinmigtir.
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4.3 BINA KULLANIM FONKSIiYONU iLE iLGiLi ACIKLAMALAR

Binanin katlara gore kullanim alan ve fonksiyonlar:

YAKLASIK
KAT ADI KULLANIM HALIHAZIR KULLANIM SEKLI
ALANI
(m?)

Zemin 188,65 Resepsiyon, lokanta ve kazan dairesi
1. Normal 192,55 Lokanta
2. Normal 211,98 1 adet biiro ve ardiye
3. Normal 214,29 Odalar
4. Normal 214,46 Odalar
5. Normal 205,26 Odalar
6. Normal 205,26 Odalar
Cekme kati 186,65 Odalar
TOPLAM 1.619,10

ic mekéinlarin genel ingaat 6zellikleri:

- Zemin kat ve 1. Normal kat,

Karakdy Lokantasi olarak kullamimaktadir. Zemin katta; yerler karo mozaik, duvarlar
fayans kapli, tavanlar spot aydinlatmah algipan asma tavandir. Zemin ve 1. normal
kat dekoratif demirden mamul merdiven ile irtibatlandinimistir. 1. normal katta
mutfak ve yemek salonu yer almaktadir. Mutfak yer dosemest ve duvarlar renkli
seramik kaphdir. Yemek salonunda zeminler karo mozaik kapli, duvarlar fayans kapl,
tavaniar spot aydinlatmal algipan asma tavandir. Mutfak tezgéhlan renkli mermerdir.
Bay-Bayan WC’lerinin zemini ve duvarlan seramik kaphdir.

2. normal kat, Ada Yiyecek icecek ve Turizm Hizmetleri Tic. Ltd. Sti. firmasi
tarafindan yonetim birimi olarak kullaniimaktadir. Igerisinde 5 adet oda, sekreterya,
mutfak ve banyo bulunmaktadir. Odalarda yer dosemesi, cilali, baliksirti masif mege
parke, duvarlar ithal duvar kadidi ile kapl, tavanlar ise spot aydinlatmal algipan asma
tavandir. Qdalar aliminyum seperatorierle birbirinden aynilmistir. Islak hacimlerde
zeminler dekoratif seramik, duvarlar fayans kapli, tavanlar ise spot aydinlatmali
algipan tavandir. Icerisinde klozet ve lavabo bulunmaktadir.

- 3, 4, 5, 6. normal katlar ile cekme kat misafir odalar olarak kullaniimaktadir.
Toplam 9 odadan olusmaktadir. Odalar kartonpiyerlidir. Duvarlart algipan Gzeri mat
yadl boyaldir. Katlar arasi irtibati saglayan merdiven basamaklari, rnht ve sahaniiklar
Marmara beyazi cilali mermerdir. Koridorlar renkli seramiktir. Tavanlar spot
aydinlatmali algipan asma tavandir. 3. normal kattan itibaren odalar deniz
manzarasina sahiptir. Catisiz, izolasyonlu teras| vardir.
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Binanin merdiven basamak ve rihtlari dékme mozaik, sahanliklan Marmara beyazi
mermerdir. Binanin pencere dodramalan aliminyumdan mamul olup cift camlidir.
Biirolarin giris kapilan celikten, i¢ kapilar ise mobilya tipi ahsaptan mamuldir. Duvarlar
ithal duvar k&&§idi kapli, tavanlar ise spot aydinlatmali algipan asma tavandir. Binanin dig
cephesi silikon esash renkli dis cephe kaplamal olup, pencere altlarnda kabartma

stislemeler ve kat silmeleri ile elibdgriindeler mevcuttur.

4.4 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Deferleme Standartlan Hakkinda Tebli§"i dogrultusunda Uluslararas
Dederleme Standartlan'na gére en verimli ve en iyl kullammin tanimi “Bir varhgin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yuksek duzeyde
kullanimidir. En verimli ve en Iyi kullaum, bir varigin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullamim olabilir. Bu, bir pazar katimcisinin varhik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik icin planiadigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin konumu, buyiikligld, mimari &ézellikleri, ingaat
kalitesi, mevcut durumu ve yasai izinieri dikkate alindiginda en verimii ve en lyi kullanim

seceneginin “Igyeri” olacad goris ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tiirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Ulkemiz igin doniim noktast olmustur.
villar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi biiylk bir krize siiriklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle Ulkemiz bir toparlanma stirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir disis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diigiik seviyesi olan % 4,99 gbrilmistlr. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, ozellikle FED'in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacadl beklentisi, Darbe girigimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
falzler artis e§ilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilimn ilk ceyredinde faiz oraniari
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz’'da yasanan darbe girigimi sonrasi alinan
énlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75'e gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5'larin lzerine kadar gikmigtir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlarn % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikmigtir.

Faiz Orani (%)
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Kaynak: Hazine Miistesarligi
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlarn

Gayrisafi Yurt ici Hasila ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak
(2009=100), 2018 yilinin ikinci ¢eyredinde bir énceki yilin ayni geyredine gére % 5,2
artti. Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2018 yihnin ikinci ceyredinde
cari fiyatlarla % 20,4 artarak 884 milyar 4 milyon 260 bin TL oldu.

Gayrisafi Yurt igi Hasilayl olusturan faaliyetler incelendiginde, 2018 yilinin ikinci
ceyredinde bir énceki yilin ayni geyregdine gbre zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim
sektéril toplam katma defieri % 1,5 azalirken, sanayi sekt6rlii % 4,3 ve ingaat sektéri %
0,8 artti. Ticaret, ulagtirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olusan hizmetler sektoriinlin katma dederi ise % 8 artti. Takvim etkisinden arndinimig
GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2018 wili ikinci geyredinde bir &nceki yilin ayni
ceyredine gére % 5,5 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig GSYH zincirlenmis
hacim endeksi, bir 6nceki ceyrege gore % 0,9 artti.

Gayrisafi Yurt ici Hamila sonuclan, . Ceyrek: Nisan-Haziran, 2018 _
GSYH GSYH GSYH GSYH

v coen et oMot evieksioecion )
B 48 272 175 862 147.5 53

2017 e 734426 204 867 B30 53
i 831872 235838 180 4 15

v 397 S80 234924 1961 T3

2018 L 187974 206 604 $58.2 i3

i 834 004 204 281 172.5 52

Hazine ve Maliye Bakanhgi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi‘nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yili igin blylime orani % 2,3, 2020 yili igin % 3,5 ve
2021 yih igin ise biliyime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.

Ortalams Enflasyon Orani (%} 2049-2021 Enflasyon Tahminieri (%)
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TUFE'de (2003=100) 2018 yili Eylll ayinda bir énceki aya gére % 6,30, bir dnceki
yilin Aralik ayina gére % 19,37, bir énceki yilin ayni ayina gére % 24,52 ve on iki aylik
ortalamalara gére % 13,75 artis gergeklesti.

Ana harcama gruplari itibariyle 2018 yih Eyldl ayinda endekste yer alan gruplardan,
ulastirmada % 9,15, gesitli mal ve hizmetlerde % 7,42, ejlence ve kiiltlirde % 6,62 ve
gida ve alkolsliz iceceklerde % 6,40 artis gergeklesti. TUFE'de, bir dnceki yilin ayni ayina
gore ulagtirma % 36,61, gesitli mal ve hizmetler % 30,61, gida ve alkolsliz igecekler %
27,70 ve konut % 21,84 ile artisin yitksek oldugu diger ana harcama gruplandir.

Tuketici fiyat endeksi dedisim oranlan. Eylui 2018

{2003=100]
{%}
Eylui 2018 Eyiul 2017
Bir anceki aya gore dedigim oram 6 30 0.65
Bir onices: vitin 473l aving gore degigim oran 18.37 729
Bir ances: viltn avr 3vina gore degigim oram 248 52 11.20
On v 34t ortalamalara gore degisim oran: 13728 9 98

Kaynak: TUIK

5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri

Sektsr 2017 vyilinin ik geyreinde % 3,7 oraninda biiyime performansi
sergileyebilmistir. Ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda blyiiyen ingaat sektéri genel
ekonomik bitylimede gok dnemli bir rol Gstlenmistir.

insaat sektérii 2018 yih ikinci geyrek déneminde yluzde 0,8 blylmusgtir. Insaat
sektoriinde ceyrek donemlerde {ist iiste siiren hizli bilylime yerini nemli bir yavaglamaya
birakmistir. insaat sektéri 2018 ilk yansinda ise yilizde 3,7 biiyimistar. Ingaat
sektériinde ikinci ceyrekte yavaslama kamu ingaat yatirimlarinin devam etmesine ragmen
yasanmistir. Bu itibarla 6zel sektor ingaatlarinda kiigiiime oldugu 6ngérilmektedir. Yilin
ikinci geyredinde dzel sektdr insaat faaliyetleri mali dalgalanmalardan ve alinan segim
kararninin yarattigi belirsizliklerden énemli dlglide etkilenmigtir. fkinci geyrekte satiglara
ybnelik yapilan kampanyalar ve benzerleri de 6zel sektdér insaat faaliyetlerindeki
kiiclilmeyi engelleyememistir.
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Tiirkiye ekonomisi 2018 yili ikinci geyreginde ylizde 5,4 blyUmidigtir. Insaat sektéri
ise 2018 yili ikinci geyrek doneminde sadece yiizde 0,8 blyUmdustdr. Insaat sektériinde
ceyrek dénemlerde ist iiste siiren hizli biylime yerini gok ciddi yavaglamaya birakmistir.
Gayrimenkul sektéri de 2018 yili ikinci geyrek ddneminde yiizde 0,2 biytyebilmistir.
Biyumeler arasinda yaganan bu farklilasma insaat ve gayrimenkul sektérierinin kendi
icinde yasadiklan sorunlardan kaynaklanmaktadir.

insaat sektérii giiven endeksi Agustos ayindaki hizli diisiis ardindan Eylill ayinda da
sert bir gerileme géstermistir. Bdylece ingaat sektérii gliven endeksi dlglilmeye baglandigi
2010 yiindan bu yana en diigiik seviyesine inmigtir. Eylil ayinda giiven endeksi 15,3

puan birden gerilemistir.
Insaat ve Gayrimenku) Sektéri ike GSYH Biiyiime Yizde

DONEW WNSAAT GAYRIMENKUL SV
2010 17.4 45 8.6
2014 247 49 .4
2012 8.4 43 a9
2013 4.0 239 85
2084 5. 25 52
2045 49 2.4 6.
2016 5.4 36 32

017Q1 5.1 26 52

M2 5.1 2.1 53

2017 Q2 18,8 27 13

2017 G4 8.s 2$ 7.3
2017 30 2.3 72
100 0 i as 73

2018 Q2 Y] 02 52

Xaynok. Turkrye $STatsth Nurumi

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2018 yilimin ilk alti ayinda bir énceki
yila gbre, bi sayisi 28,1, viizdlciimii %41.8, dedgeri aire 1S1
%46,1 oraninda azaldi. Yap: ruhsati verilen binalann 2018 yili Ocak-Haziran aylar
toplaminda; Yapilarin toplam yiizdlglimi 75,3 milyon m? iken; bunun 39,5 milyon m%si
konut, 22 milyon m?si konut disi ve 13,8 milyon m?*si ise ortak kullanim alani olarak
gergeklesti. ‘

Yap: ruhsat, Ceak - Haziran, 2016-2018

Brronges b il g

g gore defiyr
i oram (%
Gosiergeer 2018 o7 il 2018 07
Brasa:s w/W 76795 69 366 a8 17
ruslgumy e 6267 268 129 246 085 167 396 131 41 & i
Tiegen ™, B2 074 745 454 137 748 $88 291 35 J4L GR6 687 242 405
Daresdysl 43 3% E45 728 $12 960 -4£ 7 J85

ko @ satetag 218 8 J00T s et wale
Kaynak: TUIK
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insaat maliyet endeksi (IME), 2018 yih Temmuz ayinda bir énceki aya gdre % 1,63,
bir énceki yiin ayni ayina gére % 27,01 arth. Bir dnceki aya gére malzeme endeksi %
2,07, iscilik endeksi % 0,62 artti. Ayrica, bir dnceki yihin ayni ayina gére malzeme
endeksi % 32,07, iscilik endeksi % 16,39 artt. Bina ingaati maliyet endeksi, bir énceki
aya gére % 1,45, bir dnceki yihin ayni ayina gére % 25,78 artti. Bir énceki aya gore
malzeme endeksi % 1,82, iscilik endeksi % 0,59 artti. Aynica, bir énceki yilin ayni ayina
gdre malzeme endeksi % 30,38, iscilik endeksi % 16,35 artt.

Insaat maliyet endeksi ve degisim oranlari, Temmuz 2018

[2015=100]
Bir tmc_eki Bir oncekiyihin
ayagbre ayniayina gore
Sektorier MaliyetGrubu  Endeks degisim (%] degisim (%)
ingaat Toplam 162,78 1,63 27,01
i1alzeme 162,51 2.07 32.07
tscilik 163,45 0.62 16.39
Binaingaah Toplam 161,14 145 25,78
Maizeme 16012 1.82 30.38
igcitik 163,34 0.59 16.35
Bina disi Toplam 168,32 2.24 31,16
yaplanningaall  paizeme 170,02 281 37 47
Iscilik 163,84 0.74 16,56

5.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan énemli &lglide ingaat sektdriindeki talep
bilyiimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yilikselme s6z konusudur. 2015 yil
ilk yansi konut kredileri talebi yilksek goriniirken ikinci yar itibariyle sert bir diisis
yasamistir. 2016 yih basinda ise hafif bir toparlanma séz konusu olsa da 2017 yili
itibariyle konut kredi faizleri ve kullamim oranlan diigiis seyretmektedir.

Tirkiye genelinde konut satiglar 2018 Adustos ayinda bir dnceki yilin aym ayina
gére % 12,5 oraninda azalarak 105 154 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 15.262 konut
satigl ve % 14,5 ile en ylksek paya sahip oldu. Satig sayllanna gére Istanbul’u, 9.291
konut satisi ve % 8,8 pay ile Ankara, 5.064 konut satisi ve % 4,8 pay ile Izmir izledi.
Konut satis sayisinin diigiik oldugu iller sirasiyla 14 konut ile Hakkari, 23 konut ile
Ardahan ve 59 konut ile Bayburt oldu.
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Tirkiye genelinde ipotekli konut satiglan bir énceki yilin ayni ayina gére % 67,1
oraninda azalls gostererek 12,743 oldu. Toplam konut satiglan iginde ipotekli satiglarin
pay' % 12,1 olarak gergeklesti. Ipotekli satiglarda istanbul 2.082 konut satisi ve % 16,3
pay ile ilk siray) aldi. Toplam konut satislan igerisinde ipotekli satig payinin en yiksek
oldugju il % 21,3 iie Artvin oidu. Diger konut satiglar Tirkiye genelinde bir &nceki yilin
aynm ayina gére % 13,5 oraninda artarak 92.411 oldu. Diger konut satiglarinda Istanbul
13.180 konut satisi ve % 14,3 pay ile ilk siraya yerlesti. istanbul’daki toplam konut
satislar icinde diger satislarin payt % 86,4 oldu. Ankara 7.877 diger konut satigi ile ikinci
sirada yer aldi. Ankara'yl 4.231 konut satigi ile fzmir izledi. Diger konut satiginin en az
oldugu il 13 konut ile Hakkari oldu.

Satis sekline gdre konut satig1, Agustos 2018 Satis durumuna gdre konut satisi, Ajustos 2018

1ED000
s 105154 106 154
o 82411 el
100600 | 49762 55 792
56006 42743 B . .
g - = o
ipotekiisahsiar Digersaslar  Topiam ksets  ikincielsatiy  Topiam

Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir énceki yilhin aym ayina gére %
12,6 azalarak 49.362 oldu. Toplam konut satislan iginde ilk satigin pay! % 46,9 oldu. Ik
satislarda istanbul 6.981 konut satigi ve % 14,1 ile en yliksek paya sahip olurken,
istanbul'y 3.257 konut satisi ile Ankara ve 2.131 konut satisi ile Izmir izledi.
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5.1.4 Konut Fiyat Endeksi

B Enyiksek yifik defisim pistenen dizeyler**
Enr ik yedlik cho Eivin ghsteren Jdi syl

TRC3 (Batmman, Mardin,
Siirt, Fimak]

%18

| Yorgat)
@ %1643

Turkiye'deki konutlarin gézlemienebilen &zelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden anndirilmis fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik
Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2018 yili Temmuz ayinda bir dnceki aya gbre
% 0,3 oraninda artarak 227,40 seviyesinde gerceklesmigtir. Bir énceki yilin ayn! ayina

% ni HKFE, ayni dénemde reel olarak % 5,58 oraninda azalis
géstermistir.  U¢  biylik ilin  hedonik konut fiyat  endekslerindeki  geligmeler
degerlendirildiginde, Temmuz bir énceki aya gére istanbul ve izmir'de sirasiyla % 0,16,
% 0,42 oranlarinda artis Ankara’da ise % 0,08 azalis gdzlendi. Endeks degerleri bir
énceki yiin ayni ayina gére istanbul'da % 4,05, Ankara'da % 7,24 ve Izmir'de % 15,61
artti.

5.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaglatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu oclarak da Tilrkiye piyasasi lizerinde baskl yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatirimlan yavaglamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde doviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tlirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasy,

o Ozellikle kentsel dénlUsimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
olmasi,

o Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

o Déviz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlaninin yabanci ilgilisini artirmasi.
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5.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi
2011 wyilnda gerek genel segimlerin etkisi gerekse (llke ekonomisindeki

duradanhidin etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artig olmarmstir. 2012 ve 2013
yillarinda, 2011 yilina gobre satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar
olmustur. 2014 yilimin tamami ve 2015 yilimin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve
kentsel déniisim projelerinin yapimi ve satislarinda hizhi bir dénem olmasina ragmen,
genel secimin etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan
olarak seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda
azalma gerceklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1siginda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma goérilmiigtiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayist bir énceki yili dahi asmasim saglamigtir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yliksek seyretmesine kargin konut satiglart bir énceki yila
goére yine de artis gdstermistir. TUIK wverileri incelendiginde gayrimenkul plyasasinda
2018 wil ilk yarisi yatayda ve bazi bdlgelerde diisiis egiliminde bir seyir olmustur. Yilin
ikinci yarist da benzer bir tablonun olacag goriisiindeyiz.

5.2 BOLGE ANALIZI

istanbul ili

istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve iilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabaiik, ekonomik ve sosyo-kiltiirel agidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi buyiiklik
acisindan diinyada 34., niifus agisindan belediye sinifan g6z dnine alinarak yapilan
siralamaya gbére Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2017 yihi itibariyle nifusu 15.029.231 Kkisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda
Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve ortada
iIstanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagll Saray, batida Tekirdag'a
baglh Cerkezkdy, Corlu, giineybatida Tekirdag'a badlh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagh Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Kérfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagl
Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olugturan yarnimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli
ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir.
Bodazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz Sehitler Képrlleri
kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bodazi boyunca ve Halig'i gevreleyecek
sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yi ayiran istanbul
Bodazi'na ev sahipli§i yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektérl c¢evresel konularda pek ok
stkintiy1 da beraperinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kiriilidi gibi ana sorunlarin yani
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sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérintii ve giraltG kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'UG ise
Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badclar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampaga, Besiktas, Beykoz, Beylikdlizii, Beyoglu,
Bliyliik¢cekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Giingéren, Kadikéy, Kagithane, Kartal, Kiigiikcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Saniyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biyik bir farkhlasma
goriliir. En yiiksek gékdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da ozellikle Levent,
Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy ilgesindeki
Kozyatad: mahallesi dikkat geker.

Son yillarda insa edilen gok yiiksek yapilar, niifusun hizh blylmesi géz &niine
ahlinarak yapilmglardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolayl konutlasma, genellikle sehir
digina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yiliksek ¢ok kath ofis ve konutlar,
Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir.
Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanmistir. Turkiye'nin en biyilik sirket
ve bankalarinin énemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans
kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik — Tuzla ve Gebze aksina dogru kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tlurkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aym zamanda en bityiik
sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklagik
olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve gevre iller bu alanda; meyve,
zeytinyadi, Ipek, pamuk ve titiin gibi {riinler elde etmektedir. Ayrica gida sanayi, tekstil
tretimi, petrol Uriinleri, kauguk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik
driinler, makine, otomotiv, ulasim araglar, ka§it ve kadit Grinleri ve alkolll igkiler,
kentin dnemli sanayi Griinleri arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bilylik paya sahip olan sekt6rdir. Ilde bu sektdriin
gelismesinde Bogaz képriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda uzanan
otoyollann blyilik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biiyiik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektéri lilke
toplaminin  %27'sini olugturur. Disalm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timunin, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
timine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul ekonomisinde
bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya sahiptir.

Tirkiye'nin blylk sanayi kuruluslanndan pek ¢ogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. flde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento sanayii geliskindir. 2000’li
yillarin basinda payr %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci blyik
sektordiir.

Istanbul geneli'nde tlim orman alanlar koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirl
miktarda ormancilik faaliyeti yliritiimektedir.
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Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahg ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gozde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizm sektdriinde gerileme
dénemi baslamustir.

istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli gekillerde
yapiimaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciigin yapidigi biyiik
merkezlere sahiptir. ilde havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. lin
kuzeyinde 3. Havaliman! ingaati devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek ¢ok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkiindiir. Ildeki havalimanlarindan Atattirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gokcen Havalimani ise Anadolu Yakast'nda
Pendik ilcesinde yer alir. Atariirk Havalimant ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
biiyliik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyocllarla baghdir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da ézellikle sehirlerarasi yolculukta bliylik bir paya
sahiptir. Turkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komgu
ilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Bliyik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. Istanbul Otogar da
metroyla kent merkezine badglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir baska hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dig
merkezlere tren seferleri vardir. Yiiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulasim yalnizca yurtiginde gergeklegtirilir. istanbul'dan
Yalova'va, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir. Istanbul
Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdigi varigh gemi seferi
yoktur,

Istanbul'da sehirigi ulagim ise biiylik bir sektérddr. Otobuslerle ulagim saglayan
iETT; sehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi igleten IDO; tramvay, metro, flinikiller ve
teleferik hatlarinin sahibi Istanbul UIaSIm A.S.; banliyd hizmeti saglayan TCDD;
dolmuslar, yolcu motorian ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir ulagim agina sahiptir.

Beyodlu illgesi

Beyodlu, Istanbul'un Avrupa yakasinda bulunan eski ilgelerinden biridir. Beyodlu
ficesi’'ni kuzeyden Sisli ilgesi, dogudan Besiktas Iigesi ve Istanbul Bodazi, kuzeybatidan
K&§ithane ve Eylp ilgeleri, glineyden Hali¢ cevrelemektedir. Yiizdlgimii 8.76 km?2'dir.

Beyodlu ilgesi 20 Nisan 1924 tarihinde ylrirlige giren 491 sayil kanunla
kurulmustur. Cumhuriyet déneminin ilk yillaninda, Beyoglu Ilgesi Merkez, Besiktas,
Kemerburgaz, Sisli ve Taksim bucaklarindan meydana gelmistir. Ancak 1930'da Begiktas
flcesi'nin kuruimasiyla 6nce Besiktas bu ilgeden aynilmigtir. 1935 sayiminda Merkez
Bucadi'min 3, Kemerburgaz Bucadi'mn 10, Sisli Bucagi'nin 2 kéyl ve Taksim, Beyoglu
flcesi'ni olusturmustur. Kemerburgaz Bucagdi 1936'da kurulan Eyiip Ilgesi'ne, Sisli Bucag
da 1954 kurulan Sisli Iicesi'ne baglanmistir. 1970'ten beri, Beyoglu ilgesi, mahallelerden
olusan bir idari yapiya sahiptir. Bugiin Beyogiu Iigesi 45 mahalleden olusmaktadir. Kby
yeriesimi bulunmamaktadir.
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1984'e kadar Istanbul Belediyesi’'ne bagdl sube olarak sube miudiirlerince yénetilen
Beyodiu, 1984'de Bllyiiksehir ve Iige Belediyeleri igin gikarttlan "Yerel Y8énetimler Kanunu®
cercevesinde yeniden yapilanarak mevcut statlisiind almigtir.

Beyoglu ilgesi egitim kurumlan agisindan zengindir. fice swirlan icindeki
yiiksekégretim kurumlari arasinda Mimar Sinan Giizel Sanatlar Universitesi merkez
kampiisti, Istanbul Teknik Universitesi Giimiissuyu Kampisl ayrica Beykent, Halig ve
Bilgi Gniversitelerinin bazi birimleri bulunmaktadir.

Ilce sinirlan icinde 31 ilkégretim okulu ve 30 ortabdretim kurumu vardir.
Galatasaray Lisesi, Beyodlu Anadolu Lisesi, istanbul Ozel Alman Lisesi, italyan Lisesi,
Saint Benoit Fransiz Lisesi, Avusturya Lisesi, Sainte-Pulchérie Fransiz Lisesi Beyoglu'ndaki
ylzyildan eski editim kurumlandir. Ayrica Ermeni ve Rum azinhklara yénelik hizmet veren
editim kurumlart da vardir.

istiklal Caddesi, Cumhuriyet Caddesi, Indnii Caddesi ve Cihangir Caddesi ticaret ve
eglence fonksiyonunun en belirgin olduklari yerlerdir. iige sinirlan icinde yer alan gesitli
kiiltiirel etkinliklerin yapildig tesisler, ilgenin bir kiiltir merkezi olmasini da saglamigtir.
Sinemalar, tivatrolar, gésteri merkezleri gibi yerler, Beyoglu igesinde yasayan niifustan
cok fazla nifusun faydalandidi, Istanbul ve Tiirkiye genelinde bir anlam ifade eden
yerterdir.

Beyodlu ilcesi buglinkii sinirlarina ulastige 1950'lerden beri 220-250 bin arasinda
cakilip kalmis nifus sayisina sahiptir. Bunun baglica sebebi normal gelisme sireci iginde
gelisebilecedi herhangi bir yer kalmamasi nedeniyledir. 2017 yil itibariyle niifusu 236.606
kisidir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumliu etkenler:

Merkezi konumu,

Ulasim rahatli§ ve ulasim alternatiflerinin gesitliligi,

Bolgenin yiiksek turizm ve ticaret potansiyeli,

Eski eser niteliginde bir bina olmasi,

Binanin bakiml durumda olmasi,

Kullaniian malzemenin kaliteli olmast,

Yapi ruhsati ve yap! kullanma izin belgesinin bulunmasi,

3. normal kattan sonra deniz manzarasina sahip olmasi,

Bolgedeki Galataport Projesi nedeniyle gayrimenkul fiyatlarindaki artig,
Bélgenin tamamlanmis altyapisi.

o 0O 0O 0 0 0 0 O 0 O

Olumsuz etken:

o Bélgenin genel otopark sorununun clmasi,
o Son dénemde gayrimenkul piyasasindaki genel durgunluk.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Plyasa aragtirmasi yapilirken agadidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iligkin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklari mulkiyet, st hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Bu raporda ©zel finansman diizenlemelerinin
bulunmadi§i emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
tzel satis kosullannin (pazarlama siresi, genel pazar
Satis Kosullari ortalamasinin Uzeri / asagist gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bodlimiinde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmigtir.

Finansman Sartlari

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yapilan emsaller dikkate alinmamigtir.

Bu raporda tasitnmaz [ tasihmazlarla aym pazar

Pazar koguliiy kosullanna sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / taginmaziarla aynt veya ok
vakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri béliminde detayli konum bilgileri
sunulmugtur. Farkhh konumda yer alan emsallerin
serefiye farkliliklan ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmislardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel &zellikleri
(arsalar igin buylklik, topografik, imar haklan ve
geometrik 6zellikler; bagimsiz bolimler igin {inite tipi,
kullanim alam buylkligl, yapi yasi, ingaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmig, farkh olmas) durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan yapilmigtir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda arsanin pazar degerinin tespitinde kira
getiren emsaller de bulunmaktadir. Gelir yaklagimi
yonteminin uygulanmsi amaciyla geligtirlecek projenin
analizinde kullanilabilecek satilik ve kiralik
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller de sunulmustur. Genel olarak
dederleme tarihi itibariyle ulagilan emsal bilgileri esas
alinmis olup dederleme tarihinden farklihk gdsteren
emsal bilgilerinin zamana iliskin deder farklarinda
ayarlama yaplmistir.

Bu raporda aynt veya benzer en verimli ve en iyi

Kullanim kullanima sahip olan miilkier kullaniimistir.

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olusturmayan Kkisise!
milkler, sirket haklan veya tasinmaz milkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullaniimamugtir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlan
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Bélgede kirada olan ticari iiniteler

1. Degerlemeye konu taginmaza yakin mesafede Necatibey Caddesi Uzerinde yer alan,

zemin, 2 normal kattan olusan, toplamda 115 m? kapali alanl beyan edilen bina
9.000,-TL bedelle kirahktir. {m? birim kira degeri ~ 78,-TL}
Tigilisi: Emlak Ofisi - 0 (532) 406 99 08

2. Dederlemeye konu taginmazla aym bdlgede ara sokakta yer alan, yaklasik 45 yilk,
bodrum, zemin, 3 normal ve teras kattan olugan, toplamda 580 m? kapall alanl
beyan edilen, igi bakimsiz otel ruhsati da bulunan bina 45.000,-TL/ay bedelle
kirahktir, (m? birim kira degeri ~ 78,-TL)
ilgilisi: Emlak Ofisi - 0 (544) 616 49 85

3. Dederlemeye konu tasinmazla ayn bélgede Kemeralti Caddesi'ne cepheli yer alan,
yaklasik 430 m2 taban oturumlu, bodrum, zemin, asma, 7 normal ve cati kattan
olusan, topiamda 4.500 m? kapall alanh beyan edilen bina 280.000,-TL/ay bedelle
kirahktir. (m? birim kira degeri ~ 62,-TL)

Tigilisi: Emiak Ofisi - 0 (532) 214 96 41

4, Degerlemeye konu taginmazla ayni bélgede, Karakdy Vapur iskelesi'ne yakininda
konumlanan, zemin ve 4 normal kat olmak lizere 5 kattan olusan, toplamda 230 m?
kapal alanh beyan edilen, denize sifir genis manzaras! bulunan, tarihi eser nitelikli
bina aylik 42.000,-TL bedelle kiraliktir. (m? birim kira degeri ~ 183,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi - 0 (536) 249 94 49
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5. Tasinmaz, Ada Yiyecek Igecek ve Ticaret Ltd. Sti.’ne 01.07.2010 tarihinden itibaren 9
yil siire ile ayhk 40.000,-TL + KDV bedelle kiralanmigtir. Yillk kira artis orani
(Tefe+Tiife)/2+2 olarak belidenmistir. 01.07.2010 tarihinde yapilan kira
sbzlesmesinin eki ve ayrilmaz bir pargasi olarak eski Unvani Ada Yiyecek fcecek ve
Ticaret Ltd. Sti. olan Ada Yiyecek Icecek ve Turizm Hizmetleri Ticaret Ltd. Sti. firmas:
ile 01.01.2013 tarihli ek protokol yapiimistir. Bu ek protokole gére 01.01.2013
tarihinden itibaren tasinmazin aylk kira bedeli 67.500,-TL + KDV oiarak
belirlenmistir. Pera Gayrimenkul Yatirm Ortakhig A.S. ve Ada Yiyecek fcecek ve
Turizm Hizmetieri Ticaret Ltd, Sti. arasindaki kira sodzlesmesinden kaynaklanan
Temmuz 2017- Temmuz 2018 dénemi kira bedelinin 109.619,16.-TL + KDV oldugu
tarafimiza beyan edilmistir. Agustos 2018 itibariyle ise aylik 134.195,77 TL + KDV
kira alindigi 6grenilmistir.

Bolgede satigta olan ticari liniteler (Bilgi icindir)

6. Dejerleme konusu gayrimenkule yakin konumda; Istanbul 1li, Beyogiu ilgesi,
Kemankes Mahallesi, 94 Ada igerisindeki 341,50 m? yizélgimli 141 no’lu parsel
tizerindeki 5 bagimsiz béliimden olugan 1.724,02 m?2 Ingaat alanina sahip eski eser
niteligindeki kargir ishaninin tamami 11 Haziran 2015 tarihinde Deniz Gayrimenkul
Yatinm Ortakh§ A.S. tarafindan 25.000.000,-TL bedelle satin alinmistir. Binanin kége
konumu ve bakimh olmasi olumiu &zellifidir. (m2 birim satis degeri 14.500,-TL)
Tasinmazin bugiinkii birim dederi enflasyon diizeltmesi ile yaklagik 21.300,-TL olarak
hesaplanmisgtir.

Bilgi kaynagi: Kamu Aydinlatma Platformu

7. Degerlemeye konu tasinmazla ayni bdlgede, Necatibey Caddesi lzerinde yer alan,
zemin ve 4 normal kattan olusan, her kati 37 m2 olmak (iizere toptamda 185 m?
kapali alanli beyan edilen, binanin giincel satis fiyati 4.485.000,-TL'dir. Taginmazin
aylik 15.000,-TL kira getirisi olabilecedi beyan edilmigtir.

(m? birim satis dederi ~ 24.245,-TL) (m? birim kira degeri ~81,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi — 0 (505) 139 61 60

8. Degerlemeye konu taginmazla aym bélgede, Karakdy Vapur iskelesi'ne yakininda
konumlanan, zemin ve 4 normal kat olmak {izere 5 kattan olugan, toplamda 230 m?
kapal alanli beyan edilen, denize sifir genis manzarasi bulunan, tarihi eser nitelikli
bina 10.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim satis dederi ~ 43.470,-TL)

Ilgilisi: Emlak Ofisi - 0 (536) 249 94 49

9. Degerlemeye konu tasinmazla ayni bdlgede, Necatibey Caddesi lzerinde yer alan,
bodrum, zemin, 5 normal ve 2 ¢ekme kattan olusan, toplamda 1.120 m? kapah alanh
beyan edilen yaklasik 20 yillik is merkezi binasi 27.000.000,-TL bedelle satilikttr. (m?
birim satis degeri 24.105,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi - 0 (532) 415 29 25
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10. Dederlemeye konu tasinmazla ayni bdlgede, ara sokak Uzerinde yer alan, zemin ve 4
normal kat olmak lzere 5 kattan clusan, toplamda 300 m? kapal alanli beyan edilen,
fiziksel yasi yliksek bina 6.250.000,-TL bedelle satihktir. Taginmazin aylik 20.000,-TL
kira getirisi olabilecedi beyan edilmistir.

(m? birim satis degeri ~ 20.835,-TL) (m? birim kira dederi ~ 67,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi - 0 (532) 331 24 06

Not: Emsallerin tim{inde pazarlik pay: bulunmaktadir.

6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.2 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulagabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tammlanan ve aciklanan (¢ yaklasim dederlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile giivenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayall veya gézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadidy hallerde, birden ¢ok sayida deferleme vyaklasimi veya ydntemi
kullamimasi ézellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gdsterge niteligindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile kargilastirmal olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir silre 6nce gerceklesmis olan iglemlerin fiyatlanmin gdz &niinde
bulundurulmasidir. Eder az sayida islem olmusgsa, bu bilgilerin gegerlilijini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem goren veya
teklif verilen fiyattar dikkate almak uygun olabilir. Gercek isiem kosullar ite deder esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farklihklar yansitabilmek amaciyla,
bagka islemlerden sadlanan fiyat bilgileri {izerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varhklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkhhklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari sermaye degerine donisturiilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varligin yararli 6mri boyunca yaratacag: geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon slireci araciligiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina donistirilmesidir. Gelir akigi, bir
sézlesme veya sbzlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi icermeden yani varligin
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elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen kérlardan tiretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemler asagidakileri igerir:

« Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

+ Bir indirgeme oraminin gelecek dénemier igin bir dizi nakit akisina uygulandidi

(bunlar giincel bir degere indirmek igin) indirgenmig nakit akigi,

» Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir ylikimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglan
dikkate alinarak, yiikiimitliiklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklasimi, gdsterge nitelijindeki degerin, bir ahcinin, belli bir varhk igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
bir varhdi elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmastyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler séz konusu olmadikca, degerlemesi yapilan varhida odeyecedi fiyatin,
esdeder bir varlidin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacagi
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklanin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalar nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanimasi gereken
deder esasina badh olarak, alternatif varligin maliyeti {izerinde diizeltmeler vapmak
gerekebilir,

6.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kuruiu‘nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Deferleme Standartian UDS 105 Dederleme Yaklagimi ve Yontemlerl Madde 10.4’e gore
“Degerleme calismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, dzellikle tek bir
yontemin dogdrulugjuna ve giivenilirlijine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varhdin degerlemesi icin birden fazla dederleme
yontemi kullanmas: gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve
yéntemlerl kullanmayi da géz énlinde bulundurmasi gerekli géralmekte olup, &zellikle tek
bir ybntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadig) hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyia
birden fazla dederleme yaklagimi veya yéntemi gerekli goriiliip kullaniiabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullamildigi halierde, séz konusu farkll yaklagim veya ydntemlere dayall deger
takdirinin makui olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinima sirecinin
dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériilmektedir.

Rapor konusu tasinmazin sbzlesmeden dodan hakkinin devir degerinin
hesaplanmasinda gelir yaklasimi yéntemi uygulanmigtir. Pazar yaklagimi yontemi ile
tasinmazin aylik kira degerinin tespiti edilmis ve mevcut kira dederi mukayese edilmigtir.
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7. BOLUOM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITI

7.1 GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yéntemde, gayrimenkuliin degerinin gelecek yillarda lretecedi serbest nakit
akimlanimin  bugiinkii dederlerinin toplamina esit olacadiu 6ngdrallr. Y&ntemin
uygulanmasinda taginmazin kiralama slresinin tamamlanmasina kadar olan sire esas
alinmigtir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektdrin ve
gayrimenkullerin tagidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis
ve gayrimenkullerin dederi hesaplanmigtir. Bu deger, tasinmazin mevcut piyasa
kosullarindan bagimsiz olarak hesaplanan (olmasi gereken) degerini ifade etmektedir.

Varsayimlar ve kabuller :

» Kira Gelirleri ve Kira Geliri Artislari
Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakli§t A.S. ve Ada Yiyecek fcecek ve Turizm
Hizmetieri Ticaret Ltd. Sti. arasindaki kira stzlesmesinden kaynakianan Temmuz
2017- Temmuz 2018 dénemi kira bedelinin 109.619,16.-TL + KDV oldugu
tarafimiza beyan edilmistir. Agustos 2018 itibariyle ise aylik 134.195,77 TL + KDV
kira alindigi 6grenilmisgtir.

- Tasinmazn yillik kira bedeli mevcut sézlesme geregdi [(Yillik UFE + Yilik TUFE)/2

+ 2] formill ile hesaplanarak arttinlacaktir. Ada Yiyecek Icecek ve Turizm
Hizmetleri Ticaret Ltd. Sti. ile yapilan kira sézlesmesi 14.07.2019 tarihinde sona
erecektir. Ancak Pera GYO A.S.’nin Vakiflar ile yaptigi kira sdzlesmesi 31.01.2020
yilinda sonra erecektir. Bu nedenle alt kiracininda kalan bu yaklasik 5,5 ayhk
stirecte kira sbzlesmesine devam edecegi kabul edilmigtir.

TUFE UFE

Temmuz / 2018 15,85 25,00

Kira Artig Yizdesi

[(Yiliik UFE + Yilhk TOFE)/2 + 2]

[(15,85+ 25)/2] + 2= 22,43

+ Ayhk Kira Dederinin Tespiti ve Analizi

Aylik kira dederinin tespitinde Pazar yaklagimi yontemi kullanilmigtir.

Tasinmazin / taginmazlarnn pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal
tasinmazlarin sahip olduklar olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gore karsilastiriimasi
ve uyumlastiriimasi yoluna gidilmigtir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum /
lokasyon, biiyliklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel ozellik gibi kriterler
dogrultusunda degerlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise gok koth, kotd, koti-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve ¢ok iyi olarak belirlenmigtir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin
puanlama aralkiar sunulmus olup ayrica bilyiiklilk bazindaki degerlendirmeler de
asagjidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklar mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger
verilerden elde edilmistir.
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Oran Araligs
Cok Kéti Cok Bilyiik % 20 Uzeri
Kot Biyik % 11 - % 20
Orta Kdtii Orta Biylk % 1 - % 10
Benzer Benzer % 0
Orta fyi Orta Kiciik -% 10 -(-% 1)
Iyl Kigiik -% 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiciik - % 20 lzeri
Kirahk Emsaller Karsilagtirma Analizi
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Kullanim alarm {m?) 115 580 4.500 230
Ortalama m? Birim
Satis Degeri (TL) 78 78 62 183
Lokasyon icin ayarfama % 20 % 25 % 20 -% 10

Miilkiyet durumu

Tam mulkiyet

Tam miilkiyet

Tam miulkiyet

Tam milkiyet

- % 25 - % 25 - % 25 - % 25
Fiziksel / Ingaat
Ozellikderi icin % 20 % 30 % 15 % 10
ayarlama
Kullanmim Niteligi & A
T T % 10 % 0 % 10 % 0
Biylkilik . ) N -
IInAyaTame % 15 % 5 % 10 % 15

Var Var Var Var

Pazarlik payi - % 10 - % 10 - % 10 - % 10
Toplam Serefiye Fark % 0 % 15 % 20 - % 50
Ayarlanmis deder (TL) 78 90 74 92

Ortalama Emsal Degeri
(TL)

~ 83

Not: Pera Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.'den alinan bilgiye goére eski dnvani Ada
Yiyecek Icecek ve Ticaret Ltd. Sti. olan Ada Yiyecek Igecek ve Turizm Hizmetleri Ticaret
Ltd. Sti.nden Adustos/2018'de 134.195,77 TL + KDV oldugu égrenilmistir. Mevcut kira
sdzlesmesi sonucu taginmazin birim kira fiyati ~ 83 TL/m2 olarak hesaplanmistir. Mevcut
kira sézlesmesinin varhi§i ve emsal analizi de gézéniine alinarak aylik m2 birim dederi igin
83,-TL takdir olunmustur.
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« Kira Giderleri ve Giderlerin Artiglan
- Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakhdl A.S.nin Vakiflar Genel Madirligi’ne ddedigi
aylik kira bedelinin ise KDV harig¢ 13.192,-TL oldugu beyan edilmistir.
- Yillik kira gideri artis oramimin da kira geliri artig orani (% 22,43) ile ayni olacagi
kabul edilmistir.

« Kira Siiresi
- Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakhd! A.S. ile Ada Yiyecek Icecek ve Ticaret Ltd. Sti.
Arasindaki kira sozlesmesinin siresi 14.07.2019 tarihinde dolacak olup, Pera
Gayrimenkul Yatimm Ortakhd A.S.’nin devir aldif1 sézlesmeden dogan hakkinin
(kullanim hakkr) siliresi ise 31.01.2020 tarihinde dolacaktir. Indirgenmis nakit
akimlan tablosunda kira siiresinin bitig tarihi 31.01.2020 olarak dikkate alinmigtir.

» Iskonto Orami Hesaplamasi:

- Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama vyaklagimi ile iskonto orani
makroekonomik riskler (tilke riski), spesifik endlstri riskleri ve spesifik gayrimenkuf
riskleri gibi belli risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir.
Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler (zerinden elde edilen getirinin
orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin gdz éndine alinmasi
icin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklagimi
kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Riskslz Getiri Orani (iilke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi

+ Risksiz Getiri Orani
- Bu varliklar tzerindeki getirilerin gbstergesi olarak rapor tarihi itibariyle 5 yillik
tahvilin faiz oram % 18,29'dur. Ancak bunun yani sira Tirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlari da baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2016 -
2018 yillari ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 12,50
civarindadir. Bu nedenle projeksiyon dénemlerinde diisen iskonto orantar dikkate
alinmigtir.

« Risk Primi
- Eklenen risk primi (lke, bdélge, proje ve yoénetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken taginmazin likiditeye ddnme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
sbz konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diglk likiditesi igin de
bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamamin kapsami gayrimenkullin piyasada bulunma
stiresine ve o siire icinde yoksun kalinan karin tutarina baghidir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar} elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirimas ile
dictilebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmas! sirasinda ortaya gikabilecek her tarld
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(yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3
olarak kabul edilmistir.
Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz

agagrdaki sekilde belirlenmigtir: % 18,29 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 21,29
iskonto orani.

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gére
ayarlama yapilmasindan sonra, rapor tarihi itibariyle hesaplamalarda dikkate alinan
iskonto oram % 21,29 olarak kabul edilmistir. Takip eden yillarda son iki yilin devlet
tahvil ortalamasi da dikkate alinarak 2019 yili igin % 17,5 olarak kabul edilmistir.

» Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmigtir,

Ulagilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglarn ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda tasinmazin sézlesmeden dodan hakkin
(kullamm hakkt) buglnki finansal dederi 1.773.382,-TL (~ 1.775.000,-TL) olarak
bulunmustur.

8. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETiMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON U¢ YIL icERiSiNDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Tasinmaz igin girketimiz tarafindan son 3 il igerisinde hazirlanmis herhangi bir
gayrimenkul degerleme raporu bulunmamaktadir.
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9, BOLUM SONUGC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde,
konumuna, bGyGklagilne, fiziksel oOzelliklerine, mevcut kullanim sgekline ve c¢evrede
yapilan piyasa arastirmalarina gére sbzlesmeden dogan hakkinin (kullanim hakki)
rapor tarihi itibariyle toplam devir/pazar dederi agsagida tabloda sunulmustur.

TL usb

Tasinmazin Kullanim Hakkinin 1.775.000 335.000
Pazar / Devir Degeri

(*} Rapor tarihi itibariyle TCMB satig kuru 1,-USD = 5,2927 TL'dir

Tasinmazin yasal durumuyla KDV déhil toplam pazar degeri 2.094.500,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazdaki stzlesmeden dodan hakkin (kullamim hakki)
tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gergevesinde
Gayrimenkul Yatirim Ortakhg: portféyiinde “Gayrimenkule Dayali Haklar” bashdi
altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigr goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor lc orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 27 Aralik 2018
(Ekspertiz tarihi: 24 Aralik 2018)

é: Saygilarimizla,
(/ ————— M

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Insaat Mithendisi Isietmeci
Sorumiu Degerleme Uzmani SPK Lisansl Degerleme Uzmani

Eki:

INA tablosu

Uydu gérinlsleri

Fotograflar

Yapt kullanma izin belgesi

Takyidatl tapu kayit 6rnedi

Imar durumu yazisi

Sézlesme suretleri

Raporu hazirlayanian tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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