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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

1. RAPOR BILGILERI

RAPORUN TURU

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayili kararinda
yer alan “ Dederleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
cercevesinde hazirlanmis, gayrimenkul dederleme raporudur.

RAPORUN KAPSAMI

Istanbul Ili, Uskiidar Ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 73 Pafta, 1083 Ada, 68 Parsel'de
yer alan “3 Bloktan Olusan Betonarme Karkas Bina ve Arsasi” nitelikli ana
gayrimenkul (zerinde yer alan “Akasya A.V.M.” ve “Akasya Kent Etabi"nda
konumlu Saf G.Y.O. A.S. stoklarinin gilincel satis dederlerinin takdiri amaciyla
Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda hazirlanmustir.

DAYANAK SOZLESMENIN 11.11.2015
TARIH ve NUMARASI

DEGERLEME TARIHi 25.12.2015
RAPORUN TARIHi 31.12.2015
RAPOR NUMARASI 2015_400_176_02

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKiLEYEN FAKTORLER

Dederleme calismasini  olumsuz yonde etkileyen herhangi bir unsura
rastlanmamistir.

DEGERLEME KONUSU
GAYRIMENKULUN DAHA ONCEKi
TARIHLERDE YAPILAN SON UC
DEGERLEMEYE iLiSKiIN BILGILER

Dederleme konusu gayrimenkul ile ilgili sirketimizce daha &nce 05.10.2015
tarihli 2015_400_123_02 sayili, A.V.M. fonksiyonu igin 18.08.2014 tarih,
2014_400_72 sayil “Akasya A.V.M. Degderleme Raporu” ve Aralik 2014 tarihli
2014_400_125_04 sayil “Akasya A.V.M. ve Kent Etabi Stoklar Degerleme
raporu” hazirlanmistir. Konu tasinmazlara (A.V.M. blogu ve Kent Etabi dahili Saf
G.Y.0. Stoklari toplami) 2015_400_123_02 sayili dederleme raporunda K.D.V.
Haric Toplam 1.749.013.000 TL (Birmilyaryediylzkirkdokuzmilyononigbin
TirkLirasi) takdir edilmistir. 2014_400_72 sayili dederleme raporunda A.V.M.
icin 1.350.000.000 TL (BirmilyartgytzellimilyonTurkLirasi), 2014_400_125_04
saylll degerleme raporunda ise A.V.M. ve kent etabi stok tasinmazlar igin
toplam1.517.255.000TL (BirmilyarbesytzonyedimilyonikiylzellibegbinTurkLirasr)
deger takdir edilmistir.

KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLERI

Deder takdirinde “Akasya AVM” igin “Emsal Karsilastirma” ve “Nakit Akimlari
Analizi” yontemleri kullaniimig, nihai deder Nakit Akimlari Analizi ydnteminde
ulagilan deder yoniinde takdir edilmistir. “Akasya Kent Etabi” kapsaminda Saf
G.Y.O. A.S. stoklarinda bulunan toplam 15 adet Ofis ile 5 adet Konut nitelikli
tasinmazlarin deder takdirinde “Emsal Karsillastirma” ve “Direkt Gelir
Kapitalizasyonu” yontemleri kullanilmis, nihai deder takdirinde Emsal
Karsilagtirma Yontemi ile hesaplanan degerler lehinde uyumlastirilmis degerler
dikkate alinmstir.

TAKDIR EDILEN SATIS DEGERI

Akasya AVM: 1.760.000.000.-TL (K.D.V. Haric)
Akasya Kent Etabi (15 Adet Ofis+5 Adet Konut): 26.543.000.-TL (K.D.V. Haric)
Toplam Satig Degderi: 1.786.543.000.-TL (K.D.V. Haric)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Gilnur CELIK

Sehir Plancisi — M.B.A
Degderleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 402861

Aysel AKTAN

Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

15_400_176_02



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

2. SIRKET - MUSTERI BiLGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ
KAPSAMI VE GETIRILEN
SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Idealtepe Mahallesi Rifki Tongsir Caddesi No:93/4 Demirhan Plaza Maltepe,
ISTANBUL, TURKIYE Tel:(216) 388 05 09
www.harmonigd.com.tr E-mail: info@harmonigd.com.tr

Saf Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Ankara Devlet Yolu Haydarpasa Yoni 4.Km, Cecen Sokak 34660
Acibadem-Uskiidar/ Istanbul Tel: 216 325 0372

Miisterinin talebi; istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 73 Pafta, 1083
Ada, 68 Parsel'de kayith “3 Bloktan Olusan Betonarme Karkas Bina ve Arsasi”
nitelikli gayrimenkude yer alan “Akasya Kent Etabi”nda, degerleme tarihi itibariyle
kat irtifaki kurulmus bulunan; 528 bagimsiz bolliml{ olarak tescil edilen Akasya AVM
ve Yapl Ruhsati’na ve Mimari Projesine gore toplam 472 adet bagimsiz bélimden
olusan iki adet konut-ofis fonksiyonlu blokta, miisterinin stogunda bulunan 15 adet
ofis ve 5 adet konut nitelikli bagimsiz bdlimin Sermaye Piyasasi Mevzuati
kapsaminda giincel satis dederinin tespitidir.

15_400_176_02
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3. GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ug Yila iliskin Bilgiler

Degerleme raporu; Istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 73 Pafta, 1083 Ada, 68 Parsel'de
kayrth “3 Bloktan Olusan Betonarme Karkas Bina ve Arsasi” nitelikli ana gayrimenkul Uzerinde yer alan
“Akasya Kent Etabi”nda bulunan Akasya AVM ve iki adet konut-ofis fonksiyonlu blokta mudisterinin
stogunda bulunan 15 adet ofis, 5 adet konut nitelikli bagimsiz bolimin giincel pazar dederinin takdiri

amaciyla diizenlenmis olup ayrintil bilgiler alt basliklarda tanimlanacaktir.

3.1. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina Iliskin Bilgiler

Degerleme konusu Istanbul ili, Uskiidar ilgesi, Bulgurlu Mahallesi, 73 Pafta, 1083 Ada, 68 Parsel'de yer
alan “3 Bloktan Olusan Betonarme Karkas Bina ve Arsasi” nitelikli ana tasinmaz Uzerinde kat irtifakina gore
tescil edilen A ve B bloklar dahilindeki toplam 20 adet ve A.V.M. blogunda tescil edilen 528 adet

badimsiz béluimlerdir.

Tasinmazlarin tapu bilgileri, Tapu ve Kadastro Miidiirlii§ii resmi TAKBIS sistemi (izerinden 10.12.2015
itibari ile temin edilen TAKBIS belgesi (izerinden giincellenmis olup, tasinmazlara ait Tapu Kaydi Bilgileri

asadidaki tablolarda belirtildigi gibidir.

Tablo. 1 Konu Gayrimenkullerin Tesis Edildigi Ana Gayrimenkule Ait Tapu Bilgileri

iLi :  ISTANBUL
ILCESI :  USkUDAR
MAHALLESI/KOYU :  BULGURLU
MEVKII T -

PAFTA NO T -

ADA NO : 1083

PARSEL NO : 68

YUzZOLCUMU 1 42.799,76 m2
NITELIGI : 3 BLOKTAN OLUSAN BETONARME KARKAS BINA VE ARSASI
TARIH/YEVMIYE NO. :  02.02.2015/ 1965
CILT NO. : 165

SAYFA NO. ;16289

15_400_176_02



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Tablo. 2 Bagimsiz Boliimlere Ait Tapu Bilgileri (A ve B Blok)

BAGIMSIZ

o _ . ARSA PAYI
BOLUM NIiTELIK SAHIFE IR
NO.
A GiRiS 258 OFis 419 | 41567 2.180 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B 13 167 KONUT | 421 | 41735 1.449 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
15 VE CATI GATI
B ol 192 PIYESLI | 421 | 41760 1.618 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
PIYESI
KONUT
CATI
15 VE CATI L . iy
B e 5 193 PIYESLI | 421 | 41761 1.585 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
PIYESI
KONUT
CATI
15 VE CATI L . iy
B e 5 196 PIYESLI | 421 | 41764 1.788 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
PIYESI
KONUT
15 VE CATI GATI
B DiVES] 197 PIYESLI | 421 | 41765 1.883 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
KONUT
B GiRiS 200 OFis 421 | 41768 1.182 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 201 OFis 421 | 41769 833 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 202 OFis 421 | 41770 904 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 203 OFis 421 | 41771 1.253 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 204 OFis 421 | 41772 833 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 205 OFis 421 | 41773 832 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 206 OFis 421 | 41774 1.324 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 207 OFis 421 | 41775 1.333 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 208 OFis 422 | 41776 857 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 209 OFis 422 | 41777 841 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 210 OFis 422 | 41778 1.198 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 211 OFis 422 | 41779 878 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 212 OFis 422 | 41780 391 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GIRS 213 OFis 422 | 41781 1.122 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

J
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S. @
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Tablo. 3 Bagimsiz Boliimlere Ait Tapu Bilgileri (AVM Blok)

BAGIMSIZ S . ARSA PAYI
BOLUM NO. NITELIK ikl PAY/PAYDA
1 3.BODRUM GUNEY OTO YIKAMA 422 41782 1.400 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
2 2.BODRUM KUZEY DUKKAN 422 41783 1.108 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
3 2.BODRUM KUZEY DUKKAN 422 41784 1.061 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
4 2.BODRUM KUZEY DUKKAN 422 41785 1.174 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
5 2.BODRUM KUZEY DUKKAN 422 41786 684 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
6 2.BODRUM KUZEY DUKKAN 422 41787 524 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
7 2.BODRUM KUZEY DUKKAN 422 41788 702 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
8 2.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41789 2495 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
9 2.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41790 1.250 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
10 2.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41791 2.870 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
11 2.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41792 966 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
12 2.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41793 644 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
13 2.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41794 476 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
14 2.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41795 574 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
15 2.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41796 560 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
16 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41797 1.726 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
17 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41798 3.175 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
18 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41799 4.014 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
19 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41800 3.340 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
20 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41801 3,748 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
21 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41802 748 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
22 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41803 748 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
23 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41804 2,754 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
24 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41805 4.401 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
25 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41806 5.175 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
26 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41807 1.797 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
27 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41808 659 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
28 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41809 659 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
29 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41810 1.063 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
30 1.BODRUM GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 422 41811 3,548 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 1.BODRUM GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 422 41812 3121 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
32 1.BODRUM GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 422 41813 2.832 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
33 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41814 1.381 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
34 1.BODRUM GUNEY MARKET 422 41815 28.034 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

BAGIMSIZ S : ARSA PAYI
BOLUM NO. NITELIK SAHIFE PAY/PAYDA
35 1.B0ODRUM GUNEY DUKKAN 422 41816 18.022 | / 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
36 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41817 5.448 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
37 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41818 11.930 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
38 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41819 2.520 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
39 1.BODRUM GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 422 41820 3.729 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
40 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41821 1.089 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
41 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41822 2513 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
42 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41823 3.897 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
43 1.BODRUM BATI DUKKAN 422 41824 880 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
44 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41825 2.904 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
45 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41826 2.754 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
46 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41827 2.604 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
47 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41828 2372 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
48 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41829 3312 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
49 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41830 3.232 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
50 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41831 2.554 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
51 1.BODRUM KUZEY ASMA KATLI DUKKAN 422 41832 3.855 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
52 1.BODRUM KUZEY ASMA KATLI DUKKAN 422 41833 22277 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
53 1.BODRUM KUZEY ASMA KATLI DUKKAN 422 41834 7.262 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
54 1.BODRUM KUZEY ASMA KATLI DUKKAN 422 41835 3.255 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
55 1.BODRUM KUZEY ASMA KATLI DUKKAN 422 41836 7.138 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
56 1.BODRUM KUZEY ASMA KATLI DUKKAN 422 41837 19.502 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
57 1.BODRUM KUZEY DUKKAN 422 41838 1.828 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
58 1.BODRUM KUZEY DUKKAN 422 41839 3304 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
59 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41840 763 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
60 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41841 838 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
61 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41842 2.096 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
62 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41843 1.661 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
63 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41844 1.362 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
64 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41845 6.873 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
65 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41846 1.433 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
66 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41847 1.317 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
67 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41848 1.646 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
68 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41849 928 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
69 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41850 314 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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70 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41851 1.766 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
71 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41852 3.817 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
72 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41853 4.086 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
73 1.BODRUM BATI DUKKAN 422 41854 2649 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
74 1.BODRUM BATI DUKKAN 422 41855 344 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
75 1.BODRUM BATI DUKKAN 422 41856 898 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
76 1.BODRUM BATI DUKKAN 422 41857 674 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
77 1.BODRUM BATI DUKKAN 422 41858 1.886 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
78 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41859 2.709 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
79 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41860 2.694 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
80 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41861 2.515 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
81 1.BODRUM BATI DUKKAN 422 41862 1.168 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
82 1.BODRUM BATI ASMA KATLI DUKKAN 422 41863 2.051 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
83 1.BODRUM BATI DUKKAN 422 41864 988 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
84 1.BODRUM BATI DUKKAN 422 41865 1.302 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
85 1.BODRUM DOGU ASMA KATLI DUKKAN 422 41866 3.622 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
86 1.BODRUM DOGU DUKKAN 422 41867 1.781 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
87 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41868 419 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
88 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41869 359 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
89 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41870 599 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
90 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41871 614 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
91 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41872 539 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
92 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41873 823 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
93 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 422 41874 838 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
94 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41875 569 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
95 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41876 599 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
96 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41877 599 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
97 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41878 674 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
98 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41879 434 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
99 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41880 853 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
100 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41881 389 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
101 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41882 552 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
102 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41883 1.018 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
103 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41884 644 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
104 1.BODRUM GUNEY DUKKAN 423 41885 853 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
105 1.BODRUM BATI KioSK 423 41886 90 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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106 1.BODRUM BATI KioSK 423 41887 90 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
107 1.BODRUM BATI KioSK 423 41888 90 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
108 1.BODRUM DOGU KiOSK 423 41889 105 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
109 1.BODRUM DOGU KioSK 423 41890 105 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
110 1.BODRUM DOGU KioSK 423 41891 105 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
111 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41892 45 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
112 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41893 78 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
113 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41894 112 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
114 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41895 120 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
115 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41896 189 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
116 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41897 114 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
117 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41898 111 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
118 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41899 108 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
119 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41900 105 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
120 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41901 115 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
121 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41902 154 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
122 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41903 9 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
123 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41904 90 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
124 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41905 91 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
125 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41906 100 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
126 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41907 130 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
127 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41908 84 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
128 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41909 79 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
129 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41910 75 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
130 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41911 78 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
131 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41912 90 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
132 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41913 49 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
133 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41914 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
134 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41915 52 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
135 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41916 147 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
136 1.BODRUM KUZEY DEPO 423 41917 147 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
137 1.BODRUM BATI DEPO 423 41918 90 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
138 1.BODRUM BATI DEPO 423 41919 85 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
139 1.BODRUM BATI DEPO 423 41920 136 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
140 1.BODRUM BATI DEPO 423 41921 216 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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141 1.BODRUM BATI DEPO 423 41922 174 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
142 1.BODRUM BATI DEPO 423 41923 121 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
143 1.BODRUM BATI DEPO 423 41924 90 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
144 1.BODRUM BATI DEPO 423 41925 90 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
145 1.BODRUM BATI DEPO 423 41926 88 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
146 1.BODRUM BATI DEPO 423 41927 106 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
147 1.BODRUM BATI DEPO 423 41928 124 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
148 1.BODRUM BATI DEPO 423 41929 85 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
149 1.BODRUM BATI DEPO 423 41930 85 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
150 1.BODRUM BATI DEPO 423 41931 84 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
151 1.BODRUM BATI DEPO 423 41932 99 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
152 1.BODRUM BATI DEPO 423 41933 126 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
153 1.BODRUM BATI DEPO 423 41934 115 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
154 1.BODRUM BATI DEPO 423 41935 78 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
155 1.BODRUM BATI DEPO 423 41936 106 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
156 1.BODRUM BATI DEPO 423 41937 147 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
157 1.BODRUM BATI DEPO 423 41938 78 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
158 1.BODRUM BATI DEPO 423 41939 76 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
159 1.BODRUM BATI DEPO 423 41940 76 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
160 1.BODRUM BATI DEPO 423 41941 97 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
161 1.BODRUM BATI DEPO 423 41942 100 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
162 1.BODRUM BATI DEPO 423 41943 75 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
163 1.BODRUM BATI DEPO 423 41944 75 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
164 1.BODRUM BATI DEPO 423 41945 75 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
165 1.BODRUM BATI DEPO 423 41946 94 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
166 1.BODRUM BATI DEPO 423 41947 99 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
167 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41948 75 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
168 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41949 73 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
169 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41950 73 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
170 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41951 93 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
171 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41952 111 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
172 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41953 82 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
173 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41954 78 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
174 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41955 73 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
175 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41956 97 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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176 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41957 142 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
177 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41958 109 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
178 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41959 106 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
179 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41960 114 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
180 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41961 121 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
181 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41962 112 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
182 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41963 66 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
183 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41964 57 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
184 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41965 121 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
185 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41966 102 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
186 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41967 126 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
187 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41968 192 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
188 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41969 236 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
189 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41970 187 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
190 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41971 141 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
191 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41972 67 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
192 1.BODRUM GUNEY DEPO 423 41973 73 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
193 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41974 93 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
194 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41975 111 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
195 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41976 120 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
196 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41977 87 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
197 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41978 67 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
198 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41979 57 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
199 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41980 57 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
200 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41981 60 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
201 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41982 93 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
202 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41983 57 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
203 1.BODRUM GUNEY DEPO 424 41984 96 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
204 1.BODRUM DOGU DEPO 424 41985 201 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
205 1.BODRUM DOGU DEPO 424 41986 186 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
206 1.BODRUM DOGU DEPO 424 41987 205 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
207 1.BODRUM DOGU DEPO 424 41988 207 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
208 1.BODRUM DOGU DEPO 424 41989 217 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
209 1.BODRUM DOGU DEPO 424 41990 231 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
210 1.BODRUM DOGU DEPO 424 41991 94 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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211 1.BODRUM DOGU DEPO 424 41992 94 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
212 1.BODRUM DOGU DEPO 424 41993 150 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
213 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 41994 126 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
214 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 41995 99 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
215 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 41996 81 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
216 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 41997 88 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
217 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 41998 84 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
218 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 41999 79 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
219 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42000 79 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
220 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42001 70 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
221 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42002 81 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
222 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42003 82 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
223 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42004 61 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
224 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42005 70 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
225 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42006 70 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
226 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42007 75 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
227 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42008 72 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
228 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42009 72 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
229 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42010 72 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
230 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42011 64 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
231 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42012 111 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
232 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42013 112 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
233 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42014 133 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
234 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42015 123 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
235 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42016 69 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
236 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42017 82 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
237 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42018 130 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
238 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42019 151 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
239 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42020 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
240 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42021 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
241 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42022 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
242 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42023 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
243 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42024 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
244 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42025 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
245 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42026 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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246 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42027 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
247 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42028 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
248 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42029 54 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
249 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42030 112 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
250 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42031 55 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
251 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42032 60 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
252 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42033 100 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
253 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42034 118 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
254 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42035 210 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
255 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42036 210 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
256 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42037 210 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
257 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42038 554 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
258 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42039 102 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
259 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42040 57 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
260 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42041 55 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
261 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42042 90 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
262 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42043 114 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
263 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42044 90 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
264 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42045 61 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
265 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42046 67 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
266 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42047 55 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
267 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42048 60 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
268 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42049 58 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
269 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42050 61 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
270 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42051 70 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
271 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42052 75 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
272 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42053 76 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
273 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42054 72 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
274 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42055 72 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
275 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42056 79 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
276 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42057 76 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
277 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42058 66 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
278 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42059 84 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
279 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42060 85 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
280 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42061 79 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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281 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42062 79 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
282 1.BODRUM KUZEY DEPO 424 42063 91 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
283 ZEMIN DOGU DUKKAN 424 42064 2,058 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
284 ZEMIN DOGU DUKKAN 424 42065 2,595 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
285 ZEMIN DOGU DUKKAN 424 42066 3.484 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
286 ZEMIN DOGU DUKKAN 424 42067 3.516 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
287 ZEMIN DOGU DUKKAN 424 42068 1.454 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
288 ZEMIN DOGU DUKKAN 424 42069 391 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
289 ZEMIN DOGU DUKKAN 424 42070 575 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
290 ZEMIN DOGU DUKKAN 424 42071 2205 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
291 ZEMIN DOGU ASMA KATLI DUKKAN 424 42072 5.880 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
292 ZEMIN DOGU ASMA KATLI DUKKAN 425 42073 5176 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
293 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42074 882 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
294 ZEMIN GUNEY DUKKAN 425 42075 1302 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
295 ZEMIN GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 425 42076 16.139 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
296 ZEMIN GUNEY DUKKAN 425 42077 600 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
297 ZEMIN GUNEY DUKKAN 425 42078 1.185 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
298 ZEMIN GUNEY DUKKAN 425 42079 1.061 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
299 ZEMIN GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 425 42080 4548 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
300 ZEMIN GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 425 42081 3.237 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
ZEMIN,ASMA,1,2,3 VE ASMA . iKi ASMA KATI OLAN DORT . .
301 kAT GUNEY KATLI DUKKAN 425 42082 152.821 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
302 ZEMIN GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 425 42083 3.646 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
303 ZEMIN GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 425 42084 9.070 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
304 ZEMIN GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 425 42085 4.818 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
305 ZEMIN GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 425 42086 5961 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
306 ZEMIN GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 425 42087 11.987 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
307 ZEMIN GUNEY DUKKAN 425 42088 1.349 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
308 ZEMIN GUNEY DUKKAN 425 42089 1.161 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
309 ZEMIN GUNEY DUKKAN 425 42090 1.208 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
310 ZEMIN GUNEY ASMA KATLI DUKKAN 425 42091 3.276 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
311 ZEMIN GUNEY DUKKAN 425 42092 1.297 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
312 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42093 2462 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
313 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42094 3.614 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
314 ZEMIN BATI ASMA KATLI DUKKAN 425 42095 4.924 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
315 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42096 618 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
316 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42097 1.203 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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317 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42098 1.148 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
318 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42099 1.589 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
319 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42100 1.440 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
320 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42101 1.568 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
321 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42102 1.592 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
322 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42103 872 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
323 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42104 1.746 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
324 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42105 541 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
325 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42106 1.176 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
326 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42107 3334 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
327 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42108 1.613 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
328 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42109 384 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
329 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42110 500 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
330 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42111 1.688 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
331 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42112 1.417 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
332 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42113 1.063 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
333 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42114 1.585 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
334 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42115 1.457 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
335 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42116 1.626 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
336 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42117 1.237 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
337 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42118 609 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
338 ZEMIN DOGU DUKKAN 425 42119 1.209 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
339 ZEMIN DOGU ASMA KATLI DUKKAN 425 42120 17.837 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
340 ZEMIN BATI ASMA KATLI DUKKAN 425 42121 5369 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
341 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42122 3.369 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
342 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42123 2.148 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
343 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42124 2.797 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
344 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42125 2.829 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
345 ZEMIN BATI DUKKAN 425 42126 2129 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
346 ZEMIN KUZEY DUKKAN 425 42127 22.022 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
347 ZEMIN KUZEY DUKKAN 425 42128 8.142 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
348 ZEMIN KUZEY DUKKAN 425 42129 8.104 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
349 ZEMIN KUZEY DUKKAN 425 42130 20.174 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
350 ZEMIN KUZEY DUKKAN 425 42131 4.070 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
351 ZEMIN KUZEY DUKKAN 425 42132 3.333 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
352 ZEMIN DOGU KiOSK 425 42133 101 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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KioSK / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
354 ZEMIN DOGU KioSK 425 42135 101 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
355 ZEMIN BATI KiOSK 425 42136 87 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
356 ZEMIN BATI KioSK 425 42137 174 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
357 ZEMIN BATI KioSK 425 42138 87 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
358 1 DOGU DUKKAN 425 42139 2.148 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
359 1 DOGU DUKKAN 425 42140 2.468 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
360 1 DOGU DUKKAN 425 42141 3.722 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
361 1 DOGU DUKKAN 425 42142 2997 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
362 1 DOGU DUKKAN 425 42143 4571 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
363 1 DOGU DUKKAN 425 42144 881 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
364 1 DOGU DUKKAN 425 42145 2.241 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
365 1 DOGU DUKKAN 425 42146 3394 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
366 1 DOGU DUKKAN 425 42147 3.432 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
367 1 DOGU DUKKAN 425 42148 4.500 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
368 1 DOGU DUKKAN 425 42149 1.123 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
369 1 GUNEY DUKKAN 425 42150 1.115 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
370 1 GUNEY DUKKAN 425 42151 4.289 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
371 1 GUNEY DUKKAN 425 42152 14.941 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
372 1 GUNEY DUKKAN 425 42153 15.093 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
373 1 GUNEY DUKKAN 425 42154 1.151 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
374 1 GUNEY DUKKAN 425 42155 1.227 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
375 1 GUNEY DUKKAN 425 42156 1.043 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
376 1 GUNEY DUKKAN 425 42157 916 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
377 1 GUNEY DUKKAN 425 42158 8.138 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
378 1 GUNEY DUKKAN 425 42159 19.685 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
379 1 GUNEY DUKKAN 425 42160 6.395 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
380 1 GUNEY DUKKAN 425 42161 1.279 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
381 1 BATI DUKKAN 425 42162 845 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
382 1 BATI DUKKAN 425 42163 722 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
383 1 BATI DUKKAN 425 42164 1.080 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
384 1 BATI DUKKAN 425 42165 2319 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
385 1 BATI DUKKAN 425 42166 2241 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
386 1 BATI DUKKAN 425 42167 2177 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
387 1 BATI DUKKAN 425 42168 2.067 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
388 1 BATI DUKKAN 425 42169 869 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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389 1 BATI DUKKAN 425 42170 2.261 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
390 1 BATI DUKKAN 425 42171 701 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
391 1 BATI DUKKAN 426 42172 653 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
392 1 BATI DUKKAN 426 42173 850 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
393 1 DOGU DUKKAN 426 42174 971 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
394 1 DOGU DUKKAN 426 42175 676 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
395 1 DOGU DUKKAN 426 42176 630 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
396 1 DOGU DUKKAN 426 42177 723 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
397 1 DOGU DUKKAN 426 42178 2714 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
398 1 DOGU DUKKAN 426 42179 552 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
399 1 DOGU DUKKAN 426 42180 553 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
400 1 DOGU DUKKAN 426 42181 2.644 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
401 1 DOGU DUKKAN 426 42182 2.789 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
402 1 DOGU DUKKAN 426 42183 2901 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
403 1 DOGU DUKKAN 426 42184 697 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
404 1 DOGU DUKKAN 426 42185 1.187 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
405 1 DOGU DUKKAN 426 42186 847 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
406 1 DOGU DUKKAN 426 42187 709 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
407 1 DOGU DUKKAN 426 42188 3.628 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
408 1 BATI DUKKAN 426 42189 2.483 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
409 1 BATI DUKKAN 426 42190 2913 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
410 1 BATI DUKKAN 426 42191 3.379 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
411 1 BATI DUKKAN 426 42192 2.694 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
412 1 BATI DUKKAN 426 42193 3.095 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
413 1 BATI DUKKAN 426 42194 3.063 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
414 1 BATI DUKKAN 426 42195 2.266 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
415 1 BATI DUKKAN 426 42196 2367 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
416 1 BATI DUKKAN 426 42197 2962 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
417 1 BATI DUKKAN 426 42198 2.827 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
418 1 BATI DUKKAN 426 42199 2.064 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
419 1 KUZEY DUKKAN 426 42200 9.228 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
420 1 KUZEY DUKKAN 426 42201 2.851 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
421 1 KUZEY DUKKAN 426 42202 1.769 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
422 1 KUZEY DUKKAN 426 42203 1.449 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
423 1 KUZEY DUKKAN 426 42204 2.082 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
424 1 KUZEY DUKKAN 426 42205 2.645 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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425 1 KUZEY DUKKAN 426 42206 2672 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
426 1VE?2 KUZEY ASMA KATLI DUKKAN 426 42207 11.503 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
427 1 KUZEY DUKKAN 426 42208 1.150 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
428 1VE?2 KUZEY TERASLI DUBLEKS DUKKAN 426 42209 5.889 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
429 1 KUZEY DUKKAN 426 42210 1.045 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
430 1 KUZEY DUKKAN 426 42211 1.154 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
431 1VE2 KUZEY TERASLI DUBLEKS DUKKAN 426 42212 5.986 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
432 1 KUZEY DUKKAN 426 42213 1.143 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
433 1VE2 KUZEY ASMA KATLI DUKKAN 426 42214 8.539 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
434 1 KUZEY DUKKAN 426 42215 3.700 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
435 1 KUZEY DUKKAN 426 42216 2.602 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
436 1 KUZEY DUKKAN 426 42217 2.642 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
437 1 KUZEY DUKKAN 426 42218 2.092 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
438 1 KUZEY DUKKAN 426 42219 1.453 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
439 1 KUZEY DUKKAN 426 42220 1.773 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
440 1 KUZEY DUKKAN 426 42221 13.003 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
441 1 KUZEY DUKKAN 426 42222 3333 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
442 2 DOGU ASMA KATLI DUKKAN 426 42223 13.034 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
443 2 DOGU DUKKAN 426 42224 2.048 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
444 2 DOGU DUKKAN 426 42225 4.251 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
445 2 DOGU ASMA KATLI DUKKAN 426 42226 758 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
446 2 DOGU ASMA KATLI DUKKAN 426 42227 2.105 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
447 2 DOGU DUKKAN 426 42228 4117 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
448 2 DOGU ASMA KATLI DUKKAN 426 42229 2317 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
449 2 DOGU DUKKAN 426 42230 2.225 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
450 2 DOGU DUKKAN 426 42231 391 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
451 2 DOGU DUKKAN 426 42232 391 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
452 2 GUNEY DUKKAN 426 42233 1.067 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
453 2 GUNEY DUKKAN 426 42234 6.243 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
454 2 GUNEY DUKKAN 426 42235 3353 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
455 2 GUNEY DUKKAN 426 42236 3.983 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
456 2 GUNEY DUKKAN 426 42237 14.003 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
457 2 GUNEY DUKKAN 426 42238 2127 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
458 2 GUNEY DUKKAN 426 42239 2.677 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
459 2 GUNEY DUKKAN 426 42240 2318 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
460 2 GUNEY DUKKAN 426 42241 4672 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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461 2 GUNEY DUKKAN 426 42242 2466 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
462 2 GUNEY DUKKAN 426 42243 1.437 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
463 2 GUNEY KiOSK 426 42244 269 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
464 2 GUNEY KioSK 426 42245 269 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
465 2 GUNEY DUKKAN 426 42246 1.437 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
466 2 GUNEY DUKKAN 426 42247 2513 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
467 2 GUNEY DUKKAN 426 42248 2371 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
468 2 GUNEY DUKKAN 426 42249 2761 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
469 2 GUNEY DUKKAN 426 42250 3329 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
470 2 GUNEY DUKKAN 426 42251 4.160 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
471 2 GUNEY DUKKAN 426 42252 1.390 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
472 2 GUNEY DUKKAN 426 42253 5.210 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
473 2 GUNEY DUKKAN 426 42254 4.785 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
474 2 GUNEY DUKKAN 426 42255 2.080 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
475 2 BATI DUKKAN 426 42256 712 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
476 2 BATI DUKKAN 426 42257 716 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
477 2 BATI DUKKAN 426 42258 994 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
478 2 BATI DUKKAN 426 42259 1.222 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
479 2 BATI DUKKAN 426 42260 2436 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
480 2 BATI DUKKAN 426 42261 1.218 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
481 2 BATI DUKKAN 426 42262 1.481 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
482 2 BATI DUKKAN 426 42263 1.728 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
483 2 BATI DUKKAN 426 42264 794 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
484 2 BATI DUKKAN 426 42265 534 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
485 2 DOGU DUKKAN 426 42266 1.771 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
486 2 DOGU DUKKAN 426 42267 319 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
487 2 DOGU DUKKAN 426 42268 365 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
488 2 DOGU DUKKAN 426 42269 1.198 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
489 2 DOGU DUKKAN 426 42270 3.125 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
490 2 DOGU DUKKAN 427 42271 1.055 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
491 2 DOGU DUKKAN 427 42272 2414 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
492 2 DOGU DUKKAN 427 42273 1.962 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
493 2 DOGU DUKKAN 427 42274 2.688 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
494 2 DOGU DUKKAN 427 42275 1.181| / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
495 2 DOGU DUKKAN 427 42276 1.046 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
496 2 DOGU DUKKAN 427 42277 748 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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497 2 DOGU DUKKAN 427 42278 574 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
498 2VE3 DOGU ASMA KATLI DUKKAN 427 42279 27.993 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
499 2 BATI DUKKAN 427 42280 3.449| / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
500 2 GUNEY KioSK 427 42281 142 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
501 2 GUNEY KioSK 427 42282 142 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
502 2 GUNEY DUKKAN 427 42283 2.252| / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
503 2 GUNEY DUKKAN 427 42284 2.261| / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
504 2 BATI KioSK 427 42285 2.357| / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
505 2 BATI DUKKAN 427 42286 2475 / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
506 2 BATI DUKKAN 427 42287 2.524| / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
507 2 BATI DUKKAN 427 42288 2903 | / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
508 2 BATI DUKKAN 427 42289 2.848 | / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
509 2 BATI DUKKAN 427 42290 2.155| / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
510 2 BATI DUKKAN 427 42291 2304 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
511 2 BATI DUKKAN 427 42292 1.976 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
512 2 BATI DUKKAN 427 42293 2601 | / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
513 2 BATI DUKKAN 427 42294 2988 | / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
514 2 KUZEY DUKKAN 427 42295 7.081| / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
515 2 KUZEY DUKKAN 427 42296 3.676 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
516 2 KUZEY DUKKAN 427 42297 1.492 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
517 2 KUZEY DUKKAN 427 42298 1.286 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
518 2 KUZEY DUKKAN 427 42299 2776 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
519 2 KUZEY DUKKAN 427 42300 3.666 | / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
520 2 KUZEY DUKKAN 427 42301 8.944 | / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
521 2 KUZEY DUKKAN 427 42302 7.917| / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
522 2 KUZEY DUKKAN 427 42303 3.030| / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
523 2 DOGU DUKKAN 427 42304 3.107 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
524 3 KUZEY DUKKAN 427 42305 3.982| / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
525 3 KUZEY DUKKAN 427 42306 3.982| / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
526 3 KUZEY DUKKAN 427 42307 3.081| / |1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
527 3 KUZEY ASMA KATLI SINEMA 427 42308 126.267 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
528 3 BATI ASMA KATLI SERGI SALONU 427 42309 21.575| / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
Tapu ve Kadastro Miidiirliiii resmi TAKBIS sistemi (izerinden 10.12.2015 tarihi itibari ile alinan TAKBIS
belgesi lizerinde yapilan incelemede dederlemeye konu tasinmazlardan A ve B bloklarda kat milkiyetine gore

tesis edilen konu tasinmazlar Uizerinde mistereken asadidaki kayitlara rastlanmistir.

Beyanlar Hanesi'nde;

-Yonetim Plani: 27/01/2015 (02.02.2015 tarih, 1965 yevmiye)

-Yonetim Plani: 27/01/2015 (02/02/2015 tarih, 1965 yevmiye)

-Kat miilkiyetine cevrilmistir. (24/02/2015 tarih, 3547 yevmiye)

Serhler Hanesi'nde;

-AKTAS ELEKTRIK A.S. Lehine 99 yiligina 1 TL'den kira serhi. (21.02.1997 tarih, 844 yevmiye)

-0.01 TL bedel karsiiginda kira sozlesmesi vardir. (10610 numarali T.M. ve Kablo gecis yeri olarak.)
(05.07.2013 tarih, 13490 yevmiye)

Sadece A.V.M. blok dahilinde yer alan 528 adet bagimsiz bolim (izerinde ise asagidaki ipotek beyani tescil
edilmistir.

Ipotek Hanesinde;

-H.S.B.C. Bank P.L.C. lehine, 1.dereceden, 260.000.000* bedelli, 13.08.2014 tarihli, 14804 yevmiye no.lu,

ipotek yer almaktadir.

*TAKBIS belgesi lizerinde tasinmaz lizerindeki ipotedin bedeli belirtilmemistir.

3.3. Gayrimenkuliin Son Uc Yillk Donemde Gerceklesen Miilkiyet Hakki Degisiklikleri

Tapu ve Kadastro Miidiirligii resmi TAKBIS sisteminden 10.12.2015 tarihi itibari ile alinan TAKBIS belgesi
Uzerinde yapilan incelemede degerleme konusu tasinmazlarin miilkiyetinin Saf Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi
A.S. adina tescil edildigi gorilmistir. Yapilan incelemede son 3 yillk dénem igerisinde "Saf Gayrimenkul
Gelistirme Insaat ve Ticaret A.S.” nin tiizel kisilik unvan degisikligi sebebi ile 21.12.2011 tarhli, 20797
yevmiye no.lu tescil islemi ile tasinmazin maliginin “Saf Gayrimenkul Yatirim Ortaklig: A.S.” oldugu

gorilmustir.
3.4. Gayrimenkuliin Imar Bilgileri

Degerlemeye konu Istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, Acbadem Mahallesi, 73 Pafta, 1083 Ada, 68 Parsele iligkin
resmi imar durum yazisinda “18.03.1991 tasdik tarihli 1/1000 &lcekli “Altunizade Bolgesi Uygulama Imar
Plani”"nin 07.08.2006 tasdik tarihli 1/5000 olgekli plan tadilatinda ve 15.09.2008 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli
plan tadilatinda ve 17.01.2014 tasdik tarihli 1/1000 6lcekli plan tadilatinda; kismen KAKS:2,00 yapilanma
kosullarinda, H:serbest irtifada, ayrik nizam ile avan proje uygulamasi yapilacak “Ticaret+Turizm” alaninda,
kismen rekreasyon alaninda, kismen de imar yolu alaninda kalmaktadir.

Ayrica 1083 ada, 68 parsel Kadikdy-Kartal Metro Hatti giizergahinda kaldidindan, ilgili kurumdan goris
alinarak uygulama yapilacaktir.” Denmektedir konu yazi ekte sunulmustur.

Uskiidar Belediyesinden konu taginmazin etkilenme Bolgesinde 17.01.2014 tasdik tarihli Camlica Altgecidi D-
100 Karayolu Arasi (Hastane Yolu) Yol Kavsak Uygulama Projesi bulunmakta oldugu ancak dederleme konusu

tasinmaza olumsuz etkisi olmadigi 6grenilmistir.
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Resim 1.

imar Durum Krokisi

3.5.

Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli iIzin ve Belgeler

Dederlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinip alinmadidi, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata

baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dodru olarak mevcut olup olmadidi, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapi

Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi yapilan gayrimenkul

ile ilgili olarak gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

Degerleme konusu Istanbul li, Uskiidar Ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 73 Pafta, 1083 ada, 68 parsele ait Uskiidar

Ilce Belediyesi imar Mudiirligi’'nde belediye islem dosyasi incelenmistir. Belediye islem dosyasinda yapilan

incelemede dederleme konusu parsel lzerinde “Akasya Kent Etabi"nin yer aldigi ana tasinmaz icin

diizenlenmis Yapi Ruhsatlari, Yapi Kullanma izin Belgeleri ve Mimari/Tadilat Projeleri incelenmis olup, ulasilan

bilgiler asagidaki tablolarda 6zetlenmistir.

Tablo. 4 Yapi Ruhsati Bilgileri
BELGE BELGE VERILIS UNITE ALAN TOPLAM YAPI MIMARI
TARiHi NO NEDENi SAYISI KULLANIM AMACI (m?) KAT SAYISI  SINIFI ::giﬁi
ALISVERIS MERKEZI 143.598,49
UG VE DAHA COK DAIRELI
: 711 : : 70.956,29
- | 03.052010 | 52 ﬁ';‘,% IKAMET BINASI ' 52 4A | 22.01.2010
0 ORTAK ALAN 214.461,22
967 ALISVERIS MERKEZI | 429.016,00
237 DUKKAN 140.212,12
AV.M. | 08.12.2011 | 12/4 | TADILAT 234 DEPO 796 10 aA 23.01.2010
0 ORTAK ALAN 183.450,88
471 DUKKAN 324.459,00
356 DUKKAN 85.949,64
: 172 DEPO 1.161,85
AV.M. | 14.02.2014 | 2/19 | TADILAT 0 ORTAK ALAN 249.180,51 10 5A 06.02.2014
528 DUKKAN 336.301,00
37 OF1S (ISYERT) 13.817,64
Al 3 222 APARTMAN BINASI 18.796,01
KULE | 14022014 | 2/19-1 | TADILAT ORTAK ALAN 10.892.35 10 5A 06.02.2014
259 APARTMAN BINASI 43.606,00
14 OFIS (ISYERI) 1.590,00
. 199 APARTMAN BINASI 21.725,84
B 14.02.2014 | 2/19-2 | TADILAT ORTAK ALAN 9.659,16 *41 5A 06.02.2014
213 APARTMAN BINASI 32.975,00

* 14.02.2014 tarihli, B blok icin dizenlenen Tadilat Ruhsatinda belirtilen kat sayisinin hatall yazildigi kanaatine varimistir. Asadidaki

tabloda Yapr Kullanma Izin Belgesinde dodru yazilnustir,
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Tablo. 5 Yapi Kullanma izin Belgesi Bilgileri

YOLU  yoLUKOT TOPLAM

;’:'JITSEI KULLANIM AMACI YUZO';CUM KOTALTI  i3sT0 KAT KAT YAPI
(m?) KAT SINIFI
ST SAYISI SAYISI
37 | OFIS (ISYERI) 13.917,64
. 227 ég/I\(RgnARl\é LBSNASI (UC VE DAHA 18.796,01
26.03.2014 | 1464 0 40 40 5A
KULE 0 | ORTAK ALAN 10.892,35
APARTMAN BiNASI (UC VE DAHA
259 COK DATRELT) +43.606,00
14 | OFIS (ISYERI) 1.590,00
199 ég?(Rg/ﬂﬁ'\é I_EgNASI (UC VE DAHA 21.725,84
B | 26.03.2014 | 1464 0 15 15 5A
0 | ORTAK ALAN 9.659,16
APARTMAN BINASI (UC VE DAHA
213 COK DATRELT) 32.975,00
356 | DUKKAN 85.949,64
AV.M. | 26.03.2014 | 1464 L2 |[[PERO(QUIC RS 1.161,85 6 4 10 5A
0 | ORTAK ALAN 249.189,51
528 | DUKKAN 336.301,00

Tablo. 6 Mimari Proje Bilgileri
- 2011/5809 "2010/877 sayil tasdik edilmis mimari proje tadilatidir"
15.03.2010 « 2011/5809  "A.V.M.'ne ait mimari proje"
30.11.2011 | 2011/5809 “A ve B Bloka ait mimari tadilat projesi”
*12.02.2014  2013/5129 “AVM, A ve B Blok'a ait mimari tadilat projesi”
*Bahsi gecen tadilat projesi Uskiidar Tapu Middrltidiinde tescil edilmis olup, kat irtifakina esas alinan projedir.

Dederleme konusu parsel lzerinde “Akasya Kent Etabi” Projesine ait belediye islem dosyasinda yapilan
incelemede A.V.M. blogu, A Kule ve B Blok igin diizenlenmis 14.02.2014 tarihli, tadilath Yapi Ruhsatlar ve
26.03.2014 tarihli Yapi Kullanma Izin Belgeleri gériilmiistiir. Bahsi gecen Tadilat Ruhsatlarinda A.V.M. toplam

528 adet diikkan ve depo birimlerinden olusmakta olup, toplam ingaat alani 336.301 m2 olarak belirtilmistir.

Uskiidar Tapu Mudiirligi ve Uskiidar Belediyesi Imar Arsivi'nde incelenen kat irtifalina esas 12.02.2014 onay
tarihli 2013/5129 sayili Tadilat Projesi Uzerinden yapilan hesaplar sonucunda parsel Uzerindeki A.V.M.

blogunun toplam insaat alani yaklasik 336.301 m2 olarak 6lclilmiistir.

Konut ve Ofis nitelikli B Blok icin diizenlenen Yapi ruhsati ve kat irtifakina esas 12.02.2014 tarihli 2013/5129
onay sayili tadilat projesinde B blok 14 adet ofis, 199 adet konut nitelikli toplam 213 badimsiz bolimli
planlanmistir. Bahsi gegen onayli projesinde B Blok toplam 32.975 m?2 ingaat alanl belirtilmistir. Konut ve Ofis
nitelikli A Kule Blok Yapi Ruhsati ve kat irtifakina esas 12.02.2014 tarihli 2013/5129 onay sayil tadilat
projesinde 37 adet ofis, 222 adet konut olmak {zere toplam 259 adet bagimsiz boliimli planlanmistir. A Kule
Blok Projesi Uzerinden yapilan hesaplar sonucunda tesisat kati dahil toplam 43.606 m2 insaat alanli

planlanmistir.

Rapor konusu Akasya Kent Etabi'na ait onayli mimari projelerinde belirtilen kullanim alanlari, hacimler ve

toplam ingaat alani v.b. bilgiler Gayrimenkuliin Tanimi baghdi altinda detayl sekilde belirtilmistir.

Parsel lizerinde yer alan A, B ve A.V.M. bloklar igin ayr ayn diizenlenen 26.03.2014 tarihli 1464 sayili Yapi
Kullanma izin Belgelerinde A.V.M. blogu yol kotu alti 6 kat, yol kotu istii 4 kat olmak iizere toplam 10 katl
belirtiimistir. A Kule Blok 40 katl ve B Blok ise 15 Katl belirtiimis olup Kent Etabi Yapi Sinifi 5A alinmigtir.
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Belediye islem dosyasinda yapilan incelemede dederleme konusu Akasya Kent Etabi'min konumlu oldugu
parselde Orhantepe Mah. Bankalar Cad. Horoz APT. No:4/2 Cevizli/Kartal adresinde faaliyet gosteren Halig
Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan 4708 sayili yapi denetimi hakkinda kanun geregi yapi denetimi tamamlanan
yapilar grubunun Yapi Kullanma Izin Belgesi de alinarak Imar Mevzuati geregi yasal siire¢ tamamlanmistir.
3.6. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedidi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak
Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Gériis

Degerleme konusu, Istanbul ili, Uskiidar ilgesi, Bulgurlu Mahallesi, 73 Pafta, 1083 Ada, 68 Parsel icin Uskiidar
Belediyesi Imar Miidirliigi'nde ve Uskiidar Tapu Mudiirligi'nde yapilan incelemelerde konu parsel ile ilgili
yasal gerekliliklerin yerine getirildidi ve cins tashihi yapilan, kat midilkiyeti kurulan tasinmazlarda yasal
prosediirlerin imar mevzuati kapsaminda tamamlandigi gortlmustdir.

3.7. Gayrimenkuliin Son Ug Yil Icerisinde Hukuki Durumunda (imar planinda meydana gelen

degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) Meydana Gelen Degisiklikler

Dederlemeye konu Akasya Kent Etabi'nin konumlu oldugu 1083 ada, 68 parsel sayili “3 bloktan Olusan
Betonarme Karkas Bina ve Arsasi” nitelikli tasinmazin bulundugu bélgede imar plani degdisikligi ve tasinmazin
miilkiyet sinirlarini etkileyecek herhangi bir degisiklik meydana gelmemistir.

3.8. Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cergevesinde Gayrimenkul/Projenin Gayrimenkul
Yatirim Ortakhigi Portfoyiine Alinmasina Bir Engel Olup Olmadigi
Dederlemesi yapilan Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir sinirflama) olup olmadidi hakkinda bilgi,

varsa soz konusu Gayrimenkullerin _gayrimenkul yatinim ortaklidi portféyiine alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri
cercevesinde engel teskil edip etmedidi hakkinda goriis

Tasinmaz Uzerinde AKTAS Elektrik A.S. lehine kira serhi, parsel enerji ihtiyacina yonelik olarak teknik
nedenlerle konulmak zorunda oldugundan ve gayrimenkul devrini kisitlayici veya degerini etkileyecek bir
etkisi olmadigindan dederlemesi yapilan gayrimenkuliiun Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi portfoyiinde
bulunmasina engel tegkil etmemektedir.

Ayrica, tasinmaz lzerinde 13.08.2014 tarihli 260.000.000 * bedelli ipotek mevcuttur.

28 Mayis 2013 tarihli “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi”’nin, Yatinm faaliyetleri ve
yatirim faaliyetlerine iliskin sinirlamalar bashkl 22.maddesi “c” bendinde “ Portféylerine ancak tizerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkuliin dederini dogrudan ve &nemli dlgiide etkileyecek nitelikte herhangi
bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu

Tebligin 30 uncu maddesi hiikiimleri saklidir.,” denilmektedir”

Ayni tebligin, Ipotek, rehin ve siirh ayni hak tesisi baslkli 30. Maddesinde "................ Ayrica
gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayall haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca
bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatinmlar icin kredi temini amaciyla portfGydeki variiklar

lizerinde potek, rehin ve diger sinirl ayni hakiar tesis edilebilir. ................ ”denilmistir.

* Sdz konusu ipotedin daha dnce HSBC Bank Plc ve Asya Katilim Bankasi A.S.'den kullanilan kredilerin
yeniden finansmani kapsaminda HSBC Bank Plc’den kredi kullanimi igin verildigi, SPK'nin III-48.1 sayili
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 30.maddesi kapsaminda, konu projenin
finansmani igin kullanildidi 6grenilmis olup miisteriden alinan konuya iligkin 23.12.2015 Tarihli yazi rapor
ekinde sunulmustur. Sonug olarak sz konusu ipotegdin konu gayrimenkuliin Saf Gayrimenkul Yatinm Ortakligi
A.S. portfoéyiinde bulunmasina engel teskil etmedigi disiiniimektedir.
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4. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

4.1. Demografik veriler

Icisleri Bakanligi Niifus ve Vatandaslik Isleri Genel Midiirliigii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayali
Nifus Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere goére 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla Tirkiye nifusu
77.695.904 olarak belirlenmistir. Tirkiye'de ikamet eden nifus 2014 yilinda, bir 6nceki yila gore 1.028.040
kisi artmistir. Erkek ndfusun orani %50,2 (38 984 302 kisi), kadin niifusun orani ise %49,8 (38 711 602 kisi)
olarak gergeklesmistir. Tirkiye'de yillik niifus artis hizi 2013 yilinda %013,7 iken, 2014 yiinda %o013,3'e

gerilemistir.

Il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2013 yilinda %91,3 iken, bu oran 2014 yilinda %91,8%
ylkselmistir. Belde ve koylerde yasayanlarin orani ise %8,2 olarak gergeklesmistir. Tirkiye nifusunun
%18,5'inin ikamet ettigi Istanbul, 14.377.018 kisi ile en ¢ok niifusa sahip olan il olmustur. Bunu sirasiyla takip
eden iller; %6,6 ile (5.150.072 kisi) Ankara, %5,3 ile (4.113.072 kisi) 1zmir, %3,6 ile (2.787.589 kisi) Bursa
ve %2,9 ile (2.222.562 kisi) Antalya'dir. Bayburt ili ise 80.607 kisi ile en az niifusa sahip ildir)

Grafik 1 Niifus Piramidi
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Kaynak: www.tuik.gov.tr

Turkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (calisma ¢agdindaki) niifusun orani 2013 yilina (%67,7) gore 0,1 puan
artarak %67,8 (52 640 512 kisi) olarak gergeklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14) nifusun orani ise
%?24,3’e (18 862 430 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki niifusun orani da yaklasik %8'e (6 192 962
kisi) yukselmistir.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tirkiye genelinde 2014 yilina
gore 1 kisi artarak 101 kisi olmustur. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 767 kisi ile niifus yogunlugunun en
yiiksek oldugu il olup bunu sirasiyla; 477 kisi ile Kocaeli, 342 kisi ile Izmir, 277 kisi ile Gaziantep, 267 kisi ile
Bursa ve Yalova illeri takip etmektedir. Niifus yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye diisen 12 kisi ile
Tunceli'dir. Ylz6lgiimi bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 54, en kiigiik yuz6lglimiine

sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 267 olarak gerceklesmistir.

(Kaynak TUIK 2014 yil sonuglari)
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4.2. Ekonomik Veriler

4.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Kiiresel ekonomiye iliskin gelismeler finansal istikrar agisindan 6nemini korumaktadir. USD diger gelismis
Ulkelere gére daha gicli biiyime performansi sergilerken Euro Bdlgesinde ekonomik biyiime zayif seyrini
korumaktadir. Kiresel blylimenin ©6nemli seyrini olusturan gelismekte olan (lkelerin blyime hizi
yavaslamaktadir. Enflasyon gelismis Ulkelerde hedeflerin altinda seyretmekte, gelismekte olan (lkelerde ise
yukari yonlii hareket etmektedir. USD’ nin faiz artinm sinyali ve para politikasindaki normallesme siirecine
iliskin belirsizlikler kiiresel piyasalarin veri akisina duyarliidin yiiksek seviyelerde kalmasina neden olmaktadir.
Boyle bir konjonktiirde USD dolar diger para birimlerine karsi giiclenme egilimi gdstermis, gelismekte olan

tilkelerde sermaye hareketleri dalgall bir seyir izlemistir. (TCMB, Finansal Istikrar Raporu, Mayis, 2015).

Ocak 2015'te Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan hazirlanan Kiiresel Ekonomik Goriinim Raporu’nda
Kiresel ekonominin toplamda %3,5 blylme sergiledigi gorilmistir. Fakat bu biylime incelendidinde,
gelismis ekonomilerin arasinda biylime oranlarindaki farklliklarin dikkat cekmekte oldugu aktarilmistir. Bu
kapsamda ¢zellikle Amerika Birlesik Devletleri (USD) beklenenin lizerinde bir bliyime rakami yakalamis olsa
da Japonya’nin beklenen biiylime oranlarini yakalayamadidi belirtilmistir. Japonya gibi beklenenin altinda
biyime yakalayan gelismis Ulkelerin durumu orta vadede beklenen ekonomik performansinin diisiik olmasina

baglanmistir.

Gelismig Ulkeler arasindaki ekonomik ayrismanin bir baska etkisi olarak USD dolarinin 2014 Eylal ayindan
itibaren %6 deder kazandigi, Avrupa Birligi (AB) ortak para birimi Euro’da %2 ve Japon Yeni'nde %8
oranlarinda deder kayiplari izlendigi agiklanmistir. Benzer bir sekilde gelismekte olan (ilkelerde de ihracat
rakamlarindaki diisiisler sebebiyle para birimlerindeki deder kayiplari goérilmektedir. Yasanan ekonomik
belirsizlikler sebebiyle faiz oranlarinda ve risk primlerinde yiikselisler gézlenmektedir. Ozellikle, petrole bagl
olarak degerlenen yatinm araclarinda da distsler bulunmaktadir. USD ekonomisindeki toparlanma ve
biiyiime IMF tarafindan 2015 — 2016 yillarinda da %3 olarak 6ngoriilmektedir. 2014 yilinda issizligin azalmasi
ve dolarin deder kazanmasiyla ekonomi beklentileri olumlu olarak degerlendirilmistir. Buna nazaran, dolarin

deder kazanmasi ile USD’nin ihracat rakamlarinda diisiis beklendigi de belirtilmistir.

Tablo. 7 IMF'in Diinya Ekonomisi Tahmini Biiyiime Oranlari

IMF (Uluslararasi Para Fonu) 2014 Gayrisafi Yurtici Hasila rakamlari ve 2015 — 2015 GSYH Biiyiime Ongoriileri 2014 (%) 2015(%) 2016(%)
Diinya Ortalamasi 3,3 3,5 3,7

Gelismis Ulkeler Ortalamasi 2,4 2,4
—
Euro Bolgesi Ortalamasi 1 2

Japonya

ingiltere

Kanada

Gelismekte olan Ulkeler Ortalamasi

Rusya

Asya

Cin

Hindistan

Latin Amerika ve Karayipler

Brezilya

Meksika

Orta Dogu, Kuzey Afrika, Afganistan ve Pakistan
Sahra alt1 Afrika

Nijerya

Giiney Afrika

Kaynak: Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu, IMF (Ekim 2014)
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2014 yilinda kiresel ekonomiye 2008 krizi sonrasi uzun vadeli ekonomik durgunluk, issizlik oraninda artis ve
buylimedeki sinirlar, Orta Dogu’da ortaya cikan politik riskler, Rusya ile Ukrayna arasindaki politik gerginlikler
damgasini vurmustur. 2015 ve 2016 vyillarinda benzer risklerin devam etmesi 6ngoriilmistir. Bunlara ek
olarak gelisen petrol fiyatlarindaki diistsler, kiiresel ekonomi igin riskler olusturmaktadir. Petrol fiyatlarindaki
diislsler, sanayi Uretiminin artmasi igin uygun ortam hazirlayabilmekle birlikte, 6zellikle OPEC (ilkelerinin fiyat
dasuslerini durdurmak amaciyla arzi kismasi durumunda kiresel ekonomide ciddi daralmalar ortaya
cikabileceginin alti gizilmistir. Bu belirsizlik Gretici ve yatinmcilar risk igerisine sokmaktadir. Dolayisiyla,
makroekonomik belirsizliklere sebep olmaktadir. Belirsizliklerin bir baska sonucu da kiresel finans
piyasalarindaki dalgalanmalardir. USD dolarinin deder kazanmasi ve dolar karsisinda gelismekte olan tilkelerin
para birimlerinin deder kaybetmesi bu (lkeler icin ciddi enflasyon risklerini glindeme getirmektedir. Buna ek
olarak, USD'nin para politikasini normallestirme ile ilgili almis oldugu karar ile daha siki bir mali ve parasal
politikaya gececek oldugunun sinyalini vermistir. Dolayisiyla IMF tarafindan da 2015 — 2016 yillarinda dolarin

dederinde beklenen bir artis gézlemlenmektedir.

Euro alaninda ve Japonya'da siiregelen disiik enflasyon IMF tarafindan da ekonomik durgunlugun bir
gostergesi olarak kabul edilmektedir. Bu durumun sonucu olarak euro bdlgesi ve Japonyanin dis soklara gok
acik hale geldigi belirtilmistir. Son olarak IMF gelismis Ulkelerin ortak sorununu Gretim aciklari (2008 krizi
sonrasinda diisen lretim rakamlari) ve hedeflenenin altinda kalan enflasyon oranlari, gelismekte olan Ulkeler
icin ise, hedeflenen enflasyonun (izerinde oranlar, gerekli makroekonomik politikalari uygulamak icin yetersiz
makroekonomik kapasite, petrol Ureticisi Ulkeler icin diisen petrol fiyatlarina bagli olarak daha da yiiksek
enflasyon riskleri ve bitin bunlarin bir sonucu olarak dis soklara karsi kirilganlk olarak 6zetlemektedir.
Ekonomik gortiniim incelendiginde, genel olarak ortaya cikan tablo yapisal ekonomik ve finansal sorunlara
isaret etmektedir. Bu kapsamda, sorunlarin giderilmesi icin yapisal reformlar uygulanmasi zorunlu olarak

gorilmektedir.

4.2.2. Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum
2015 yilinin ilk ceyregine iliskin gostergeler, yurt ici iktisadi faaliyette dis talepteki yavaslamaya bagh olarak

bir miktar ivme kaybi yasandigina isaret etmistir. Yilin ikinci geyreginden itibaren Avrupa Birligi bllylimesindeki
kismi toparlanmanin da etkisiyle iktisadi faaliyetin ihml artis egilimine geri donecegi tahmin edilmektedir.
Enflasyon gériimiine bakildidinda ise uygulanan temkinli para ve maliye politikalari ile alinan makro ihtiyati
onlemlerin cekirdek enflasyon gostergelerini olumlu yonde etkiledigi bunun yani sira disiik seyreden emtia
fiyatlarinin da enflasyondaki diisiise destek verdigi goriilmektedir. Ancak, gida fiyatlarindaki yiiksek artislar ve
ddviz kurunda ilk ceyrekte yasanan gelismeler enflasyondaki iyilesmenin éngérilenden daha sinirli olmasina

neden olmustur. Bu gergcevede, TCMB para politikasindaki temkinli durusunu korumustur.

Cari iglemler dengesi iyilesirken, devam eden mali disiplin hem risk primlerinin hem de enflasyonun
distrilmesine dnemli katki saglamaktadir. TCMB para politikasinda temkinli durusunu sirdiriirken, doviz
likiditesini, cekirdek yukimlllikleri ve uzun vadeli borglanmayi desteklemeye yonelik tedbirlerle de

makrofinansal riskleri azaltmay amaglamigtir.

Alinan makroihtiyati tedbirlerin etkisiyle hanehalki finansal yikimluliklerin varliklarina oranindaki iyilesme

devam etmektedir. Hanehalkinin sadece Tiirk lirasi cinsinden ve sabit faizle borglanmakta olmasi finansal
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piyasalarda oynakhidin arttgi bu donemde hanehalkinin bor¢ 6deme giiciinin korunmasina katki
saglamaktadir. Reel sektériin kredi talebinde Tirk lirasi isletme sermayesi finansmani ve mevcut borglari
yenileme ihtiyacinin belirleyici oldugu goriilmektedir. Reel sektdr yabanci para borglarinin adirlikli olarak uzun
vadeli olmasinin, kisa vadeli acik pozisyonun distikliigiiniin ve yabanci para cinsinden borglanmanin daha cok
kur riskinin iyi yonetebilecek biylk firmalar tarafindan vyapilmasinin, kur riskini sinirlandirdidi
degerlendiriimektedir. Ayrica borclanma yoluyla finansmanin icerdigi vergi avantajinin neden oldugu yiiksek
kaldiracin azaltiimasi amaciyla yapilan yeni yasal diizenlemeyle nakdi sermaye artisina saglanan vergi tesviki,

0zkaynak finansmanini 6zendirecektir.

Bankacilik sektoriiniin kredi biyidme hizlan makul diizeylerde seyrederken, alinan tedbirler sonucunda ticari
kredilerin tiiketici kredilerine gére daha hizli artmakta olmasi dengeli bliyiimeyi desteklemektedir. Bankalarin
takipteki alacaklar orani yatay seyretmekle birlikte, iktisadi faaliyetin zayif seyri ve kur oynakligi gibi unsurlar
kredi riskinin takibini gerekli kilmaktadir. Mevcut sermaye tamponlarinin olasi kredi riski zararlarini
karsilayabilecek diizeyde oldugu goriilmektedir. Bankacillk sektorli saglam likidite g6rinimind

strdirmektedir.

Yapilan degerlendirmeler gergevesinde Tiirkiye'de finansal istikrara iliskin gelismelerin sematik yansimasina
asadidaki makro gosterimde yer verilmistir. Buna gore son alti aylik siirecte, kiiresel piyasalar, yurt igi

ekonomi ve yurt ici finansal piyasa gelismeleri bir 6nceki alti aya kiyasla daha zayif seyretmistir.

Grafik 2 TCMB Finansal istikrar Raporu

Kiresel Ekonomi

Bankacilik — =, Klresel| Piyasalar

) Yurt Ici Ekonomi

Hanehalk: {-
Firmalar < 7 Yurt i Piyasalar
Kamu Kesimi. ‘I::\cemele' Dengesi
s 1 2-08 e (9-14 03-15

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu ( Mayis 2015)
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larina iliskin Uluslararasi Kuruluslarin Biiyiime Tahminleri
Bazi Ulke-Ulke Gruplarina iliskin Biiyiime Tahminleri (%)

Tablo. 8 Bazi Ulke Grup
KURULUS YIL

Dinya Tiirkiye AvroBolgesi ABD Brezilya Rusya Hindistan CHC

IME 2015 3,3 3,1 1,5 2,5 -1,5 -3,4 7,5 6,8
2016 3,8 3,6 1,7 3,0 0,7 0,2 7,5 6,3

OECD 2015 3,1 3,1 1,4 2,0 -0,8 -3,1 6,9 6,8
2016 3,8 3,9 2,1 2,8 1,1 0,8 7,6 6,7

DB 2015 2,8 3,0 1,5 2,7 -1,3 -2,9 7,5 7,1
2016 3,3 3,9 1,8 2,8 1,1 0,1 7,9 7,0

Kaynak: Ekonomi Bakanligi Ekonomik Goriiniim ( Temmuz 2015)
Ekonomi Bakanhdi'nin hazirlamis oldugu ekonomik goriiniim raporunda 2015 Tirkiye'nin biyime

tahminlerine bakildiginda Uluslararasi kurumlarin %3 olarak tahmin ettikleri gérilmistir.

Uluslararasi projeksiyonlar hala temkinli tahminler ortaya koymakta ve Tirkiye Ekonomisi igin yavaslama
éngoriisiinde bulunmaktadir. IMF ve OECD Tiirkiye'nin GSYIH biyiimesini %3,1-%3,2 seviyesinde beklerken,
Dinya Bankasi'nin tahminleri biiylime oraninin %3,5 seviyesinde olacagini 6ngérmektedir. (Ekonomi
Bakanhgi Ekonomik Goériiniim Mayis 2015) I.M.F. nin ekonomik goriinim raporunda Tirkiye’ deki GSYIH

artisin eneriji ithalatindaki diislis akabinde azalan eneriji fiyatlari sayesinde gerceklesecedi 6ngoriilmiistiir.

Tablo. 9 IMF Ekonomik Goriiniim Raporu( Nisan 2015)- Reel GSYIH- Tiiketici Fiyatlan- Cari
Islemler Dengesi — Issizlik

Table 2.2. European Economies: Real GDP, Conssmer Prices, Current Account Balance, and Unemployment
(Anaudl percent change. unless noted otherweses)
Aol GOP Consumer Prices’ Current Account Balance’ Unemgioyment?
Propcions Progecsons Projections Progectons
204 2005 0% e M5 0% 04 W5 W16 204 M5 2006
Europe 15 19 21 L8 ) s 18 13 22 19 2o <o'e w's
Advanced Europe 13 .7 13 s [ 8] 11 22 t4 ) 4 102 " "
Ewo Areats 09 15 15 04 o 190 23 33 n ns n 105
Gormany 14 16 17 ce 02 13 5 a4 79 50 49 40
France 04 12 15 06 03 02 -1 0t -03 102 01 99
Raly -04 05 11 02 00 ba 13 26 25 128 126 123
Spain 14 25 20 02 -7 02 o 03 o4 245 26 211
Netherands Qs 16 16 03 01 0s 103 104 1 74 12 70
Belgium 10 13 15 85 o1 09 15 23 24 85 84 82
Austria a3 08 16 15 11 15 18 19 18 50 51 50
Greace 0s 25 i -14 -03 03 09 14 11 25 48 21
Portugal o9 16 15 02 0s 13 08 14 1.0 139 131 126
rotand 43 38 33 63 02 15 62 a9 i "3 98 8s
Finlang -01 08 14 12 06 15 %56 =03 03 85 87 85
Sovak Repoblic 24 29 33 Q1 00 14 02 o4 04 132 124 n7
Uithuana 29 rd | iz 02 Q3 20 04 02 08 107 106 105
Slovena 26 FA | 15 02 04 07 S8 'A 85 93 80 83
Lixombourg 29 25 23 07 0s 18 52 47 6 T 69 67
Latvia 24 23 33 07 0s 17 -3.1 -22 -30 108 104 102
Estoniy 21 25 bR 05 04 17 A ~04 Q7 7 0 63
Cyprus -23 02 14 03 =10 0s -18 -19 -14 162 159 "
N 35 32 27 08 11 14 27 k& 3 59 61 63
United Kingdom®* 26 27 23 15 01 17 55 -4 -6 62 54 54
Saitreriand 20 08 12 00 -12 04 i0 538 55 32 34 36
Seveden 21 27 28 02 02 1.1 83 63 63 e 7 5
Norway 22 10 15 20 23 22 85 78 70 35 8 a9
Caech Republic 20 25 27 04 Q1 13 06 16 09 81 61 587
Denmark 10 15 20 06 08 15 63 6! $5 65 62 55
keeland 18 35 32 20 09 F A 47 &1 47 50 0 40
San Marmo -10 10 1.1 1.1 04 0s 87 54 79
24 29 12 18 23 11 =28 .24 a8

I Turkey 29 A 36 89 L 65 -57 -42 -4 8 29 1A 114
] .9 2 'A% :}l 14 =14 -3 - W LAY o
Aomania 29 27 28 11 10 24 05 =11 15 68 67 67
Hengary 35 27 23 03 00 23 42 43 'R 18 16 74
Bulgara® 17 12 15 -16 -10 08 00 02 -08 1S5 109 103
Serbia -18 -85 15 21 27 40 S0 47 47 197 7 20
Croatia 04 05 10 02 -0 03 07 22 20 171 173 169

Kaynak: Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu, IMF (Ekim 2014)
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I.M.F. nin Nisan 2015 raporunda Dinya Ekonomik Goriinim raporunda Avrupa (lkelerinde reel gayrisafi yurt
ici hasila, tiketici fiyatlan, cari islemler dengesi ve igsizlik konusunda 2015 ve 2016 yillan igin tahminler
yapilmistir. I.M.F. Tirkiye icin 2014 yili 2,9 2015 blyiime tahminini ylizde 3.1, 2016'da ise ylizde 3.6
olacagini 6ngdérmdstiir. Yayinlanan raporda IMF tahminlerine gore yiizde 6 olarak tahmin edilen cari agigin
milli gelire oraninin petroldeki diisiise bagh olarak 2016 yili icin 4.8 olarak revize etmistir. Tirkiye'deki igsizlik

oraninin artarak 2015 te 11.4,2016 yilinda 11.6 olacagi tahmin edilmistir.

Raporda genel ekonomik durum olarak son yilda Tirkiye'nin ve dogu Avrupa’nin ekonomik blyiimesinin

yavasladidi ancak Macaristan ve Polonya’nin mevcut blyiimesini korudugu goézlemlenmistir.

Diinya Bankasi'nin veri tabanindaki Cari islemler dengesi orani ile IMF nin raporunda belirttigi Cari islemler
dengesi orani paralellik géstermektedir. ( Diinya Bankasi cari islemler dengesi tahmini oranlari 2014 -5,6;
2015 -4,5; 2016 -4,9). Ayni sekilde OECD'nin veri bankasinda acikladigi GSYIH degerleri ile IMF nin acikladigi
degerler paralellik gostermektedir.

Grafik 3 OECD Reel Gayrisafi Yurt ici Hasila Degerleri

Kaynak: https://data.oecd.org/gdp/real-gdp-forecast.htm#indicator-chart.

4.2.2.1. Tiirkiye'de Biiyiime Oranlari
Tirkiye, kiiresel ekonomik krizden en hizli ¢cikan ve son dénemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten goéreli

olarak az etkilenen ulkelerdendir. 2002-2012 ddéneminde yillik ortalama blyime orani %5,2 olmugken,
biyime orani 2013 yilinda (ilkemize %4 oraninda gergeklesmistir. Tlrkiye istatistik kurumunun resmi
sitesinde 2014 yili 4. ceyrek GSYH oranlari: iiretim yéntemiyle hesaplanan GSYiH, 2014 yilinda bir énceki yila
gore sabit fiyatlarla %2,9luk artisla 126 milyar 70 milyon TL, cari fiyatlarla %11,6’lik artigla 1 trilyon 749 milyar 782
milyon TL olarak agiklanmigtir. 2015 yilinin birinci geyregi ise 2014 yilinin ayni geyregine goére sabit fiyatlarla %2,3'lik
artisla 30 milyar 89 milyon TL olmustur.

Uretim yontemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmininde, 2015 yilinin birinci ceyredi bir énceki yilin ayni
ceyredgine gore, «cari fiyatlarla %78k artisla 443 milyar 189 milyon TL olmustur.
Tarim sektoriini olugturan faaliyetlerin toplam katma degeri, 2015 yilinin birinci ceyredinde bir dnceki yilin
ayni geyregine gore, sabit fiyatlarla %2,7lik artisla 1.390.000.000 TL, cari fiyatlarla %17’lik artisla
17.458.000.000 TL olmustur.
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Sanayi sektoriinii olusturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2015 yilinin birinci ceyredinde bir dnceki yilin
ayni geyredine gore, sabit fiyatlarla dedismedi, cari fiyatlarla %3'lik artisla 106.192.000.000 TL olmustur.
Hizmet sektoriint olusturan faaliyetlerin toplam katma degeri, 2015 yilinin birinci ¢eyredinde bir dnceki yilin
ayni ceyregine gore, sabit fiyatlarla %4,1'lik artisla 18.873.000.000 TL, cari fiyatlarla %9'luk artisla
268.473.000.000 TL olmustur.

Takvim etkisinden arindiriimis sabit fiyatlarla GSYH tahmininde, 2015 yili birinci geyredi bir énceki yilin ayni
ceyredine gore %2,4'lik artis gosterirken, mevsim ve takvim etkilerinden arindinlmis GSYH dederi bir 6nceki

ceyrede gore %1,3 olmustur.

Tablo. 10 Gayrisafi Yurtici Hasila Sonuclari, 2015 I.Ceyrek

Gayrisafi yurtici hasila sonuclan, | Ceyrek: Ocak-Mart, 2015
Canl Buyume Can\ Buyume Seda Buyume
fiyatiars b fryatiaria hun feoyatiaria LT
GSY™ osm osm
Yi  Ceyrek (Mityon TL) (%) (Mayon $) (%) (Mityon TL) (%)
2014 Yk 1740 782 156 800 107 78 126070 29
1 411286 158 135 9814 88 28313 49
i3 428 259 108 20207 -40 0T 23
o 463 602 " 21475 08 33645 1.9
v 448 386 ot 186 900 15 32104 28
2015 Yk
| 443189 g 180806 2.9 0083 23
Tablodakd rakamiar yuvariamadan dolays toplami vermeyebile

Kaynak: www.tuik.gov.tr

Hanehalklarinin nihai tiiketim harcamalari, 2015 yilinin birinci ¢eyredinde bir 6nceki yilin ayni ¢eyredine gore,
cari fiyatlarla %11,1'lik artisla 316.311.000.000 TL, sabit fiyatlarla %#4,5'lik artisla 20.982.000.000 TL

olmustur.

Devletin nihai tiiketim harcamalari, 2015 yilinin birinci ceyredinde bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore, cari
fiyatlarla %?7,9'luk artisla 66.891.000.000 TL, sabit fiyatlarla %2,5'lik artisla 3.211.000.000 TL olmustur.

Gayrisafi sabit sermaye olusumu, 2015 yilinin birinci ceyredinde bir dnceki yilin ayni c¢eyredine gére, cari
fiyatlarla %4,6'lik artisla 90.929.000.000 TL olmustur.

Mal ve hizmet ihracati, 2015 yilinin birinci ¢eyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyredine gore, cari fiyatlarla
%2,3'liik artigla 117.695.000.000 TL, sabit fiyatlarla %0,3'lik azalisla 7.858.000.000 TL olmustur.

Mal ve hizmet ithalati, 2015 yilinin birinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyredine gore, cari fiyatlarla
%1,8'lik artisla 136.795.000.000 TL, sabit fiyatlarla %4,1'lik artigla 8.703.000.000 TL olmustur
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Tablo. 11 Harcamalar Yontemiyle GSYH Biiyiime Hizlan

Harcamalar yontemiyle GSYH buyume hizlan, |.Ceyrek: Ocak-Mart, 2015
[1998 Fiyatlanyla]
Devietin  Gayrisafi
Hanehalklannin nihai sabit Mal ve  (eksi) Mal
nihai tuketim tuketim sermaye hizmet ve hizmet
harcamalan harcamalan olusumu ihracats ithalati
il Ceyrek (%) (%) (%) (%) (%)
2014 Yillik 13 45 4.3 68 0,2
| 26 92 03 111 0.7
L} 4 25 -35 55 -43
L} 01 X 04 79 -16
v 24 1.7 10 34 46
2015 Yillsk
1 45 25 00 03 41

Kaynak: www.tuik.gov.tr

4.3. Gayrimenkul Sektorii

PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklasa hazirlanan Emerging Trends in Real Estate Europe isimli
kapsamli arastirmanin 2015 sonuglarinda Suriye ve Irak'ta yasanan gelismeler dolayisiyla Tirkiye'deki konut
ve ofis piyasalarinin etkilendigi buna ragmen Basbakan ve kabine belirsizliginden dogan politik risklerin

Adustos ayindaki Cumhurbaskanligi secimleriyle beraber azaldigi belirtilmistir.

PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklasa hazirlanan Emerging Trends Europe Survey 2015 arastirma
raporunda Turkiye'nin komsu Suriye’de yasanan politik gelismeler ve genel olarak ekonomideki yavaslama
dolayisi ile duradan bir silrecin igerisinde bulunuldugu belirtilmistir. Ayni rapor kapsaminda 2015 vyili
borglanma beklentisi arastirildiginda, Tirkiye'nin borglanma agisindan stabil kalacagi %50 oraninda, daha az
borglanacagi yoniinde %33 oraninda, daha cok borglanacadi yoniinde %17 oraninda beklenti belirtilmistir.

Grafik 4 Avrupa 2015 borglanma beklentileri

s

. 1 ) ot ]
Soutivan Norche region Comrai & Turkey Ruzsia
Euecpe Eastern Europe

Besiux Germany frelang

B Sunstantialty greater Il Mocerstaly greater. Bl Thosame Bl Modaraiely less B Sebstantialy less

Kaynak: Emerging Trends Europe Survey 2015 arastirma raporu

Diinyanin 6nde gelen gayrimenkul hizmetleri ve finansal yonetim sirketlerinden USD'li JonesLangLaSalle'in

Subat 2014'te yayinlanan Tirkiye Gayrimenkul Pazari Gériinimi Raporu’na gére;
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e Yerel ve Cumhurbaskanlii segimlerinin yanisira; Ortadogu ve Avrupa’da yayilan terfrist aktiviteler gibi
bolgesel huzursuzluklar ile birlikte Ukrayna’ da yasanan krizden olusan yogun politik giindem, 2014 yilinda
Tirkiye ekonomisinin yoniina belirleyen baslica etkenlerden biri olmustur.

e Doviz kurlan, yerel secimlerden 3C 2014'lUn sonuna kadar gecen sirede daha istikrarli bir goriinime
kavusmustur. Fakat Tirk Lirasi (TL) 4. ceyrekte, Amerikan Dolari (USD) ve Euro (EUR) karsisinda deder
kaybina ugramistir.

e Petrol fiyatlarindaki sert diisisle birlesen ithalat hacmindeki azalma, cari agigin adirlikli olarak 4C 2014'te
diismesine neden olmustur. Daha rekabetgci bir doviz kurunun, Tirkiye'nin bdlgesel catismalar yiziinden
olumsuz etkilenen ihracat hacmi tzerinde de olumlu bir etki yaratmasi beklenmektedir. Politik glindemin
2015 yilinda Tirkiye igin baslica risk faktdrlerinden biri olmaya devam edecedi, yapilacak genel secimler ve
bolgede devam eden catismalarin da bu faktori destekleyen unsurlar olarak ©6ne cikacadi

ongorilmektedir.

Grafik 5 D6viz Kuru Degisimleri
@
e
4 ® ] ° ° o ° ©
a ® FLRITI

ne . ® LISDITL
e O @ ® &
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Kaynak: Tiirkiye Ticari Gayrimenkul Pazan Goriiniimii ( Subat 2015)
Cumhurbaskanhi§i secimlerinden kaynaklanan siyasi belirsizlik 2014 yilinda uluslararasi yatirimci ilgisini
sinirflamistir. Bununla birlikte, yerel yatirnmcilarin proje gelistirme ve yatirim igin glicli bir istaha sahip oldugu
godzlemlenmistir. Ofis yatinmlari yil boyunca hareketlilik sergilemis, 6zellikle mevcut ve geligtirilen ofis

projelerine ydnelik mal sahibi tarafindan kullanilma amach yatirnmlar gigli bir sekilde devam etmistir.

PwC ve Urban Land Institute (ULI) isbirligi ile gerceklestirilen ve gayrimenkul sektdriindeki son gelismeleri
iceren EmergingTrends in Real Estate Europe 2015 (Gayrimenkulde Gelisen Egilimler Avrupa 2015) raporuna
gore, Istanbul mevcut gayrimenkul yatinmlariyla Avrupa’da gayrimenkul sektdriinde éne cikan 28 sehir
arasinda 20. sirada yer almaktadir. Raporda Istanbul’un kiigiik bir pazar olmasina ragmen &zellikle Ortakdy ve

Biylikgekmece ilgelerinde 6grenci ikametinin (Student Housing) 6nem kazandidi vurgulanmistir.
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Grafik 6 Istanbul'a Yapilan Yatirnmlar
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Kaynak: Emerging Trends in Real Estate Europe 2015 (Gayrimenkulde Gelisen Egilimler Avrupa 2015)

Raporda Istanbul niifusu 20 milyon kisi; calisan nufiis 7 milyon kisi kabul edilmistir. Kisi bagina diisen net
gelir 35 EUR hesaplanmistir. Tabloda Istanbul’ a yapilan yatinmlar gésterilmis olup 2015 yilinda diisiis

yasanmasi beklendigi goriilmektedir.

4.3.1. A.V.M. Sektor Analizi

4.3.1.1. Tiirkiye'de Perakende Sektorii

1988 yilinda Turkiye perakende sektoriinin Galleria Alisveris Merkezi ile baslayan sireci 90'h yillarda yeni
AVM'lerin portfdéye eklenmesiyle devam etmistir. 90°l yillarda 6zellikle Kita Avrupasi’ndan 6rnek alinarak
yapilan (bir hipermarket ve yapi marketin etrafinda donatilan) AVM'ler uzun yillar tiiketicinin ilgisini gekmistir.
Bu tarz AVM'lere Fransiz konseptli AVM tarzi olan Carrefour’lar 6rnek verilebilir. Degisen ekonomik kosullar ile
farkllasan insanlarin tiiketim aliskanhdi AVM konseptlerinin de degdisimine yol agmistir. Kent iginde ve
ceperlerinde arsa dederlerinin yiikselmesi ile katl AVM’ler devreye girmis, bunun bir adim 6tesi ise ‘kule tipi’
denilen, Ust katlarda ofis ve konutlarin oldugu, alt kisimda ise AVM'nin oldugu modeller gelismistir. Gliniim{iz
AVM'leri Uglinci nesil AVM olarak adlandinimaktadir. Birinci nesil AVM’ler mimari anlamada gevresinden fark
edilmeyen, iceride ise tiketicinin dis ortam ile tamamen badlantisini kesen bir yaplya sahip oldugu
soylenebilir. Zamanla kentlilerin sosyallesme mekanina déniisen yapisal anlamada da déniisim gegirmis ve
ikinci nesil AVM'ler olarak adlandirilan agik- kapali kullanim mekanlarinin oldugu ve disari ile kismen baglantil
bir yapiya déniismistiir. ikinci nesil AVM’lerde disariyr gérmek, giin isigini iceriye almak hamlesi oldugu
sdylenebilir. Uclincii nesil AVM'lerde ise giderek daha fazla disa acilan, seffaflasan, cevresiyle biitiinlesen
modeller olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Kanyon, Istinye Park, Meydan Alisveris Merkezi gibi 6rnekleri bu nesil
igin siralayabiliriz. Glinim{iz AVM'leri inanlarin sadece aligveris yaptigi bir mekan olmanin &tesine gegmis bir
anlamda sosyallesme mekani halini almistir. Bu durumun getirdigi degisimler de AVM’lerin biinyesinde tiyatro,
gosteri merkezi, semt pazari, kent meydani gibi sosyal donatilari barindirmasini gerekli kilmistir. Bir diger
yandan ev dekorasyonuna yonelik merkezler, sadece gocuga yonelik merkezler, moda merkezleri, indirim

merkezleri gibi konseptler iceren AVM'ler de olusmaya baslamistir.

Colliers International “Tirkiye Gayrimenkul Piyasasi 2015"raporunda 2014 yilsonu itibariyle Tirkiye genelinde

hizmet vermekte olan 319 aligveris merkezinin bulundugu, Tirkiye'deki mevcut alisveris merkezlerinin toplam
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kiralanabilir alaninin 2014 yilsonu itibariyle 9.218.820 m2 oldugu ve bu rakamin 2016 yilsonunda 12.304.463

m2‘ye ulagsmasinin beklendigi belirtilmistir.

Toplam niifusun % 25ini olusturan Istanbul ve Ankara’min kiralanabilir bin kisi basina diisen toplam
kiralanabilir alan verisine gére iller siralamasinda Istanbul, 269 m2 kisi ile ilk sirada yer almaktadir. Istanbul
ilini, 249 m2 ile Ankara, 171 m2 ile Karabiik illeri takip etmektedir. Bin kisi bagina diisen toplam kiralanabilir
alan, Avrupa Birligi Ulkelerinin tamami ele alindidinda ortalama 268 m2, Tirkiye geneli icin ise ortalama 120
m2 olarak belirtilmis olup, son yillarda organize perakende yatirnmlarinin artmasina karsin, Tirkiye geneli

ortalamasinin Avrupa ortalamasinin oldukga gerisinde oldugu goriilmektedir.

JLL Gayrimenkul Pazarni Yeniden Sekilleniyor 2015 raporunda Tirkiye'deki mevcut A.V.M.'lerden aligveris
merkesi olma 6zelligini yitiren gayrimenkullerin sistemden cikartildidi belirtilerek, 2014 yili icerisinde Tirkiye

genelinde acilisi gergeklesen A.V.M.’ler ve toplam kiralanabilir alan bilgileri belirtilmistir.

Tablo. 12 2014 yili igerisinde agilan A.V.M.’ler

Akasya Acbadem
“Unncaniye Canpark
Mololistanbd
Pown
_Cogan Karowl Pk

Tobat

<uniiade .
Aydn =) 25,000
baetd | 45,000
T —

25.000 m2'nin dzerinde TKAya sahip alisveris merkezleri dikkate alinmmistir
Kaynak: JLL Gayrimenkul Pazari Yeniden Sekilleniyor 2015 Raporu
Perakende Yogunlugu
Tiirkiye’de 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alanin kademeli olarak arttigi, 2013 yil sonundan 2014 yil
sonuna 126 m2'dan 129 m2‘ye yiikseldigi goriilmektedir. 2014 yili sonunda Ankara’nin perakende yogunlugu
acisindan Istanbul'u gectigi ve 1000 kisi basina kiralanabilir alanin 270 m2‘ye ulagtigi gézlemlenmistir.
Tablo. 13 Parekende Yogunlugu (1,000 Kisi basina diisen alan, m2)

IL 2013 SONU \ 2014 SONU 2017 SONU
ANKARA 253 270 296
ISTANBUL 272 268 317
KARABUK 215 210 196
KIRIKKALE 75 173 176
MUGLA 148 156 143
BOLU 180 155 257
ESKISEHIR 154 153 145
BURSA 147 147 214
GAZIANTEP 160 145 132
DENIZLI 142 140 133
TURKIYE 126 \ 129 152
Kaynak: Jones Lang LaSalle
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AVM sektorii 2009 yilindan 2013 yilina kadar gecen bes yillik donem icinde dederlendirildijinde son 4 yilda
yatinmlarda %60, yabancl sermayede %33, istihdamda %31, kiralanabilir alanda %69, AVM sayisinda %46,
m2 basina cirolarda %61, AVM cirolarinda %163, ziyaretci sayisinda %79 oraninda artis oldugu
gozlemlenmistir (Turksih Council Of Shopping Center, 2014).

Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilari Dernedi ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa olusturulan AVM
Endeksi'nin 2015 yili Haziran ay1 sonuclarina gére ciro endeksi Haziran 2015 déneminde 2014 Haziran ayina
gore %4,9 artarak 171 puana ulasmistir. AVM Endeksi verileri ikinci geyrek bazinda da gegtigimiz yilin ikinci
ceyredi ile karsilastinldiginda % 14,4 oraninda artis gosterdi. Endeks ikinci ceyrekte 175 puana ulasmistir.

Grafik 7 Alisveris Merkezi Ciro Endeksleri Tiirkiye Genel Goriiniimii (Haziran 2015 itibari ile)
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Kaynak: AYD&Akadametre A.V.M. Endeksleri (Haziran 2015)

AVM'lerdeki kiralanabilir alan (m2) basina diisen cirolar Haziran 2015'te bir énceki yili ayni ayina gére 8 puan
artti ve verimlilik m2 basina 652 TLye ulasmistir. Verimlilik, Istanbul’da 801 TL, Anadolu’da ise 553 TL olarak
gerceklesmistir. Ceyrek bazinda da m? basina disen cirolarda artis yasandi. AVM'lerdeki kiralanabilir alan (m?)
basina diisen cirolar 2015 yilinin ikinci geyreginde 2014 yili ikinci geyrek verileri ile karsilagtinldidinda % 14,2
artarak 666 puana ulasti.

Grafik 8 Ciro Verimlilik Endeksi (Haziran 2015 itibari ile)
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Kaynak: AYD&Akadametre A.V.M. Endeksleri (Haziran 2015)

Haziran ayinda en yiiksek ciro artisi diger ve teknoloji kategorilerinde gerceklesmis olup, gectigimiz yilin
Haziran ay ile karsilastirildiginda 2015 Haziran déneminde kategoriler bazinda ciro endeksi % 5°lik bir artig
gosterdigi gorlilmustiir. En yiiksek ciro artisi ise diger alan cirolarinda % 24'lik artisla yasanmistir. Gegtigimiz

yilin Haziran ay ile karsilastirildiginda endeks teknoloji kategorisinde % 16, ayakkabi kategorisinde % 4
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yiyecek kategorisinde ise % 3’liik artis gbstermis olup giyim cirolarinda % 2, hipermarket cirolarinda ise %

7’lik bir diistis yasandi.

(Diger kategorisi; yapr market, mobilya, ev tekstili, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim ve
kozmetik, kuyum, hoby, petshop, terzi ve ayakkabi tamir servisleri, d6viz biirosu, kuru temizleme, eczane gibi

madazalardan olusmaktadir.)

Grafik 9 Kategoriler Bazinda Ciro Endeksi (Haziran 2015 itibari ile)
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Kaynak: AYD&Akadametre A.V.M. Endeksleri (Haziran 2015)
Haziran 2015 verilerini bir dnceki yilin ayni donemi ile karsilastirldiinda ziyaret sayisi endeksinde bu
dénemde % 3,010k bir disis oldugunu gozlenmistir. Ziyaret sayisi endeksi ikinci geyrek bazinda ise

gectigimiz yilin ayni dénemiyle karsilastiriidiginda % 2,4'lik bir artisla 100 puana ulastidi goriilmektedir.

Grafik 10 Ziyaretgi Sayisi Endeksi
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Kaynak: AYD&Akadametre A.V.M. Endeksleri (Haziran 2015)
Ulke ekonomisinin lokomotif sektérlerinden olan turizm ile birlikte anilan hizmet sektériinde, 2000l yillarla
birlikte gelisim gosteren A.V.M projeleri ve yatinmlari 6énem tagimaktadir. Tiirkiye ve 6zellikle Istanbul ili
geneline bakildiginda gerek Avrupa, gerek Anadolu yakasinda olusan yeni cekim noktalari ve farkli

fonksiyonlardaki yatirim projeleri ile sehir igcinde konumlu Aligveris merkezi projeleri artis gdstermektedir.
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Yapilan arastirmalardan, mevcut A.V.M’ lerdeki ziyaretci sayisinin yillar arasinda pozitif deder artisi gosterdigi
ve bunun sonucunda yerlesim alanlarindaki A.V.M. sayisinin, gelistirilen konut ve ofis projeleri ile yetersiz
kalabilecegi disiintilmektedir. Ozellikle Istanbul ilinin il sinirlan dogrultusundaki yerlesim alani gelisimi goz
online alinirsa, kentin ceperlerinde yer alan mevcut A.V.M sayisinin éniimiizdeki yillar icerisinde artacadi

kanaatine varilmstir.

Uluslararasi Alisveris Konseyi (ICSC)'nin aligveris merkezi tiplerine getirdigi tanim ve standartlara gore

Ill

alisverig merkezleri “gelenekse
Tablo. 14 A.V.M Siniflandirmasi

ve “ozellikli” olmak Uzere iki ana baslikta siniflandiriimaktadir. Buna gore;

FORMAT PROJE TiPi TOPLAM KIiRALANABILIR ALAN
Cok Buyik 80.000- +
Biuyuk 40.000-79.999
Geleneksel Orta 20.000-39.999
Kiiciik [htivac Odakl 5.000-19.999
Perakende Parki Biiyik 20.000- +
Orta 10.000-19.999
Ozellikli Kiicuk 5.000-9.999
Outlet 5.000- +
Temal: (eglence Odakli) 5.000- +

* Alisveris Merkezi ve Perakendeciler Dernegi tarafindan yayinlanan ICSC standartlarina gére Tiirkiye‘deki
AVM’'ler

4.3.1.2, Istanbul AVM Piyasasi
Istanbul'un tarihi carsilarinin yani sira modernlesmeyle birlikte yeni alisveris mekanlari ortaya ¢ikmistir. ilk
olarak 1950'li yillarda gelismis Ulkelerdeki perakende ticaret diizeninden etkilenmelerinin baslanmasi ile
Migros Tiirkiye'ye girmis ve 1956'da Gima'nin kurulusuyla gelisim siireci devam etmistir. Ulkemizdeki aligverig
merkezlerinin ilk kurulus yerleri olarak blyuk kentler tercih edilmistir.
Istanbul'da ozellikle 1980°den sonra, liberal politikalarin uygulanmasinin hiz kazanmasi ile beraber bu
ddénemde lilke, kiiresellesme stirecine girerek diinya ile bltiinlesme ¢abasina girmistir. Tlrkiye'de 1980-1990
yillari arasi liberal ekonomik politikalar, genel olarak disa acilma amacina yonelik olarak giimriik vergilerinin
indirilmesi, ithal mallarin ilkeye kolaylikla girebilmesi biciminde uygulanmistir. Istanbul ve diger kentlerde
alisveris merkezleri sayisinin artmasi 90’ yillar ile baslamis ve Istanbul metropoliten alani icinde ve kent
merkezi disinda yeni alisveris mekanlarinin hizla artmaya devam etmistir.
Istanbul’daki aligveris merkezlerinin kapladigi alan, Tiirkiye ortalamasinin istiindedir. 1980'i yillarla birlikte
tliketicilerin ithal mallara olan ilgisiyle bu Griinlerin bulunabilecedi alisveris merkezleri de kurulmaya
baglanmistir. ilk drnek olarak 1988 yilinda devlet ortakiigi ile Atakdy’de acllan Galeria Alisveris Merkezi,
Houston'daki “The Galleria” aligveris merkezinden esinlenerek yapilmistir. Atakdy Turizm Merkezi kompleksi
icinde yer alan Galeria Alisveris Merkezi, o donemde bu tip alisveris merkezlerinin ilk 6rnedi olmasi sebebiyle
sadece Atakoy'li degil, tiim Istanbul'u etkilemistir. Dénemsel olarak acilan aligveris merkezlerinin ise yine
2000'den sonra yodunlastigi gorilmektedir. 1980 — 1990 yillar arasinda alisveris mekanlari hem niceliksel,
hem de niteliksel olarak degisim gostermektedir. 1990'dan itibaren farkli semtlerde birbiri ardina kurulan bu
merkezler kentin ekonomik yasaminda oldugu kadar sosyal yasaminda da yeni bir ilgi odagdi olusturmustur.
Bu merkezler biinyelerinde sinema, tiyatro, toplanti ve fuar salonlari, buz pateni pisti, oyun salonlar ve gesitli
tlke mutfaklarini sunan restoranlari barindirmaktadir. Istanbul’daki aligveris merkezlerinin ilk érneklerinde
amac¢ daha cok kapall bir mekanda aligveris olgusu Uzerinde yogunlasmakta, gerek mimarileri, gerekse
barindirdiklar fonksiyonlar agisindan belli sinirlar igerisinde kalmaktadir. Ancak son zamanlarda ortaya gikan
o AYRIMENKUL
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alisveris merkezlerinin belli bir konsepti ve bu konsept cercevesinde kendilerine 6zgli mimarileri
bulunmaktadir. Istanbul kent yasaminda kendilerini cekici kilmak icin aligveris merkezleri kentlilere farkl
mekanlar sunmaya baslamistir.

Ulke ekonomisinin lokomotif sektérlerinden olan turizm ile birlikte anilan hizmet sektdriinde, 2000’1 yillarla
birlikte gelisim gosteren A.V.M projeleri ve yatinmlari 6énem tagimaktadir. Tiirkiye ve 6zellikle Istanbul ili
geneline bakildiginda gerek Avrupa, gerek Anadolu yakasinda olusan yeni c¢ekim noktalari ve farkl

fonksiyonlardaki yatinm projeleri ile sehir iginde konumlu Aligveris merkezi projeleri artis gdstermektedir.

Niifusu 14.377.018 milyon olan Istanbul ilinde mevcutta 113 adet aligveris merkezi bulunmaktadir. 2014 yil

sonu itibariyle Istanbul'daki aligveris merkezlerinin toplam kiralanabilir alanlari 2,9 milyon m2‘dir.

Genel olarak aligveris merkezlerinin karakteristikleri; konum ve hedef kitlesine gore dedisiklik gostermektedir.
Benzer bolgede ve benzer hedef kitlesine sahip olan alisveris merkezleri dikkate alinarak Istanbul genelinde
bir bolgeleme yapilmigtir.

Asadidaki haritada incelenen 10 farkli bolgede yer alan AVM'lerin mevcutta barindirdiklar kiralanabilir alan ve
gelecek stoklari goriilmektedir. Haritada gorildigi gibi gelecek arzla birlikte en blyilik stoga sahip olan
bélgeler kentin iki yakasindaki MIA’ lara yakin olan alanlarda toplanmaktadir. Bu bdlgeler kentte calisan
nifusun ¢ok blylk bolimiini barindirmakta olup en glicli ulasim adlarina sahip alanlardir. Bu sebeple
hareketin yogun oldugu bélge ticari anlamda blyik potansiyel tagimaktadir.

Asya Yakas! kent merkezinde yer alan 8 no'lu bélgede mevcut stok alani yaklagik 265.000 m2 iken gelecek
stok 390.000 m2 biiyiikligindedir. Avcilar ve Beylikdiizii'ni icine alan 5 no’lu bélgede stok fazlahgi dikkat
cekmektedir. Bu boélge son 10 yilda gayrimenkul yatinmlar agisindan blylik hareket yasanmis bir bdlgedir.
Bolgede artan konut projeleriyle ve niifusa bagl olarak AVM sayisi oldukca artmis olsa da gelecekteki arzin
disiik olmasi bu bolgede AVM yatirmlarinin doygunluga ulastigini géstermektedir.

Resim 2. istanbul ili, A.V.M. Bélgeleri
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Bahgelievler, Zeytinburnu, Bayrampasa, Gaziosmanpasa, Merter ve Fatih bdlgelerini igine alan 2 No'lu bdlge

ile Ikitelli, Bagsaksehir bolgelerini icine alan 4 No'lu bélgede gelecek arzin yiiksekligi dikkat cekmektedir. 2
No'lu bélge; kent merkezinin en yakin ¢eperinde yer almakta olup 6zellikle orta ve orta-list gelir grubuna
yonelik konut ve AVM yatirimlarinin arttigi bir alandir. Son 5 yil iginde konut alanlarina agilarak biiyiik degisim
geciren ve gelisimi kuzeye dogru siirmesi beklenen 4 No'lu (Ikitelli, Basaksehir) bélgede artan niifus ile AVM

yatirmlarinin da artmasi beklenmektedir.
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*Istanbul genelinde 1.000 kisiye diisen kiralanabilir alan 217 m2 iken Tiirkiye'de 88 m2, Avrupa‘da ise 247
m2'dir. Gelecek stoda eklenecek aligveris merkezleri ve niifus artis hizi dikkate alindiginda 2014 yili sonunda
Istanbul genelinde 1.000 kisiye diisen kiralanabilir alanin 315 m2’ye ulasmasi beklenmektedir. *Kaynak:
Colliers 2013-Market Report

Pazarda var olan nitelikli perakende alanlari, uluslararasi markalarin Tirkiye pazarina girme ve ulusal
markalarin genigleme kararini etkileyen faktorlerden biri olarak ortaya cikmaktadir. Iyi konumda ve
profesyonel yonetimi olan yliksek performansl aligveris merkezleri, perakendeci ilgisini 6nemli derecede
arttirmaktadir. Istanbul perakendecilerin pazara girisinde ve genigleme stratejilerinde oncelikli pazar olmaya
devam ederken, 6zellikle ikincil sehirlerde, konumun merkezi olmasi perakendeci secimini etkileyen en énemli
faktorlerdendir. Ikincil bir sehirdeki optimum lokasyon, Istanbul’da ortalama bir konuma tercih edilebilir
durumdadir. Giiclii konum, genis kapsama alani, itibarli yatirnmai, iletisim adi kuvvetli kiralama ajanslari ve
uygun toplam kiralanabilir alan, 6zellikle ikincil sehirlerde, talebi yiikselten baglica faktérlerdir.

Tablo. 15 Istanbul il Genelinde Konumlu A.V.M.'ler

AVM.___ | KONUM | ACIISTARMI _JAVM. | KONUM____| _ACILSTARKI

212 Power Outlet Bagcilar 2009 M1 Meydan Merter 2009
Address istanbul Sisli 2005 M1 Meydan Umraniye 2007
Airport Outlet Center Bakirkoy 2008 Mall of istanbul Kigcikgcekmece 2014
Akasya AVM Acibadem 2014 Maltepe Park Maltepe 2005
Akbah Esenyurt 2011 Maltepe Park Maltepe 2005
Akmerkez Etiler 1993 Marintirk Cityport Pendik 2011
Akvaryum AVM Bayrampasa 2005 Marmara Forum Bakirkéy 2011
Aqua Florya Florya 2012 Marmara Park Esenyurt 2012
Arenapark Atakent 2011 Mayadrom Akatlar 1998
Armonipark Outlet Center Kigikgcekmece 2007 Maxicity Cengelkéy

Astoria Esentepe 2008 Mesa Studio Plaza Goktirk 2003
Asya Park Outlet Center Umraniye 2007 Metrocity Levent 2003
Atakdy Plus Atakdy 2010 Metro Garden Cekmekoy 2014
Atirus BUyUkgcekmece 2005 Metroport Bahgelievler 2007
Atrium Atakoy 1989 Meydan AVM Umraniye 2007
Axis Kagithane 2013 Meydan AVM Guingoren 2009
Aymerkez BiyUkcekmece 2003 Migros Beylikdiizi Beylikdiizi 1997
Beycity AVM Beylikdiizi 2011 MKM Akatlar 2004
Beylicium Beylikdiizi 2005 Neomarin Pendik 2009
Brandium Kigikbakkalkéy 2013 Novada Atasehir KicUkbakkalkdy 2013
Bulvar 216 Bah Atasehir 2014 Olimpa AVM Basaksehir 2010
Buyaka Umraniye 2012 Olivium Outlet Center Zeytinburnu 2000
Can Park Shopping Mall Umraniye 2014 Optimum Outlet Goztepe 2008
Capacity Bakirkéy 2007 Ora Outlet Bayrampasa 2011
Capitol Altunizade 1993 Smiir Plaza Bakirkoy 2006
Carousel Bakirkoy 1995 Ozdilek Park Levent 2014
Carrefoursa Bahgepark Bahgelievier 2009 Palladium Atasehir 2008
Carrefoursa Bayrampasa Bayrampasa 2003 Paradise Beylikdiizi 2006
Carrefoursa Haramidere Esenyurt 2001 Pelican Mall Avcilar 2010
Carrefoursa igerenkdy icerenkdy 1996 Pendorya Pendik 2009
Carrefoursa Maltepe Maltepe 2001 Perla Vista Beylikdiizi 2010
Carrefoursa Umraniye Umraniye 2000 Platform Fashion Park Merter 2013
Cevahir Mecidiyekoy 2005 Prestige Mall Bahgesehir 2007
City's Nisantasi Sisli 2008 Profilo Mecidiyekoy 1998
Demirdren istiklal Beyoglu 2011 Rings istanbul Sancaktepe 2014
Deposite Outlet ikitelli 2008 Sancakpark AVM Sancaktepe 2011
Dogus Power Center Maslak 2006 Sapphire Levent 2011
Dinya AVM Yesilkoy 2007 Semerkand Line Esenyurt 2013
Eskule AVM Esenyurt 2010 Silivri Maxi City Silivri 1998
Flyinn Florya 2003 Starcity Outlet Center Yenibosna 2010
Forum istanbul Bayrampasa 2009 Sunflower Esenkent 2005
Galleria Atakoy Atakoy 1988 Tepe Nautilus Kadikoy 2002
Guneslipark Ginesli 2013 Terasium Basaksehir 2011
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[AVM. | KONUM | ACIUSTARHI |AV.M. | KONUM | ACILSTARIH |
Historia Fatih 2008 Torium Haramidere 2010
lhiamur AVM Halkal 2008 Trump Towers Sisli 2012
istinye Park istinye 2007 Uniq istanbul Ayazaga 2014
Istwest Alisveris Merkezi Bahgelievier 2013 Vialand EyUp 2013
Kadir Has Cocuk Dinyasi Bahgelievier 2003 Viaport Outlet Center Kurtkdy 2008
Kale Outlet Center Giingéren 2007 Wedding World Yenibosna 2008
Kanyon Levent 2006 White Hill Yesilpinar 2012
Kardiyum AVM Tasdelen 2011 World Atlantis Kurtkoy 2008
Kipa AVM-Silivri Silivri 2008 Yaylada Sireyyapasa Maltepe 1992
Kozzy AVM Kozyatagi 2010 Zorlu Center Zincirlikuyu 2013
M1 Merkez Kartal Kartal 2000

Bunun yani sira, perakende caddelerindeki kira seviyeleri sinirli arza ve hizla artan talebe bagl olarak énemli
derecede yiikselmistir. Istiklal ve Bagdat caddelerinde 2011’de EUR 175 seviyesinde olan birincil kira, EUR 25
artarak metrekare basina aylik EUR 200 seviyesine ulasmistir. Ayni zaman diliminde Nisantasi’ndaki birincil
kira degeri EUR 20 artarak, Bagdat ve Istiklal caddelerinin biraz altinda kalmis ve EUR 190 seviyesine
ulagmistir.

Birincil alisveris merkezlerinde giglii perakendeci talebine badli olarak birincil kira oranlar artmig, 2012
yllsonunda 80 Euro m2/ay olan birincil kira seviyesi, 2013 yilsonunda 85 Euro’ya m2/ay yikselmistir. (Kaynak:
Jones Long LaSalle Tiirkive Gayrimenkul Pazari Gordndimd 2014 Raporu)

Turkiye'deki toplam kiralanabilir alan (TKA) 2013 yilsonu itibariyle 38 alisveris merkezinde 1.15 milyon m?2
artarak, 352 aligveris merkezinde 9.49 milyon m2'ye ulagmigtir. Istanbul, 11 aligveris merkezi ve 410,874 m?
TKA ile pazara dahil olan yeni stokun yiizde 35'ine ev sahipligi yaparken, Istanbul haricindeki sehirlerde 27
yeni aligveris merkezinde yaratilan 742,315 m2 arz ile TKA 5.98 milyon m2'ye ulasmistir.

Jones Long LaSalle Tirkiye Gayrimenkul Pazari GorGnimi 2014 Raporu’nda 2013 yilinda gigli bir
performans sergileyen AVM’lerin 2014 yilinda da gucli performansini siirdiiriip, tamamlanan yeni stokla
beraber toplam aligveris merkezi stojunun 2014 yilsonunda 11.38 milyon m2’ye ulasacadi dngorilmistir.
Ayni raporda Turkiye'deki 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alanin kademeli olarak arttigi, 2012
yllsonundan 2013 yilsonuna 115 m2’den 126 m2‘ye yikseldigi belirtiimistir. Eylil 2014 itibari ile yapilan
arastirmalarda Tirkiye'de toplam 342 adet A.V.M.'nin yer aldigi ve bu A.V.M.'lerdeki Toplam Kiralanabilir
Alanin 9.955.785 m2 oldudu belirtilmistir. Jones Long LaSalle Tirkiye Gayrimenkul Pazar Gorinimi{ 2014
Raporu'nda Tirkiye'nin ortalama perakende yogunlugunun 2016 yilsonu itibariyle 150 m2‘'ye yiikselecegi

ongorilmektedir.

4.3.2. Tiirkiye Konut Sektorii

Konut piyasasinda bir konutun fiyati, konut arz ve talep dengesi tarafindan belirlenmektedir. Kisa dénemde,
konut arzi neredeyse sabit oldugundan konut fiyatlarini belirleyen temel dedisken konut talebindeki artis ya
da azalslar olmaktadir. Dolayisiyla kisa donemde konuta olan talebin artmasi konut fiyatlarini arttirici, talebin
azalmasi ise azalticl ydnde etki etmektedir.

TUIK verilerine goére 2013 vyilinda 2012 ylina gore insaat sektdrii blyime hizi %11 olarak
gerceklesmistir.2014 yilinda ise bu oran %14,6 olmustur. Sektdr 2013 yilinda GSYH'In %4,4'ln{ olustururken
2014 yilini %4,6'lik bir payla kapatmistir. Ozellikle 2014 III ceyredinden sonraki dénem icin, yapi izinleri ve
kullanimlari ile ilgili istatistikler sektérde canlanmaya isaret etmistir. Bunun sonucu olarak 2014 yilinda satilan

konut sayisi yeni bir rekor kirmistir.
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2014 Yili Ocak-Aralik dénemleri itibar ile yapi kullanim ve yapi ruhsatlarina bakildiginda bir dnceki yilin ayni
dénemine gbre ¢ok manal bir artis gdzlenmistir. Bu artis nedeni olarak;

e Talep yonli goriilen iyilesme (ertelenen talebin devreye girmesi)

e Konut kredi faizlerinin gevsemesi

 Yabanci yatinmcilarin gegmis yillara kiyasla daha fazla talepte bulunmasi

e Satislarda gorilen hizli artisin, arzi desteklemesi,

e Yiiklenici ve saticilarin cazip kampanyalar yapmasi gosterilebilinir. (Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis;
Emlak Konut GYO A.S.-Mayis 2015)

Konut sektorii agisindan diger bir dedisken de ingaat maliyetlerinde yasanan degisimler ve bunlarin arz
fiyatlarina etkisidir. Her sektorde oldugu gibi maliyetlerin artmasi sadece kar marjini sinirlamakla kalmayip
ilgili beklentileri de etkilemektedir. Déviz fiyatlarinda yasanan dalgalanma yukarida ifade edilen egilimleri
etkileyen en 6énemli unsurlardan biridir. (Gayrimenkul ve Konut Sektériine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-Mayis
2015)

2014 yih boyunca ingaat maliyetleri ve konut satislariyla ilgili en 6nemli etki unsurlari déviz fiyatindaki
dalgalanma ile faizler olmustur. Her iki makroekonomik dedisken gerek arz maliyeti gerekse talep yonli
etkiler yaratmiglardir.

TUIK verilerine gdre;71 bina insaati maliyet endeksi (BIME), Ekim—Kasim—Aralik aylarini kapsayan 2014 yili
dordiincii ceyredinde, toplamda bir 6nceki ceyrede gore %0,1, bir 6nceki yilin ayni ceyredine gore %9,5 ve
dort ceyrek ortalamalarina gore ise %10,7 artmistir.

2015 yil ilk ceyregine baktigimizda ise;

* Bina ingaati maliyet endeksi (BIME), Ocak—Subat-Mart aylarini kapsayan 2015 yili birinci ceyreginde,
toplamda bir 6nceki ceyrefe gore %2,4, bir onceki yilin ayni ceyredine gore %5,9 ve dort ceyrek
ortalamalarina gore ise %9,3 artmistir.

Tim sektorler Gzerinde oldugu kadar hatta daha fazla oranda talep yonli degisiklikle insaat firmalarinin
kaynak maliyetlerini etkileyen unsur olarak karsimiza gikan ‘faiz’ dediskeni satislar ve buna baglimi tim
parametreler icin kritik 6neme sahiptir.

2001 krizinden sonra hizla gerileyen faiz oranlari 6énemli 6lclide talep blylmesi ve isletme maliyetleri
acisindan azalticl bir etki yaratmistir.

Konut kredileri faiz oranindaki dedisim hane halkinin konut satin alma talebini belirlemekte dolayisiyla konut
kredisi faiz oraninda meydana gelen dists hane halkinin konut satin alma talebini artirmaktadir.

Konut kredileri faiz orani ile konut sahipligi bliylime hizi ve konut satis sayilarinin arasinda pozitif yonli bir
iliski bulunmaktadir.

Tirkiye'de gerek reel gerek nominal faizlerin oldukga hizh distiigli 2002-2013 Mayis doneminin ardindan
Fed'in aciklamalari ve ig ekonomik risk algisinin artmasina paralel hizli bir yikselis trendi yagsanmistir. Bu siireg
kredi faizleri ve diger tiim faiz tirlerinin de (TL cinsinden) artmasina neden olmustur. 2014 basinda goriilen
doviz cikislari ve artan diger risk algilan yiizinden TCMB'nin doviz ve faiz piyasasina midahalesi faiz
oranlarindaki ylkselis trendine ivme katmistir. Daha sonra dengelenen ve gerileme yasanan ddviz ve faiz
piyasalarinda durum hali hazirda gevseme egilimindedir.2015 Yili ilk bes aylik doneminde tiiketici kredilerinin
konut bacadinda faiz oranlari goreceli olarak gerilerken talepte buna paralel artmistir. Satis rakamlarindan da

anlasilacad Uzere ipotek karsiligi kredi ile alinan konut sayilari hizl bir yiikselis yasamistir.
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Faizlerdeki dedisimin en 6énemli uzantisi hane halki tasarruf ve harcama egilimleri tizerinde olmaktadir. Uzun
bir aradan sonra 2014 yilinda hane halki yikiGmlilikleri, finansal varliklarina kiyasla daha ihmh bir artis
gostermis, yukimldlik/varlik dengesi kademeli olarak iyileserek 2012 yili seviyelerine gerilemistir. Merkez
Bankasi aldigi makro ihtiyati tedbirler ile kredi hacminin ¢ok hizli biiyiimesini engelleyerek daha dengeli ve
riski kontrol edilebilen bir ekonomik yapiya ulasilmasini hedeflemistir.

Mevduat hane halki varliklarinin temel bileseni olmaya devam etse de &zellikle bireysel emeklilik sistemine
ilginin artmasiyla yatinm fonlarinda gézlenen ivmelenme dikkat gekmektedir. Bu durum hane halkinin varlik
kompozisyonuna mevduatlardan yatinm fonlarina kismi bir gecis olarak yansimaktadir. Nitekim bireysel
emeklilik yatinm fonu tutan yilin ilk on ayinda, dénceki yilin tamaminin {izerinde bir artis sergilemistir.

Alinan makro ihtiyati tedbirlerin etkisiyle hane halki yikiamliliklerinin biylimesi 2014 yilinin Mart ayindan bu
yana bu yana makul bir seyir izlemektedir. Yikimliliklerin bidydk kismini olusturan bireysel kredi
kompozisyonunda, makro ihtiyati tedbirlere konu olan tasit kredileri ve kredi kartlarinin payi gerilerken, konut
kredilerinin adirigi kademeli olarak artmaya devam etmis, ihtiyac kredileri ise hane halkinin temel finansman
araci olarak éne cikmigtir. Hane halki yakdmlulikleri agisindan Tiirk ekonomisinin durumu AB ve gelismekte
olan diger Ulkelere gore iyi durumdadir.

Kredi faiz oranlari ve beklentiler, kredi hacmi ve yonii konusunda en énemli gériinen degiskenlerdir. TCMB'nin
konjonktiirdeki gelismelere paralel 6lciill faiz indirimine gitmesi ayni zamanda kredi hacminin fazla artmasini
énlemek icin ylrittigu ihtiyati tedbirler, faiz oranlarinda sinirli bir diisiis etkisi yaratmistir. Ozellikle konut
kredisinde saglanan dists diger kredi tiirlerinden daha fazladir. Bunun sonucu ipotekli konut satiglarinda artis
yasanmigstir.

( Gayrimenkul ve Konut Sektdriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-Mayis 2015)

Gayrimenkul sektoriiniin en 6nemli birlesenlerinden olan konut alt sektorii, diger gayrimenkul tirlerine gore
satiglarinin hem sosyal hem de ekonomik ydnl olmasi bakimindan ayrilir.

Ekonomik olarak tiiketici (veya yatirnmci) karar alma siireclerini etkileyen degiskenlerin basinda fiyat ve
borglanma oranlari(veya alternatif maliyet) gelmektedir. Hem arz hem de talep yonli konut sektériine
bakildigina faiz oranlari ve risk 0©ngorilebilirligi oldukca ©nemlidir. Finansal kesim sisteme fon
aktarmaktadirlar. Ancak, finansal kesim igin verilen kredilerin geri dontp sistemi risklilik anlaminda tehlikeye
disirmemesi gerekliligi de ortadadir. Tirk bankacillk ve finans kesimi gelen ciddi dizenleme ve
uygulamalardan sonucu (diger yandan igsel bilgi birikimleriyle de) risklerini yonetmektedir.

Yukarida ifade edilen dediskenlerin en &nemli sonucu konut satis (ve fiyat) rakamlarinda kendini
gostermektir. Konut satis rakamlari pek cok modern ekonomi icin artik ekonomik bir éncli gésterge olarak
kullanilmakta olup gelisimin saglikl olup olmadigini kestirmek ve ekonomik biyiime rakamlari iginde
izlenmektedir.

TUIK verilerine gére, son bes yillik diger satis rakamlarina baktigimizda ortalama 737.656 adet (2010-2014
yillari arasi aritmetik ortalama) konutun el degistirdigi goriilmektedir. 2014 yilinda yapilan diger satis toplami
775.692 olarak son bes vyilllk ortalamanin Ustiinde gerceklesmistir. Ipotekli satiglarda ise ayni dénem
ortalamas|,314.561 adet olmustur. 2014 yilinda ipotekli satis rakami 389.689 adet ile son bes yilin ortalamasi

lizerinde gergeklesmistir.
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Tablo. 16 Tiirkiye Geneli Yillara Gore Ipotekli Satislar
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-2015

2013 ve 2014 yili ilk bes aylik yakin gecmisi inceledigimizde ise aylik baz da ki konut satis rakamlarinin 2013
yili rakamlarinin biraz altinda oldudu gézlenmektedir. Tiirk konut sektériinde genel temayil son alti aylik
siirecte satiglarin ve kiralamanin ilk yariya gére biraz daha fazla olmasidir’. ifadesi gerceklesmis olup 2014
yihini son alti aylik déneminin katkisi ile toplam satiglar 1.165.381 adet ile yeni bir rekor kirmistir. 2015 yili ilk
ay! verileri bir énceki yilin ayni dénemine gore dlsik gelse de Subat, Mart, Nisan aylarindaki satiglar sektor
acisindan oldukca canli bir donem olduguna isaret etmektedir.

TUIK verilerine gére;81 Tiirkiye genelinde konut satiglari 2015 Nisan ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére
%42,7 oraninda artarak 119.317 oldu. Konut satiglarinda, Istanbul 23.197 konut satisi ile en yiiksek paya
(%19,4) sahip olmustur. Satig sayilarina gére Istanbul’u, 14.001 konut satisi (%11,7) ile Ankara, 7.669 konut
satisi (%6,4) ile Izmir izlemistir. Konut satis sayisinin disiik oldugu iller sirasiyla 15 konut ile Hakkari, 19

konut ile Ardahan, 48 konut ile Mus ve Bayburt olarak gergeklegmistir.

Tablo. 17 Tiirkiye Geneli Konut Satisi Sayilar (2014- Nisan 2015)
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-2015

Tirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir énceki yilin (Nisan 2014) ayni ayina gore %40,1 artarak
52.598 olmustur. Toplam konut satislari iginde ilk satisin payi %44,1 oranina ulasmistir. Ilk satislarda istanbul
10.652 konut satisi ile en yiiksek paya (%20,3) sahip olurken, Istanbul'u 5.308 konut satigi ile Ankara ve

2.969 konut satigi ile Izmir izlemistir.
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Tablo. 18 Tiirkiye Geneli - ilk ve ikinci El Konut Satislari
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-2015

Satisa rakaminda bir diger ayrintida satislarin ipotekli veya diger yontemlerle yapilip yapiimadigidir. ipotekli
satiglarin tamamina yakin bir kismi alicinin yabanci kaynak kullanarak yaptigi alimlar oldugundan hem borg
veren finansal kurumlar hem de (lke ekonomisi acisindan énem arz etmektedir. 2009 ile 2013 yillan arasina
baktigimizda dengeli sayilabilecek ipotekli konut satislari gergeklesmis olup 2013'de daha yiiksek bir ivme
yakalanmistir. 2014 yilinda ise bugiine kadar yapilmis en yiiksek ipotekli konut satisi rakamina ulasiimistir.
Konut satiglarinda gozlemlenen dider bir yolda nakit, senet ve bunlar benzeri yapilan satis tirleridir.
Ekonomideki genel durum ve alinan makro ihtiyati (parasal genislemeyi azaltici) politikalarin etkisi ile yukarida
ifade ettigimiz satis tiirlerinde artislar yasanabilmektedir. insaat firmalar 6z kaynak yapilari ile veya zaman
zaman finansal kurumlardan kendi adlarina alip kullandiklari fonlar ile bazi satislarini vadeye yayip dogrudan

finansmanini kendileri yapip konut satisi gerceklestirmektedirler.

TUIK verilerine gore,82 Tiirkiye genelinde ipotekli konut bir dnceki yilin(2014 Nisan) ayina gére %96,5
oraninda artis gostererek 46.063 olmustur. Toplam konut satislari iginde ipotekli satisin payl %38,6 olarak
gerceklesmistir. Ipotekli satiglarda Istanbul 9.718 konut satisi ve %21,1 pay ile ilk sirayi almistir. Toplam

konut satislari icerisinde ipotekli satis payinin en yiiksek oldugu il %51,1 ile Artvin olmustur.

Diger konut satislari Tirkiye genelinde 2014 yilin Nisan ayina gore 2015 Nisan da %21,8 oraninda artarak
73.254 oldu. Diger konut satiglarinda Istanbul 13.479 konut satisi ve %18,4 pay ile ik siraya yerlesti.
Istanbul’daki toplam konut satislari icinde diger satislarin payi %58,1 oldu. Ankara 7.760 diger konut satisi ile
ikinci sirada yer aldi. Ankara'yl 4.338 konut satisi ile Izmir izledi. Diger konut satisginin en az oldugu il, 11

konut ile Ardahan olmustur.

Turkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir énceki yilin ayni ayina gére %40,1 artarak 52.598 oldu.
Toplam konut satiglari icinde ilk satisin payr %44,1 oldu. ilk satislarda Istanbul 10.652 konut satisi ile en
yiksek paya (%20,3) sahip olurken, Istanbul'u 5.308 konut satisi ile Ankara ve 2 969 konut satisi ile Izmir
izledi.

Turkiye genelinde ilk ve ikinci el satislarda 2014 yil itibar ile 1.165.381 adet, 2015 yilinda ise ilk dért aylk
dénemde 341.463 adet satis gergeklesmistir.
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Tirkiye'de 2003- 2012 yillarinda yabancilara toplam 137 milyon 192 bin 231 metrekare tasinmaz satilmistir.
Bunun 126 milyon 119 bin 800 metrekaresi ana tasinmaz, 11 milyon 72 bin 430 metrekaresi ise kat miilkiyeti
seklinde gergeklesmistir. S6z konusu satilan tasinmazlar, 153 bin 183 adet olurken bu taginmazlara 139 bin

828 kisi sahip olmustur.

2014 yilinda artan yabanci yatinmci ilgilisinin temel nedeni olarak ise asagidaki etmenlere dikkat etmek dogru

olacaktr.

e Tirk gayrimenkullerinin diinyada trend olmasi

« Istanbul’un diinyanin dnemli metropolleri arasinda gerek yatirm gerekse oturma amagl talebinin artmasi
« Antalya, Mugla, Ankara, Bursa gibi sehirlerin de ilgi gérmesi

¢ Avrupall yatinmcilarin yaninda Koérfez Sermayesi ile Arap Yatinmcilarinda ilgisinin artmasi

e Kiresel gayrimenkul yatinnm fonlarinin satin almalari ve ortakliklari

» Degisik mimari ve tasarimlarin talebi etkilemesi olarak 6zetlenebilir.

Bu trendin artarak devam edecedi beklenebilir. Gelistirilen projeler ve bu projelerin tanitimi artikca ve diinya
konjonktlriinde ©nemli bir dedisiklik olmadiginda,2015 yili yabanc satiglarinin  egiliminin iyi oldugu

ongordlebilir.

2014 Yili itibari ile yabancilarin il bazinda en cok tercih ettigi yerler; Antalya, Istanbul ve Aydin olmustur.
Ozellikle Antalya ve Istanbul da ki artis dikkat cekicidir. Dier yandan 2014 yilina kadar yabanci kékenli

yatinmcilarin daha az tercih ettigi Yalova, Bursa, Mersin gibi illere de talep gelmeye baslamistir.

4.3.2.1. Tiirkiye Konut Kredisi

Tum kredi gesitleri iginde ekonomiyle ilgili gelecek bekleyisini en iyi
yansitan kredi tiri ‘konut’ kredisidir. Genel konjonktiirdeki iyilesme
ve beklentilere paralel olarak, konut kredileri 2014 vyili ikinci
ceyreginden itibaren talep kaynakl yeniden canlanirken, basvuru ve
kullandirnm adetlerindeki artis ile beraber konut satiglar yiikselmistir.
Mayis 2014 donemine kadar gerileyen kredi basvurulari bu
dénemden sonra faiz oranlarindaki gerilemenin de destegiyle 6nemli

Olclide canlanmigtir. Konut kredileri 2014 vyili ikinci geyreginden

itibaren talep kaynakl yeniden canlanirken, basvuru ve kullandinm

adetlerindeki artis ile beraber konut satiglari ylkselmistir. Mayis 2014 ddénemine kadar gerileyen kredi

bagvurulan bu dénemden sonra faiz oranlarindaki gerilemenin de destegiyle 6nemli élglide canlanmistir.

47

15_400_176_02



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Tablo. 19 Kredilerin Tiir Bazinda Bilyiime Egilimleri ( Stok Veri, Yillik % Degisim)
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-2015

Banka Kredileri Egilim Anketi'nin Temmuz-Eylil 2014 donemi sonuglari, konut kredisi biyimesindeki
toparlanmanin talep kaynakli oldugunu teyit etmektedir. Geri édeme oranlar gérece yiiksek olan konut
kredisi talebinin artisinda, adirlikli olarak konut piyasasina iliskin olumlu beklentiler, tiketici gliveni ve konut

alimi digi tiketim harcamalarinin azalmasi etkili olmustur.

Yilhn ilk yarnisinda yilkselen konut kredisi faizleri sonucu bir miktar gerileyen banka kredisi kaynakli konut
alimlarinin payinin 2014 yilinin toplaminda 2013 yilini gegtidi gériilmektedir. BDDK verilerine gére 2014 yilinda
125 Milyar TL tutarinda konut kredisi verilmistir.

Banka Kredileri Egilim Anketi'nin Temmuz-Eylil 2014 dénemi sonuglar, konut kredisi biylimesindeki
toparlanmanin talep kaynakli oldugunu teyit etmektedir. Geri 6deme oranlar gorece yiiksek olan konut
kredisi talebinin artisinda, adirlikli olarak konut piyasasina iliskin olumlu beklentiler, tiiketici gliveni ve konut

alimi digi tiketim harcamalarinin azalmasi etkili olmustur.

Diger yandan, konut kredisi standartlarinda bir miktar sikilasma goriilmektedir. Bankalarin genel ekonomik
faaliyete iliskin beklentilerindeki kd&tilesme sonucu uygulanan sikilasmanin  faiz disindaki araglarla
gerceklestiriimesi, kredi kullandirmlarinin canli kalmasini saglamistir. 2014 yilinin son ceyregine iliskin
beklentilere bakildijinda ise anket sonuglari, kredi standartlarinin gevseyecedine isaret etmektedir. Son

doénemde giicli seyreden konut kredisi talebinin temelde ayni kalmasi beklenmektedir.

Konut kredisi blyime oranlari 2015 yili baginda bir miktar hiz kazanmistir. Konut kredileri 2014 yilinin ikinci
yarisinda ylizde 12-13 seviyelerinde istikrarli bir artis sergilerken son aylarda ivmelenerek ylizde 20’
seviyelere yaklasmistir. (Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-Mayis 2015)
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Tablo. 20 Konut Kredileri Arz ve Talep Gelismeleri

Grafik 68. Konut Kredileri Arz ve Talep Gelismeleri (1)

(1) Banka Kredileri Egitim Egilim Anketinden elde

edilmistir, 100Gn olti degerle akilagmaya, 1000
stil degerier gevsemeye isaret etmektedin. 2014
i Aralik ayr verilen ankette yer alan tahminlerdir

Kaynak:

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-Mayis 2015

Faiz-Kredi iliskisinin bir analizde olmaz ise olmaz sarti ilgili fon akimlarinin kredi verenlere doniip dénmedigi
veya kayip oranidir. Tahsili Gecikmis Alacak olarak adlandirlan bu siireg finansal ve ekonomik saghdin da
onci gostergesi konumundadir. Gerek kurumsal olarak ingaat sektorli firmalarinin aldigi kredilerin gerekse
bireysel talep yonli ingaat(konut) kredilerinin geri ddenmesi sireci yakindan izlenmesi gereken bir
durumdur.( Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-Mayis 2015)

Tablo. 21 Bireysel Kredilerin Gelisimi

Bireysel Kredilerin Geligimi

Milyar TL

400 156 374 380
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Kaynak: Tiirk Bankacilik Sektorii Temel Gostergeleri, Eyliil 2015

Eylll 2015 déneminde tiiketici kredileri bir 6nceki geyrede gére artarak 380 milyar TL olarak gerceklesmistir.
Konut kredisi, kredi kartlari ile ihtiyag ve diger tiiketici kredileri sirasiyla 141 milyar TL, 77 milyar TL ve 156
milyar TL'dir.( Tark Bankacilik Sektérii Temel Gostergeleri, Eylil 2015)
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Tablo. 22 Tiiketici Kredileri Takibe Doniisiim Oranlari

Tiiketici Kredileri Takibe Doniisiim Oranlari

2009 2010 2011 2012 2013 2014 Haz.2015 Eyl.2015

o Tuketici Kredisi (Kredi Karti Dahil) TDO e Tasit Kredisi TDO
ww=Konut Kredisi TDO «ihtiyac ve Diger Kredi TDO
s Bireysel Kredi Kartlari TDO

Kaynak: Tiirk Bankacilik Sektorii Temel Gostergeleri, Eyliil 2015

Tiiketici kredilerinin (bireysel kredi kartlari dahil) takibe donlsim orani Eylil 2015 déneminde %4,07 olarak
gerceklesmistir. ( Tirk Bankacilik Sektorii Temel Gostergeleri, Eyliil 2015)

2015 yili EKim ay1 REIDIN.com 10 yillik konut kredisi igin konut satin alma giici endeksi hesaplanmistir.
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Bu analize gore satin alma giicli endeksi en yiiksek Usak, Isparta, Aksaray, Nevsehir ve Gaziantep illeridir.

Konut ile ilgili is yapan gercek ve tiizel kisilerin dncelikli olarak dikkat ettigi noktalarin baginda gelen ‘*fiyat’
kavramidir. Konut fiyatlarini daha dogrusu varlik fiyatlarindaki degisim yéniini gorebilmek igin takip edilecek
en iyi yontemlerden birisi de endekslemedir.

Reidin.com konut sektérii 2015 Ekim ayi konut fiyat endeksleri raporuna gore;

e 2007 Haziran=100 temel yilll Tirkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat Endeksi'nde (TR- 7) bir dnceki aya
gore %2.78 oraninda (beklenti %1.81); gegen yilin ayni donemine goére ise %19.09 oraninda artig
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

gerceklesmistir. Kasim 2015 icin 2007 Haziran=100 temel yilli Tirkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat
Endeksi tahmin dederi 186.6 olarak 6ngdriilmekte olup, beklenen aylik deder artis orani %1.96dir.

30 Biyiksehir'in tamamini kapsayacak nitelikte hazirlanan Tirkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat
Endeksi‘nde (TR-30) bir 6nceki aya gore %2.42 oraninda; gegen yilin ayni dénemine gore ise %14.50
oraninda artis gerceklesmistir. Ayni ddnemde 32 ikincil sehir icin hesaplanan Tiirkiye Kompozit Satilik
Konut Fiyat Endeksi'nde (TR-32) ise, bir dnceki aya gore %1.70 oraninda; gecen yilin ayni dénemine
gore ise %6.68 oraninda artis gergeklesmistir.

Antalya’da metrekare basina konut satis fiyatlari %3.00 oraninda artmis ve Antalya fiyatlarin en gok
yikseldigi sehir olmustur. Ayni donem icerisinde konut satis fiyatlarinin azaldigi sehir
gbzlemlenmezken, fiyatlarin en az arttigi sehir ise %0.02 orani ile Kilis olmustur.

2007 Haziran=100 temel yilli Tirkiye Kompozit Kiralik Konut Fiyat Endeksi'nde (TR- 7) bir 6nceki aya
gore %?2.71 oraninda; gegen yilin ayni dénemine gore ise %16.19 oraninda artis gergeklesmistir.

30 Biyiksehir'in tamamini kapsayacak nitelikte hazirlanan Tirkiye Kompozit Kirallk Konut Fiyat
Endeksi'nde (TR-30) bir 6nceki aya gére %2.26 oraninda; gegen yilin ayni dénemine gore ise %10.76
oraninda artis gerceklesmistir. Ayni dénemde 32 ikincil sehir icin hesaplanan Tiirkiye Kompozit Kiralik
Konut Fiyat Endeksi'nde (TR-32) ise, bir énceki aya gore %1.22 oraninda; gecen yilin ayni dénemine
gore ise %?2.04 oraninda artis gergceklesmistir.

Antalya‘da metrekare basina konut kira dederleri %2.93 oraninda artmis ve Antalya kiralarin en c¢ok
yiikseldigi sehir olmustur. Ayni donem icerisinde konut kira dederlerinin en ¢ok azaldidi sehir ise

%1.06 orani ile Kilis olmustur.

Tablo. 23 Tiirkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat Endeksi-7 Sehir

Tiirkiye Kompozit Satihk Konut Fiyat Endeksl - 7 Sehir (Haz.2007 = 100)
200
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Kaynak: http://www.reidin.com/

2007 Haziran=100 temel yilll Tlrkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat Endeksi'nde (TR-7) bir dnceki aya
gore %2.78 oraninda (beklenti %1.81); gegen yilin ayni dénemine gére ise %19.09 oraninda artis
gergeklesmistir. Kasim 2015 igin 2007 Haziran=100 temel yill Tirkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat

Endeksi tahmin degeri 186.6 olarak 6ngoriilmekte olup, beklenen aylik deder artis orani %1.96dir.
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Tablo. 24 Tiirkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat Endeksi-7 Sehir

Turklye Kompozit Satilik Konut Flyat Endeksleri - 7 & 30 & 32 Sehir (Ocak 2012 = 100)

175 Copyright ® REIDIN

150
125
100
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Kaynak: http://www.reidin.com/

e 30 Biyiksehir'in tamamini kapsayacak nitelikte hazirlanan Tirkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat
Endeksi’nde (TR-30) bir dnceki aya gére %2.42 oraninda; gegen yilin ayni dénemine gore ise %14.50
oraninda artis gergeklesmistir. Ayni dénemde 32 ikincil sehir icin hesaplanan Tiirkiye Kompozit Satilik
Konut Fiyat Endeksi‘nde (TR-32) ise, bir dnceki aya gbre %1.70 oraninda; gegen yilin ayni dénemine
gore ise %6.68 oraninda artis gergeklesmistir.
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e Antalya’da metrekare basina konut satis fiyatlari %3.00 oraninda artmis ve Antalya fiyatlarin en gok
ylikseldigi sehir olmustur. Ayni donem icerisinde konut satis fiyatlarinin azaldigi sehir

gozlemlenmezken, fiyatlarin en az arttigi sehir ise %0.02 orani ile Kilis olmustur.

Tablo. 25 Tiirkiye Kompozit Kiralik Konut Fiyat Endeksi-7 Sehir

Tiirklye Kompozit Kiralik Konut Flyat Endeksl - 7 Sehir (Haz.2007 = 100)
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

e 2007 Haziran=100 temel yill Tirkiye Kompozit Kiralik Konut Fiyat Endeksi'nde (TR-7) bir dnceki aya

gore %?2.71 oraninda; gegen yilin ayni dénemine gore ise %16.19 oraninda artis gergeklesmistir.

Tablo. 26 Tiirkiye Kompozit Kiralik Konut Fiyat Endeksi-7 Sehir

Turkiye Kompozit Kiralik Konut Fiyat Endeksleri - 7 & 30 & 32 Sehir (Ocak 2012 = 100)
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Kaynak: http://www.reidin.com/

e 30 Blyiksehir'in tamamini kapsayacak nitelikte hazirlanan Tirkiye Kompozit Kiralik Konut Fiyat
Endeksi’'nde (TR-30) bir dnceki aya gére %2.26 oraninda; gegen yilin ayni dénemine gore ise %10.76
oraninda artis gergeklesmistir. Ayni donemde 32 ikincil sehir icin hesaplanan Tirkiye Kompozit Kiralik
Konut Fiyat Endeksi'nde (TR-32) ise, bir dnceki aya gore %1.22 oraninda; gegen yilin ayni dénemine
gore ise %?2.04 oraninda artis gergeklesmistir.

e Antalya'da metrekare basina konut kira dederleri %2.93 oraninda artmis ve Antalya kiralarin en ¢ok
ylikseldigi sehir olmustur. Ayni dénem igerisinde konut kira dederlerinin en cok azaldigi sehir ise
%1.06 orani ile Kilis olmustur.

Tablo. 27 Tiirkiye Kompozit Kiralik Konut Fiyat Endeksi-7 Sehir

Copyright @ REIDIN Konut Fiyatlan ve Yatinm Araglan Aylhk Performanslan
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Kaynak: http://www.reidin.com
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Gayrimenkul ve Konut Sektériine Bakis (Emlak Konut GYO A.S.-Mayis 2015) raporuna gore;

Tirkiye gayrimenkul sektorii giiven endeksi dederi, 2015 yili 3. ceyrek déneminde gecen ceyrek
ddneme gére %1.07 artigla 103.8 (Kismen Iyimser) olarak élgiilmistiir.

Tirkiye gayrimenkul sektorii gliven endeksi bankalar ve finansal kurumlar igin, 2015 yil 3. ceyrek
doneminde gegen ceyrek doneme gore %29.77 azalisla 85.4 (Kismen Kétiimser) olarak olgiimistir.
Tirkiye gayrimenkul sektérii gliven endeksi gayrimenkul danismanlan igin, 2015 yili 3. geyrek
déneminde gegen ceyrek déneme gére %7.31 artisla 126.3 (Kismen Iyimser) olarak dlgtilmistiir.
Tirkiye gayrimenkul sektori gliven endeksi gayrimenkul degerleme uzmanlar icin, 2015 yili 3. geyrek
doneminde gegen ceyrek déneme gore %5.14 azalisla 92.2 (Kismen Kétiimser) olarak 6lgtilmustir.
Tirkiye gayrimenkul sektérii gliven endeksi gayrimenkul gelistiricileri icin, 2015 yih 3. ceyrek
déneminde gegen ceyrek déneme gére %11.39 artisla 117.4 (Kismen Iyimser) olarak dlgtilmistiir.
Tirkiye gayrimenkul sektori fiyat beklenti endeksi degeri, 2015 yili 3. ceyrek doneminde gecen
ceyrek déneme gore %0.96 azalisla 123.4 olarak Olglilmistir. Buna gore, gayrimenkul fiyatlarinda

gecmis ¢ aylik déneme gore, oniimiizdeki ¢ aylik donemde de fiyat artisi beklenmektedir.

Tirkiye gayrimenkul sektorii gliven endeksi genel dederlendirme sonuclari asadida sunulmustur:

103.8

REIDIN tarafindan hesaplanan Tirkiye gayrimenkul sektorii giiven endeksi dederi, 2015 yi 3. ceyrek

déneminde 103.8 (Kismen Iyimser!) olarak lgiilmiistiir.

1 0 — 200 olan endeks deger araligi “Oldukca Kétiimser”, “Kétimser”, “Kismen Kétiimser”, “Kismen Stabil”, “Stabil”, “Kismen Iyimser”,

“Iyimser” ve “Oldukga Iyimser” seklinde alt gruplara ayrilmistir.
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Tablo. 28 Yeni Konut Fiyat Endeksi

REIDIN-GYODER YENI KONUT FiYAT ENDEKS| [OCAK 2010=100)

Copyright © REIDIN
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2015 Ekim Ayr Bir Onceki Aya Bir Onceki Yilin Ayni Endeksin Baslangig
Endeks Degeri Gare (%) Ayina Gore (%) Dénemine Gdre (%)

YENI KONUT

FIYAT ENDEKSI 164.7 0.73% 7.72% 64.70%

Kaynak: http://www.reidin.com

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi sonuglarina gére, Ekim ayinda bir dnceki aya gore;

%0.73 oraninda, gegen yilin ayni dénemine gore %7.72 oraninda ve endeksin baslangic ddnemi olan
2010 yili Ocak ayina gore ise %64.70 oraninda artis gergeklesmistir.

Istanbul Avrupa yakasinda yer alan markali konut projelerinde %0.31 oraninda; Istanbul Asya
yakasinda yer alan markali konut projelerinde %1.00 oraninda artmistir. Endeksin baslangig
dénemine gdre ise Istanbul Asya yakasindaki projeler Avrupa yakasina kiyasla 8.3 puan fazla artis
gOstermistir.

1+1 konut tipinde %1.37 oraninda artmig; 2+1 konut tipinde %0.77 oraninda artmig; 3+1 konut
tipinde %0.24 oraninda azalmis ve 4+1 konut tipinde %0.88 oraninda artmistir.

51-75 m2 bulyilklige sahip konutlarda %0.82 oraninda artmis; 76-100 m2 biyiklige sahip
konutlarda %0.44 oraninda artmis; 101-125m2 biiyiikliige sahip konutlarda %0.82 oraninda artmis;
126-150 m2 biiylklige sahip konutlarda %0.55 oraninda azalmis; 151 m2 ve daha biiylk alana
sahip konutlarda %0.61 oraninda artmistir.

Ekim ayinda satisi gergeklestirilen konutlarin %57’si bitmis konut stoklarindan olusurken, %43'l ise
bitmemis konut stoklarindan olusmaktadir. ilgili ayda, Istanbul Avrupa yakasinda satilan konutlarin
%>53'li; Asya yakasinda satilan konutlarin ise %25'i bitmis stoklardan olusmaktadir.

Ekim ayinda markali projeler kapsamindaki konutlarin %99.1 oranlik kismi %1 KDV orani lizerinden,
%0.9 oranlik kismi ise %18 KDV orani izerinden satisi gergeklestirilmistir.

Markal projelerden konut satin alan misterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim oranlar
incelendiginde, Ekim ayinda pesinat kullanim orani %18, banka kredisi kullanim orani %35 ve senet
kullanim orani %47 olarak gergeklesmistir.

Ekim ayinda markali konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satiglarin %38'lik (son 6 aylk
ortalama %41) kismi yabanci yatinimcilara yapilirken, tercih noktasinda adirlikh olarak 2+1 ve 3+1

konut tipleri ile ortalama 114 M2 biy(klige sahip konutlarin 6ne giktigi gdzlemlenmistir.
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Tablo. 29 Stok Erime Hizi ( %)
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Kaynak: http://www.reidin.com
Ekim ayinda satisi gergeklestirilen konutlarin %57’si bitmis konut stoklarindan olusurken, %43'U ise
bitmemis konut stoklarindan olusmaktadir. Ilgili ayda, Istanbul Avrupa yakasinda satilan konutlarin
%53'li; Asya yakasinda satilan konutlarin ise %25’ bitmis stoklardan olugsmaktadir.
Ekim ayinda markal projeler kapsamindaki konutlarin %99.1 oranlk kismi %1 KDV orani lizerinden,
%0.9 oranlik kismi ise %18 KDV orani lizerinden satisi gergeklestirilmistir.
Markali projelerden konut satin alan musterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim oranlari
incelendiginde, Ekim ayinda pesinat kullanim orani %18, banka kredisi kullanim orani %35 ve senet
kullanim orani %47 olarak gergeklesmistir.
Ekim ayinda markali konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satiglarin %38'lik (son 6 aylk
ortalama %41) kismi yabanci yatinmcilara yapilirken, tercih noktasinda agirlikh olarak 2+1 ve 3+1

konut tipleri ile ortalama 114 m?2 biy{klige sahip konutlarin 6ne giktigi gézlemlenmistir.

Tablo. 30 Yeni Konut Fiyatlari ve Yatirnm Araglan Aylik-Yillik Performanslari
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4.3.3. Istanbul Ofis Piyasasi

Uluslararasi standartlar cercevesinde ofis bélgelerini incelerken Merkezi Is Alani (MIA) ve Merkezi Is Alani Digl
(MIA Disi) olmak iizere siniflandirmaya gidilir. MIA profesyonel ofis binalarinin yogunlastigi bélgeler olup,
yaya-ara¢ trafiginin ve hizmet sektoriiniin en yodun ve talebin en vyiksek oldugu ofis bdlgelerini

kapsamaktadir.

Property Investment Consultancy (PROPIN) tarafindan hazirlanan 2015 3.ceyrek ofis raporuna gobre;
Istanbul'da ofis binalarinin yogunlastigi 12 ofis bolgesi bulunmakta olup MIA olarak tanimlanan aks, Barbaros
Bulvar’ndan baslayarak, Biiyiikdere Caddesi boyunca devam etmekte ve Maslak ile son bulmaktadir. MIiA
olarak tanimlanan bdlgeler Avrupa yakasinda; Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe ve
Besiktas-Balmumcu bélgelerini kapsamaktadir. Bu alanlar disinda kalan ofis bélgeleri, MIA Disi olarak
tanimlanmaktadir. Istanbul’'un cografi yapisindan da kaynaklanan nedenlerle MIiA Disi bdlgeler, Asya ve
Avrupa olmak (izere kendi iginde ikiye ayrilir. Bu dogrultuda MIA Disi-Avrupa; Taksim-Nisantasi, Sisli-Fulya-
Otim ve Havaalani bélgelerini, MIA Digi-Asya ise; Kozyatadi, Altunizade, Kavacikk ve Umraniye bélgelerini
kapsamaktadir.

Asagidaki haritada yildizlarla gdsterilen dért bélge, Istanbul Ofis Pazar’na katilan, gelismekte olan ofis

bélgeleridir.

Resim 3. istanbul’daki Ofis Kiimelenmeleri

Kaynak: Propin Ofis Pazari (2015-3. Ceyrek Raporu)
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Propin Ofis Pazarn 2015 (glincl ceyrek raporuna gore;

o Istanbul Ofis Pazari geneli dederlendirildiinde, déviz kurundaki artis ve dalgalanmalar dolayisiyla
piyasanin sakin oldugu gorilmistir.

e Levent A sinifi ofis stokunun 2015 (glinci ceyrekte arttigi gorilmistir. Seker Kule, Levent'te 2015
yilinda stoka katilan ilk bina olmustur. Haziran ayinda Sekerbank Genel Midirligi Metrocity’den
Seker Kule'ye tasinmis ve bina isletmeye aciimistir. Levent'te ayrica bazi firmalarin mal sahibi
olduklar binalardan tasinmasi ve bu binalan kiralamaya agmasi da stoku arttirmistir. Bu gelismeler
sonucunda Levent A sinifi ofis binalarindaki bogluk orani 2015 ikinci geyrek déneme gére yiikselmistir.

e Maslak'ta insaati tamamlanan ve stoka eklenen yeni ofis binalari sebebi ile 2015 Uglinci geyrekte
bosluk oraninda artis gortlmustar.

e Besiktas-Balmumcu'da stok artisgina ek olarak bélgeden tasinan firmalar sebebiyle bosluk orani
yukselmigtir.

e Kozyatagi'nda A sinifi ofis binalarinda tamamlanan kiralamalar oldugu goézlemlenmistir. Diger yandan
Kozyatagi'nda dikkat cekici islemler tamamlanmis Leventten sonra en dikkat ¢ceken bolgelerden biri
haline gelmistir. Yeni ofis alanlarinin stoka eklenmesiyle birlikte Kozyatadi A sinifi ofis binalarindaki
bosluk orani gegen geyrede gore ylikselmis ve %26,1 olarak belirlenmistir.

e 2015 {ciincii ceyrekte de ofis stokunda artis devam etmis, MIA’nin payr %39, MIA Disi —Avrupa %18,
MIA Disi-Asya %31 ve Gelismekte Olan Ofis Bolgeleri (Kagithane, Bomonti- Piyalepasa, Kartal-
Maltepe, Bati Atasehir) %12 olarak hesaplanmistir.

e 2015 yilinin 6nceki yillara kiyasla biraz daha duradan gectigi gorilmistir. Buna ragmen, uzun stredir
yer arayan firmalarin yakin zamanda karar noktasina geldigi ve 2015'in biyiik hacimli islemlerin

tamamlandigi bir yil oldugu gorilmistir.

Grafik 11 Istanbul Toplam Ofis Alani Dagilimi

Gelismekie Olan

MIA Dug: Ofis Bolgeleri
Asya %12 MIA
%31

“‘\ %39

5

MIA Disi
Avrupa

%18

2015 diclincii ceyrek dénemine ait A sinifi ofis binalarini iceren Istanbul Ofis Pazar’'ndaki mevcut on iki bélge

ve gelismekte olan dort ofis bdlgesini iceren stok bilgileri Grafikte sunulmustur.

MIA (Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe, Besiktag-Balmumcu); 2015 {giincii ceyrek
dénemde 6zellikle Maslak ve Levent'te stok artisi gézlenmistir. Bu artisa ragmen MIA’nin toplam stok icindeki

payl 2015 ikinci ceyrek déneme gore diserek %39 olmustur.
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MIA Digi- Avrupa (Taksim- Nisantasi, Sisli-Fulya-Otim, Havaalani); Havaalani bdlgesinde gézlenen ofis stoku

artistyla birlikte MIA Disi — Avrupa’nin stok icindeki %18 olan payi korunmustur.

MIA Disi-Asya (Kozyatagi, Altunizade, Kavacik, Umraniye); 2015 iiciincii ceyrekte 6zellikle Kozyatagi'nda
stoka eklenen yeni ofis binalariyla bolgedeki ofis stoku artmistir. Ancak diger bolgelerdeki artis sonucunda

MIA Digi-Asya’nin toplam stok pay1 %31’e gerilemistir.

Gelismekte olan ofis bélgeleri (Kagithane, Bomonti-Piyalepasa, Maltepe-Kartal, Bati Atasehir); Insaasi devam
eden ofis projelerinin oldugu bdlgede 2015 Ugiinci ceyrekte ofis stokunda artis gézlenmistir. S6z konusu artis
oraninin, mevcut olan ofis bolgelerine gore daha yliksek oldudu belirlenmis ve toplam stok payi artarak %12

olmustur.

Asagidaki grafikte Istanbul’da planlanan ve insaat halindeki A sinifi ofis projelerinin Avrupa ve Asya’daki

dagilim orani gériilmektedir.

Grafik 12 Sinifi Toplam Ofis Stoku
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2015 diclincli ceyrekte MIA'daki A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %26,1; B sinifi ofis binalarindaki bosluk
orani %11,1 seviyesinde, MIA Disi Avrupa’da, A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %16,7; B sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani %19,9 seviyesinde, MIA Disi Asya’da ise, A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani

%18,1; B sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %11,1 seviyesinde gergeklesmistir.

Grafik 13 Bolge Kategorilerine Gére Bosluk Oranlari

=2
w
o

2k

181

2 B

o o
11,1
11,1

Mla MIA Digedvrups WA Dozt Azya

ASint BNIA By Ogfaruze NI& D gramye BSnm & M ML D g sunps ME DAz

Levent'te A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi, 2015 {iglincli geyrekte $37/m2/ay seviyesine diigmistiir.
Bolgede, liste fiyati yliksek olan yeni nesil ofis stok artisi oldugu gézlenmistir. Buna karsilik mal sahiplerinin
bosaltti§i ve kiralamaya agilan ofis alanlarina daha diisiik kira talep edilmesi Levent kira ortalamasindaki

distise etkili olmustur.
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Besiktas-Balmumcu'da, yiksek kira talep edilen BIK Plaza’daki ofis alanlarinin yapilan kiralama sonrasinda
pazardan gikmasi, kira ortalamasinin diismesine neden olmustur. Bu diisiiste ayrica, stoka eklenen yeni ofis

alanlarina bélge kira ortalamasindan daha disiik kira talep edilmesi de rol almistir.

Gozlenen stok artisiyla birlikte, 2015 Ugiincl ceyrekte Kozyatadi A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasinin
yiikseldigi tespit edilmistir. Bu ylikselisin sebebi, lglincli ceyrekte stoka eklenen yeni nesil ofis binalarindaki

liste fiyatlarinin bélge kira ortalamasinin tzerinde olmasidir.

Altunizade'de A sinifi ofis alanlarindaki kira ortalamasi 2015 yilinin Ggilincli ceyredinde dismiustir. Dolar
kurunun yiikselisine bagli olarak kira liste fiyatlarinda gozlenen diisiis sonucunda Altunizade'deki kira

ortalamasi $21,90/m2/ay olarak gergeklesmistir.

Asadida Propin tarafindan 12 ayri bolgede incelenen A ve B sinifi ofis binalarindaki kira ortalamalari asagidaki

grafikte gosterilmistir:

Grafik 14 Bolgelere Gore Kira Ortalamalan
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Colliers International tarafindan hazirlanan 2015 yili tiglincii ceyrek raporunda ise Istanbul’da bulunan ofis
alanlan Anadolu Yakasinda 5, Avrupa Yakasinda 4 olmak lzere toplam 9 alt bdlgede incelenmektedir. Bu

bolgeler ve ortalama istenen kira dederleri asagidaki haritada goriilmektedir.
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Resim 4. istanbul’daki Ofis Kiimelenmeleri
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Istanbul'daki A sinifi toplam spekiilatif kiralanabilir ofis stoku 2015 yili birinci ¢eyregi verilerine gére %6,50
oraninda artarak 2.435.158 m2‘ye ulagsmistir. Mevcut stokun dadiimi ve ortalama bosluk oranlari asagidaki
gibidir:

Grafik 15 Mevcut Stok Dagilimi, Bosluk Oranlari ve Ortalama Kira Degerleri

Ortalama Kira Degerleri (USD)

Toplam Ofiz Alam (m?) Ortalama Bosluk Orani (%)
Total Office Area (sqm) Average Vacancy Rate (%) Average Rent (1JSD)
A 776.527 2122% 22,40
Asya / Asia
B 274.871 823% 13,51
A 1658631 25,88% 3226
A £
e G || 4745636 16,17% 15,43

Kayrak / Sourcs. Calliers hternationa!
2015 yih ilk ceyredinden (clinci ceyregine kadar olan donemde ortalama kira rakamlarina bakildiginda

Kozyatagi/Atasehir ve Kadithane/Cendere bélgelerinde artis, Umraniye, Istanbul-Dodu, Kavacik, Istanbul-Bati,

Maslak ve Merkezi Is Alani (MIA) bélgelerinde cok diisiik oranda azalis gériilmektedir.
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Grafik 16 Istanbul Ortalama A Sinifi Ofis Kira Rakamlar (USD/m?2/Ay)
3. Ceyrek / Q3 2015 '
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Kaynak | Source. Colliers intermational
Kira Degerleri
2015 yihinin Ggilinch ceyreginde ortalama kira rakamlarinin bir 6nceki ceyrede gore tiim bolgelerde ¢ok fazla

degismedigi gorilmektedir.

2015 yilinin ikinci ceyredinde Avrupa Yakasi A sinifi ofislerin ortalama kirasi $33,22/m2/ay iken 2015 yilinin
Uclnci ceyreginde bu rakam $33,26/m2/ay’a yiikselmistir, 2015 yilinin ikinci ceyredinde Asya Yakasi A sinifi
ofislerin ortalama kirasi $22,13/m2/ay iken 2015 yilinin Uglinci ceyredinde bu rakam $22,40/m2/ay’a

yukselmistir.
Ortalama kira rakamlari bolgeler 6zelinde incelendiginde degisimlerde en 6ne gikan bolgeler:

Umraniye Bélgesi'nde ortalama kiralar 2015 yili ikinci ceyreginde $20,03/m2/ay iken 2015 yilinin {iclincii
ceyredinde bu rakam $21/m2/ay’a yiikselmistir. Istanbul Dogu Bélgesi'nde ise ortalama kiralar 2015 yil ikinci

ceyredinde $17,49/m2/ay iken, 2015 yilinin {glinci ¢ceyredinde bu rakam $17,70/m2/ay’a yikselmistir.

2015 yili birinci ceyreginde Asya ve Avrupa yakalarinda sirasiyla %20,19 ve %21,67 olan A sinifi ofis bosluk
oranlar 2015 {clincli ceyredinde %21,22 ve %25,88'e ylikselmistir. Genel olarak bosluk oranlarinin artmasi

stoktaki artistan kaynaklanmaktadir.
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Grafik 17 istanbul A Sinifi Ofis Piyasasi Ortalama Bosluk Oranlari (%)
3. Ceyrek / Q3 2015 ? )
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Kaymok ! Source. Calliers mremotiona!

Umraniye Bélgesinde; A4 Plaza’nin Tiirk Telekom’a kiralamasinin tamamlanmasiyla bolgede bos ofis arzi
azalarak, %24,37'den %21,59'a dismustur. Ayni sekilde Kavacik Bolgesi'nde kiralamasi yapilan Sur Yapi Akel
Is Merkezi'nin stoktan diismesi nedeniyle bélgede bosluk orani %3,46'dan %?2,80'e diismiistiir.
Kozyatagi/Atasehir Bolgesi’'ne; yeni eklenen AND Plaza bdlgedeki bosluk oraninin %29,84'ten %36,62'ye
yikselmesine sebep olmustur.

Maslak Boélgesi’'nin; ofis arzina KIM III ve Reform Plaza’nin eklenmesiyle 1. ceyrekte %25,86 olan bosluk
orani, 3. ceyrekte %32,43'e ylkselmistir.

MiA’daki; mevcut arza Seker Kule ve KIM IV ofis binalari eklenmistir. Sekerbank’in Metrocity binasindaki
ofislerini bosaltmasi ve boélgedeki kiracilarin farkli ofis bélgelerine dogru hareket etmeleri bélgedeki boslugu
%18,08’dan %22,43'e ylikseltmistir.

Kagithane/Cendere Bolgesi; ofis arzina eklenen Bab Plaza bdlgedeki bosluk oranini %53,22've
ylkseltmistir.

Altunizade, Istanbul Dogu ve Istanbul Bati Bolgelerindeki; bosluk oranlarinda bir degisiklik

gozlenmemistir.

Oniimiizdeki tic yil icerisinde Istanbul A sinifi kiralanabilir ofis arzina eklenecek 1.388.388 m2 ofis alaninin
%32'si Kozyatagi/Atasehir Bolgesi'nde, %27'si Kagithane/Cendere’de, %17'si MiA'da, %11'i Maslak'ta, %10'u
Umraniye’de, %3'l Altunizade Bdlgesi'nde insa edilecektir. Yapimi devam eden ve planlama asamasinda olan

gelecek ofis stoku asagidaki grafikte gosterilmektedir:
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Grafik 18 istanbul A Sinifi Ofis Stoku Gelecek Stok Dagilimi (m2)

Kayeak [ Savece: Callizrs intemational

4.4. Bolge Verileri

Degerlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en énemi bilesenlerinden biri bulundugu bolgenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin cografi konumu, arazi yapisi, Sosyo
ekonomik ozellikleri, gelisme yodni dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt baslklarda konu

gayrimenkuliin bulundugu bdlge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

4.4.1. istanbul ili

e

Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir. Istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek
sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve doguda Asya yakasi olmak

Uzere iki kita Gzerinde kurulu tek metropoldiir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle gevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde Marmara Denizi vardr.
Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze,

Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldi§i ve Halic ile Marmara arasinda kalan yarimada (izerinde
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bulunan asil Istanbul 253 km?2, biitiinii ise 5.712 km2 'dir. Bodazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bogaz

Koprileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2014 yili adrese dayali niifus sistemi sonuclarina gére, Tirkiye'nin en
kalabalik 14.377.018 kisi niifusuna sahip istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma 6zelliini
tagimaktadir.

Istanbul'un niifusu son 25 yida 4 katina ckmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa
yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a gé¢ etmis,

genelde sehir etrafinda gecekondu mabhalleleri olusturmustur.

Istanbul kent &lgedinde son yirmi yilda hizli bir déniisiim yasamistir. Kent merkezinde yasayan st gelir
gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki déniisime benzer sekilde kent ceperinde bulunan dogayla ic ice

diistik yogunluklu konut alanlarina taginmislardir.

32 ilcesi 151 kdyii, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da Resmi Gazete'de 22 Mart'ta
yayinlanarak yiriirlige giren “5747 sayili Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari Icersinde ilce Kurulmasi ve Bazi

Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun”la Istanbul'un toplam ilge sayisi 39 ‘a yiikselmistir.

Istanbul sosyo-ekonomik acidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel baskent olma islevini Cumhuriyet
doneminde yitirmisse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en énemli
karar, iletisim ve yonetim merkezi Istanbul'dur. Ulkedeki endiistriyel kuruluglarinin %38', ticari isletmelerin
%55'i Istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %40 bu sehirden saglanmaktadir. Istanbul, Ulke
capinda her tiirli mal ve hizmetin toplanip dagitildigi ve yurtdisi baglantilarin kuruldugu, Turkiye'nin en Ust

dizeydeki hizmet ve ticaret merkezidir. 133 milyar dolarlik yillik Gretimiyle Diinyada 8. sirada yer almaktadir.

Istanbul'un Tirkiye 6lcegindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. Ilk kez 19.
ylizyiin ikinci yansinda yabanci, finans kuruluslarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dogru ulusal
bankaciligin merkezi olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari agmistir. Tirkiye'

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

Istanbul gerek dogal giizelligi ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi

bakimindan Tirkiye'nin en énemli turizm merkezlerindendir.

fide tarim kesiminin pay oldukca kiiciiktiir. Bitkisel lretim ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan

Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirldir.
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4.4.2. Uskiidar Ilgesi

Uskiidar, Marmara Denizi ile Bogaz sularinin
Uskiidar istanbul'un Anadolu Yakasi'nin bir ilcesidir.
Uskiidar 1lgesi, kuzeyde Beykoz, kuzeydoguda
Umraniye, doguda Atasehir, giineyde Kadikéy

ilceleri ve batida Istanbul Bogaziyla cevrilidir.

Ilcenin niifusu, 2014 yili Adrese Dayali Niifus

Sistemi kayitlarina gére yaklasik 534.970 kisi olarak

tespit edilmistir. 33 mahalleden olusumakta olup, kdy yerlesimi yoktur. 1926 yilina kadar il statlisiinde olan
Uskiidar ayni yil yapilan yasal diizenlemeyle ilge statiisiine getirilip Istanbul'a baglanmistir. 1930'da Kadikéy
ve Beykoz, 1987'de Umraniye'nin Uskiidar'dan ayrilarak ilce olmalari, 2008'de de Ornek, Esatpasa ve Fetih

mahallelerinin Atasehir ilgesine baglanmasiyla bugilinki sinirlarina ulasmistir.

Yillara gére ilce niifus degisimi incelendiginde Uskiidar ilcesinin niifus artisinin en yiiksek oldugu dénemin

2010-2014 arasinda %1 oraninda oldudu gorilmistir.

Tablo. 31 Yillara Gore Ilce Niifus Degisimi

YILLAR TOPLAM NUFUS \
2010 526.947
2011 532.182
2012 535.916
2013 534.636

2014 534.970

Ilcenin yiiz 8lcimii 36 kilometrekaredir. Uskiidar topraklari dogudan batiya dodru genis sirtlar ve tepeler
halinde hafif e§imlerle kiylya yaklasarak Istanbul Bogazi'na iner. Ulke turizminin énemli merkezlerinden birini
teskil eden tepelerinden Biyiik Camlica Sefa Tepesi denizden 268 metre, Kiiglik Camlica Tepesi ise 229 metre
yuksekliktedir.

ULASIM: Ilcenin ulagim agisindan tasidigi 6nem giiniimiizde de siirmektedir. Eskiden Uskiidar ile Kabatas ve
Sirkeci arasinda yapilan araba vapuru seferlerine, Bogazigi Koprisi'niin acllmasindan bir siire sonra son
verilmistir. Araba vapuru seferleri giiniimiizde Harem Iskelesi ile Sirkeci arasinda yapilmaktadir. Bu iskele
cevresindeki otogar (Harem Otogari), Anadolu'daki cesitli merkezlerle istanbul arasinda yapilan karayolu

ulasiminda eskisi kadar olmasa da hala 6nemli bir yer tutmaktadir.

Bogazigi Kopriisii'niin Anadolu yakasindaki ayadi ilge sinirlari igindedir. Eskiden E-5 olarak taninan D-100
Karayolu Harem'e kadar uzanir. Bu karayolundan Uzuncgayir mevkiindeki koéprili kavsakla ayrilan cevre yolu
Bogazici Kopriisi'ne ulasir. Bu ¢evre yolundan Kiiglik Camlica eteklerinden ayrilan bir baska yol Fatih Sultan

Mehmet Kopriisii gevre yoluyla baglanti saglar.

Ilce, karayollarinin &énem kazanmasindan bu yana su yolu ulasimindan yeterince yararlanamamaktadir.
Istanbul Bogazi kiyisindaki bazi iskelelerle (Uskiidar, Kuzguncuk, Beylerbeyi, Cengelkdy, Kandilli) karsi kiyidaki
belli iskeleler arasinda (Uskiidar-Eminénii) sehir hatlari vapurlariyla tarifeli seferler yapiimaktadir. Uskiidar
Iskelesi'yle Besiktas, Kabatas ve Sirkeci arasinda yapilan “motor” seferleri de halkin ulasim gereksinmesini

karsilamasi agisindan 6nem tasir.
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TARIHGE: ilgeye adini, giineybati kesimdeki eski iskele yerlesmesi verir. Giiniimiizde hemen hemen Selman
Adga, Inkilap, Giilfem Hatun ve Rumi Mehmet Pasa mahallelerini igine alan tarihsel yerlesme Uskiidar, 1918'de
Istanbul Vilayeti'ne badli Beyoglu ve Uskiidar mutasarnifliklari, Cumhuriyet'in Ilan'ndan sonra 1924'te tiim
sancaklar vilayet yapilinca ayn birer vilayet (il) olmuslardir. 1926'daki ydnetsel diizenlemeler sirasinda

Uskiidar da kaza (ilce) yapilarak Istanbul Vilayeti'ne baglanmistir.

Eskiden doguda Kartal Ilcesi'ne komsu olacak kadar genis bir alani kaplayan Uskiidar Ilcesi'nin gériinim,
tim Istanbul Ili'nde oldudu gibi 1950'lerden itibaren hizla degismeye baglamistir. Ulkenin cesitli yorelerinden
Istanbul'a yonelen gocten Uskiidar ilcesi de payina diiseni almistir. 1960'larda Camlica, Bulgurlu ve daha
dogudaki alanlarda hizli bir gecekondulasma yasanmis, bu yillarda sanayi bélgesi olarak belirlenen Umraniye
ve cevresinde gecekondular ve gecekondu mahalleleri olusmustur. Buradaki hizli niifus artisi 1963'te
Umraniye'de belediye kurulmasini zorunlu kilmistir. Bodazici Képriisi'niin acilmasi ile Kadikdy'de oldugu gibi
Uskiidar'da da yerlesim 6zendirilmistir. Ilcenin 1970-1980 arasindaki yillik ortalama niifus artisi yiizde 10'u
asmistir. Bunun nedenlerinden biri de Fatih Sultan Mehmet Kopriisii cevre yollarinin gectigi kirsal kesimde
hizli bir yapilasma yasanmasidir. Bu gelismeler Umraniye'nin 1987'de ilce yapilmasiyla sonuglanmistir. Bu
yiizden, 1985'te 490.185 olan Uskiidar Ilcesi'nin niifusu 1990'da 395.623'e gerilemistir.

2008 yilinda yapilan idari diizenlemeyle, ilcenin giineydogusundaki 3 mahalle (Ornek, Esatpasa ve Fetih)

Uskiidar'dan ayrilarak yeni kurulan Atasehir Ilcesi'ne katilmistir.

EKONOMI: Uskiidar Ilgesinde egemen ekonomik etkinlik ticarettir. Kiigik captaki ziraat alanlari dahi
yerlesim alanina dontstidi icin tarimsal faaliyet yok denecek kadar azdir. Su driinleri alaninda da bir adet su
Urtinleri kooperatifi vardir. Tarimsal faaliyetler gibi sanayi tesisleri de yoktur. Sayisi fazla olmayan kuiglik
imalathaneler niifusa gore kayda deder sayllmaz. Ancak Tirkiye'nin dnde gelen ¢ok sayida sinai ve ticari
tesebbiisiin yénetim merkezi ilce sinirlari icindedir. Ilcede daha ziyade kiiciik esnaf ve sanatkar ile emekli

niifus bulunmaktadir, faal nifusun bir bdlimda ilge disinda calismaktadir.
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5. DEGERLEME TEKNIKLERI

Kullanilan Degerleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler Ve Bu Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Dederleme, bir varigin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat, maliyet ve
deder kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme acisindan esdeder bir éneme

sahip olan bir diger unsursa, degerleme sonuglarina nasil ulagildidinin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

5.1. Fiyat, Maliyet ve Deger
Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya ddenen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktayi
temsil eder. Deder ise satin alinmak Uzere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin alici ve saticinin

anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iliskili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya hizmeti

yaratmak veya uretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

Deder, gergek dedil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satisi veya dedis tokusu ile iligkiliyken,

maliyet, mal veya hizmetin Gretim masraflari icin ddenmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Miilkiin sahipleri, yatinmcilar, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme goérevlileri, tasfiye
memurlar veya kayyumlari ya da normalin Ustiinde istekli veya 6zel alicilar, rasyonel acidan esit ve gecerli

sebeplerle ayni milke farkl dederler atfedebilirler.

5.2. Pazar ve Pazar Disi Esash Deger
En temel seviyede, deder, herhangi bir Uriin, hizmet veya mal ile iliskili dort etkenin birbirleriyle olan iliskisine

gore olusturulur ve siirdirdlir. Bu faktorler, fayda, kitlk, istek ve satin alma glictddr.

e Pazar Dederi, miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
saticl arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar
altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma cercevesinde degerleme

tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

e Pazar Degeri, miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu gz 6niine

alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

e  Pazar Dederi'ni tahmin etmek igin Dederleme Uzmani ilk olarak en verimli ve en iyi kullanimi veya en
olasi kullanimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gére miilkiin mevcut kullanimi olabilecegi

gibi bagka alternatif kullanimlar da olabilir.

Pazar Degerini tahmin etmek icin en sik uygulanan yaklasimlar icinde, Emsal Karsilastirma Yaklasimi,

indirgenmis nakit analizini de iceren Gelir indirgeme Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yer almaktadir.

5.2.1. Emsal karsilastirma yaklagimi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak
karsilastirmaya dayall bir islemle deder takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan miilk, agik piyasada
gergeklestirilen benzer muiilklerin satislariyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinarak

karsilagtirilir.
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5.2.2. Gelir indirgeme yaklasimi

Bu yaklasimda, dederlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme yontemi ile
deger tahmini yapilir. Indirgeme, gelir tutarini deger tahminine ceviren gelir (genellikle net gelir) ve deger ile
iligkilidir. Bu islemde, Hasila veya Iskonto Oraniya da her ikisi de dikkate alinir. ikame prensibinde ise belli bir

risk seviyesinde en yiiksek yatirim getirisini saglayan gelir akisi ile dedere ulasilacagdi kabul edilir.

5.2.3. Maliyet yaklasimi

Maliyet yaklasiminda, miilkiin satin alinmasi yerine, milkiin aynisinin veya ayni yarari saglayacak baska bir
milkiin insa edebilecedi olasiigi dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deder, yenisinin maliyetinin
degerlemesi yapilan milk icin 6denebilecek olasi fiyati asin olclide astigi durumlarda eski ve daha az

fonksiyonel milkler icin amortismari da igerir.
Sonugc olarak;

Tum Pazar Dederi Olgim yontemleri, teknikleri ve prosedirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas alinip,

dogru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Dederi tanimini olustururlar.
o Emsal karsilastirmalari veya diger pazar karsilastirmalari, pazardaki gdzlemlerden kaynaklanmalidir.

« Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve

piyasadan elde edilen geri dénis oranlarini esas almalidir.

o Insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli tahminleri iizerinden

yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.

Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecedi, Pazar Degerinin tahmini icin hangi yaklasim veya
prosedirlerin  kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandidinda bu yaklagimlarin her biri,
karsilastirmal bir yaklasimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem genellikle

piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden yontemdir.

Dederleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti icin tim yontemleri dikkate alarak hangi yontem ya da

yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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6. GAYRIMENKULUN KONUMU VE FiZIKSEL INCELEMELERI

6.1. Gayrimenkuliin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikleri

Degerlemeye konu gayrimenkul; Istanbul 1li, Uskiidar Ilgesi, Acibadem Mahallesi sinirlar igerisinde yer
almaktadir. Degerleme konusu tasinmaza Altunizade-Hasanpasa istikametinde 0-1 karayolu Uzerinde
ilerlerken Uzungayir kopriili kavsadina gelindiginde, sag kolda yer alan tali yol {izerinden D-100 karayoluna
sapilarak ulasilir. Konu tasinmaz sag tarafta yer alan Cecen Sokak, Uzuncayir Koprili Kavsagi ve Almond Hill
Evleri yolu arasinda kalan bolgede kése konumda yer almaktadir.

Resim 5. Konum Krokisi

tOsxlpan,

5 Anirunizive

\f{ 'k(jZYA 7. ¢

,
KADIKDY

Tablo. 32 Tasinmazlarin Bazi Merkezlere Kusugusu Mesafeleri

Mesafeler Uzakliklar
Altunizade Merkez 2,57 km
Kadikoy Merkez 2,68 km
Uskiidar Merkez 4,38 km
Bogazici Kopriisi 4,69 km
Bostanci Merkez 6,13 km
Taksim Merkez 7,14 km
Fatih Sultan Mehmet Kopriisii 10,18 km
Atatiirk Havaalani 20,17 km
Sabiha Gokg¢en Havaalanm 23,47 km

Degerleme konusu tasinmaz D-100 karayolu ile 0-1 karayolunun kesisiminde konumlu olup, kara ve deniz
yolu toplu tasima araclari ile ulasim saglanabilmektedir. Tasinmaza Avcilar-Ségiitliicesme arasinda ulasim
saglayan metrobis araciidi ile, Kadikdy-Kartal arasinda ulagim sadlayan metro hatti ile ulagim
sadlanabilmektedir. Ayrica deniz yolu ulagim araclari ile Kadikdy, Bostanci ve Uskiidar merkezden de erigim

miimkiin olup, ézel vasita ile istanbul ili, Anadolu ve Avrupa yakalarindan kolay ulagim saglanabilmektedir.

Konu tasinmazin bulundugu bolgede ve yakin cevresinde 7-8 katli betonarme yapi tarzinda, blok yapi
dizeninde insa edilmis konut ve konut+ticaret fonksiyonlu yapilar mevcut olup, dzellikle komsu mahallelerde
Kentsel déniisim projeleri ylritilmektedir. Tasinmaz ile ayni mahalle sinirlari igerisinde yer alan mevcut yapi
stogunun buylk bir kismi deprem sonrasi insa edilmis bloklardan olusan site tarzi mesken alanlarini

olusturmaktadir.
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Resim 6. Tasinmazin Yakin Cevresi-Konum Krokisi

— oF
oL 5

Tasinmaza yakin konumda Camlica Go6§iis Hastaliklari Askeri Hastanesi, Ozel Dogus Lisesi, Dogus
Universitesi, Marmara Universitesi Giizel Sanatlar Fakiiltesi, Ozel Acibadem Hastanesi, Kadikdy Belediyesi,
Sukrii Saracoglu Stadi gibi referans yapilar yer almaktadir. Orta-lst gelir grubunun ikamet ettigi bolgede,
komsu mahallelerden Hasanpasa-Fikirtepe mahallelerinde mevcut kentsel donlisim projeleri dolayisi ile
sosyo-ekonomik yapi olumsuz yonde etkilenmistir. Ancak tasinmazin yer aldi§i Acilbadem mabhalle sinirlari
dahilinde sosyo-ekonomik yapi iyi seviyededir. Konu tasinmaza yakin konumda yer alan referans niteligindeki
konut fonksiyonlu sitelerden bazilari ise Almond Hill Evleri, Giilevler, isbankasi Bloklari, Hukukgular Sitesi,
Marmara Sitesi, Simgekent Bloklari‘dir.
Resim 7. Topografik Yapi Krokisi
. T o PN AR

Konu tasinmazin  bulundugu bdlgede
- topodrafik yapi hafif edimli yapiya sahip
‘ o o : A ' | olup, Cegen Sokak uzerinde kuzey ydnde
& G‘g(é‘f{?" - : . f ilerledikge egim orani artmaktadir. Ayni
: | L zamanda D-100 hatti boyunca dogu yonde
ilerlerdikce edim orani  hafif oranda

artmaktadir.

6.2. Gayrimenkuliin Tanimi .
Gayrimenkullin Yapisal, Insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye Iliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayl bilgi

Degerlemeye konusu Istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, Bulgurlu mahallesi, 1083 ada, 68 parselde kayitl 42.799,76
m2 y(iz6lgiimli "3 Bloktan Olusan Betonarma Karkas Bina ve Arsasi” nitelikli ana gayrimenkul (izerinde yer

alan, toplam 412.882 m2 ingaat alanli “"Akasya Kent Etabi"dir.
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Onayh projesinde ve mahallinde Akasya AVM, A Kule Blok ve B Blok olmak (zere toplam (ic adet bloktan
olusan “Kent Etabi” 1083 Ada 68 parsel lizerinde projelendirilmistir. Kompleksin batisinda konumlu Etap “Gal
Etabl”, glineyinde konumlu etap “Koru Etabi”, orta noktada konumlu alan ise "Akasya Park” olarak
adlandinlmistir.

Resim 8. Vaziyet Plani

o om—

Uskiidar ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 1083 Ada, 68 Parsel iizerinde yer alan “Akasya Kent Etabi”nda yer alan
toplam (i¢ adet bloklardan “A” blok olarak adlandirilan blok kat irtifakina esas onayli mimari projesinde ve
Yap! Kullanma izin Belgesi'nde zemin kotu istiinde toplam 40 kat olmak lizere, 37 adet isyeri, 222 adet konut
olmak (zere toplam 259 badimsiz bolimll ve 43.606 m2 alanli olarak belirtilmistir. Bloklardan “B” blok olarak
adlandirilan blok ise zemin kotu Ustiinde toplam 15 katl, 14 ofis, 199 konut olmak Uizere toplam 213 bagimsiz
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bolimli, 32.975 m2 alanli olarak belirtilmistir. A Kule ve B bloklarin zemin kotu altinda konumlu katlarn tiim
bloklar tarafindan ortak kullanilacak sekilde projelendirilmistir. Bahsi gegen bodrum katlar “A.V.M” blogu’nun
zemin alti kotlarinda projelendirilmis olup, bu katlarda ortak alanlar (teknik hacimler, otopark alanlari v.b.)

planlanmistir.

AVM BLOGU: Degerlemeye konu bloklardan A.V.M. blogu 6 bodrum+zemin+mekanik kat+3 normal kat
olmak Uzere toplam 11 kath projelendirilmis olup, tadilat ruhsatinda ve yapi kullanma izin belgesi Gzerinde

toplam 336.301 m?2 yiizolgiimli olarak belirtilmistir.

Kat irtifakina esas onayl tadilat projesi lizerinden yapilan hesaplar sonucunda A.V.M. blogu toplam yaklasik
336.301 m?2 ingaat alanl olarak gorilmiis olup, kat alanlari ve bloga ait toplam alan hesabi asadidaki tabloda
belirtildigi gibidir.

Tablo. 33 Proje Kat Alanlar ve Toplam Alan Hesaplarl

Kat irtifakina esas onayll projesinde ve mahallinde 6.
- 23,80 KOTU ALTINCI BODRUM 36 941
220,60 KOTU BESINCI BODRUM 36.643 Bodrum ila 4. Bodrum katlar arasinda otopark, su
-17,40KOTU | DORDUNCU BODRUM 36.627 deposu, makine dairesi, teknik hacimler, 3 bodrum ve
- 14,20 KOTU UCUNCU BODRUM 36.627 ) )
~11,00 KOTU iKINCI BODRUM 36.466 2. Bodrum katlarda otopark alanlarn ve teknik hacimler
- 7,00 KOTU BIRINCI BODRUM 37.259 :
~3.50 KOTU | BIRINCI BODRUM ASMA 111 yer almaktadir. Bahsi gecen bodrum katlar konut ve
0,00 KOTU ZEMIN KAT 27.511 biiro nitelikli tnitelerin planlandigi A Kule ve B Bloklar
+4,00 KOTU MEKANIK KAT 8.165 i K kull Katl | q K
+ 8,00 KOTU BIRINCI KAT 22.321 ile ortak kullamm katlari olup, 1. Bodrum kat
+ 13,00 KOTU IKINCI KAT 22.740 seviyesinden itibaren A.V.M.'ye ait kullanim alanlari
+18,00 KOTU UCUNCU KAT 22.891 ) o )
+25,50 KOTU 5000 projelendirilmistir. 1. Bodrum kat, zemin kat ve normal
HOGEAM 336301 katlarda her katta dikkan nitelikli birimler, teknik

OTOPARK KATLARI IEEEEIVE  hacimler ve i1slak hacimler planlanmis olup, zemin kat

ALISVERIS MERKEZI KATLARI . 152.997

seviyesinde A Kule Blok igin 3 ayr giris, B Blok igin 2
ayri giris ve A.V.M.'ye giris mevcuttur. A.V.M. girisleri 1. Normal katdan da saglanmaktadir.

A.V.M. girisleri zemin kat seviyesinde Uzuncayir Kopriillii Kavsak cephesinde, Cecen Sokak cephesinde ve A
blogun konumlu oldugu yénde blok arka cephesinde olmak lizere toplam 3 adettir. Ayrica konu blogun 1.
Normal kat seviyesinde Cecen Sokak cephesinde bir adet yaya girisi planlanmis olup, karma projedeki Akasya

Park, Koru ve Gol Etaplarina gecis saglanabilmektedir.

Mahallinde yapilan incelemede mevcut A.V.M. blogu dahilinde, magaza kullanim sekillerine bagh olarak
projesinde belirtilen diikkan alanlari béliintiilerinde dedisiklikler yapildigi gériilmis olup, diikkkan hacimlerinin
kullanicllarinin alan ihtiyaclari dogrultusunda iki ve daha fazla sayida diikkan nitelikli bagimsiz boltimlerin tek

bir magaza tarafindan kullanildigi gérilmistr.

Degerlemeye konu A.V.M. blogu dahilindeki badimsiz bolimlerin alanlari onayli mimari projesi (izerinden
hesaplanmis olup, mevcut magaza karmasi ve kullanim sekilleri dikkate alinmistir. Konu bagimsiz béliimlerin

tescil edildikleri kat, nitelik ve proje alanlarina dair bilgiler asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.
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Tablo. 34 Bagimsiz Boliimlere Ait Kat,Nitelik ve Alan Tablosu

BB KAT \ NITELIK PROJE ALANI (m?)
1 3.BODRUM 0TO YIKAMA 100,0
2 2.BODRUM DUKKAN 79,1
3 2.BODRUM DUKKAN 75,8
4 2.BODRUM DUKKAN 83,9
5 2.BODRUM DUKKAN 48,9
6 2.BODRUM DUKKAN 37,4
7 2.BODRUM DUKKAN 50,2
8 2.BODRUM DUKKAN 178,3
9 2.BODRUM DUKKAN 89,3
10 2.BODRUM DUKKAN 205,0
11 2.BODRUM DUKKAN 69,0
12 2.BODRUM DUKKAN 46,0
13 2.BODRUM DUKKAN 34,0
14 2.BODRUM DUKKAN 41,0
15 2.BODRUM DUKKAN 40,0
16 1.BODRUM DUKKAN 115,3
17 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 212,1
18 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 268,2
19 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 223,2
20 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 250,4
21 1.BODRUM DUKKAN 50,0
22 1.BODRUM DUKKAN 50,0
23 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 184,0
24 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 294,0
25 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 345,7
26 1.BODRUM DUKKAN 120,0
27 1.BODRUM DUKKAN 44,0
28 1.BODRUM DUKKAN 44,0
29 1.BODRUM DUKKAN 71,0
30 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 237,1
31 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 208,5
32 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 189,2
33 1.BODRUM DUKKAN 92,3
34 1.BODRUM MARKET 1872,9
35 1.BODRUM DUKKAN 1204,0
36 1.BODRUM DUKKAN 364,0
37 1.BODRUM DUKKAN 797,0
38 1.BODRUM DUKKAN 168,3
39 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 249,1
40 1.BODRUM DUKKAN 72,8
41 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 167,9
42 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 260,4
43 1.BODRUM DUKKAN 58,8
44 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 194,0
45 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 184,0
46 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 174,0
47 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 158,5
48 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 221,3
49 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 215,9
50 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 170,6
51 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 257,6
52 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 1488,3
53 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 485,2
54 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 2174
55 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 476,9
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56 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 1302,9
57 1.BODRUM DUKKAN 122,1
58 1.BODRUM DUKKAN 220,7
59 1.BODRUM DUKKAN 51,0
60 1.BODRUM DUKKAN 56,0
61 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 140,0
62 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 111,0
63 1.BODRUM DUKKAN 91,0
64 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 4592
65 1.BODRUM DUKKAN 95,8
66 1.BODRUM DUKKAN 88,0
67 1.BODRUM DUKKAN 110,0
68 1.BODRUM DUKKAN 62,0
69 1.BODRUM DUKKAN 21,0
70 1.BODRUM DUKKAN 118,0
71 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 255,0
72 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 273,0
73 1.BODRUM DUKKAN 177,0
74 1.BODRUM DUKKAN 23,0
75 1.BODRUM DUKKAN 60,0
76 1.BODRUM DUKKAN 45,0
77 1.BODRUM DUKKAN 126,0
78 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 181,0
79 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 180,0
80 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 168,0
81 1.BODRUM DUKKAN 78,0
82 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 137,0
83 1.BODRUM DUKKAN 66,0
84 1.BODRUM DUKKAN 87,0
85 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 242,0
86 1.BODRUM DUKKAN 119,0
87 1.BODRUM DUKKAN 28,0
88 1.BODRUM DUKKAN 24,0
89 1.BODRUM DUKKAN 40,0
90 1.BODRUM DUKKAN 41,0
91 1.BODRUM DUKKAN 36,0
92 1.BODRUM DUKKAN 55,0
93 1.BODRUM DUKKAN 56,0
94 1.BODRUM DUKKAN 38,0
95 1.BODRUM DUKKAN 40,0
96 1.BODRUM DUKKAN 40,0
97 1.BODRUM DUKKAN 45,0
98 1.BODRUM DUKKAN 29,0
99 1.BODRUM DUKKAN 57,0
100 1.BODRUM DUKKAN 26,0
101 1.BODRUM DUKKAN 36,9
102 1.BODRUM DUKKAN 68,0
103 1.BODRUM DUKKAN 43,0
104 1.BODRUM DUKKAN 57,0
105 1.BODRUM KIOSK 6,0
106 1.BODRUM KIOSK 6,0
107 1.BODRUM KIOSK 6,0
108 1.BODRUM KiOSK 7,0
109 1.BODRUM KiOSK 7,0
110 1.BODRUM KIOSK 7,0
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111 1.BODRUM DEPO 3,0
112 1.BODRUM DEPO 5.2
113 1.BODRUM DEPO 75
114 1.BODRUM DEPO 8,0
115 1.BODRUM DEPO 12,6
116 1.BODRUM DEPO 7,6
117 1.BODRUM DEPO 74
118 1.BODRUM DEPO 7.2
119 1.BODRUM DEPO 7,0
120 1.BODRUM DEPO 77
121 1.BODRUM DEPO 103
122 1.BODRUM DEPO 6,4
123 1.BODRUM DEPO 6,0
124 1.BODRUM DEPO 23,2
125 1.BODRUM DEPO 67
126 1.BODRUM DEPO 87
127 1.BODRUM DEPO 56
128 1.BODRUM DEPO 53
129 1.BODRUM DEPO 5,0
130 1.BODRUM DEPO 5.2
131 1.BODRUM DEPO 6,0
132 1.BODRUM DEPO 33
133 1.BODRUM DEPO 3,0
134 1.BODRUM DEPO 35
135 1.BODRUM DEPO 9,9
136 1.BODRUM DEPO 98
137 1.BODRUM DEPO 6,0
138 1.BODRUM DEPO 57
139 1.BODRUM DEPO 9,1
140 1.BODRUM DEPO 144
141 1.BODRUM DEPO 116
142 1.BODRUM DEPO 81
143 1.BODRUM DEPO 6,0
144 1.BODRUM DEPO 6,0
145 1.BODRUM DEPO 59
146 1.BODRUM DEPO 71
147 1.BODRUM DEPO 83
148 1.BODRUM DEPO 57
149 1.BODRUM DEPO 57
150 1.BODRUM DEPO 56
151 1.BODRUM DEPO 6,6
152 1.BODRUM DEPO 84
153 1.BODRUM DEPO 7,7
154 1.BODRUM DEPO 5.2
155 1.BODRUM DEPO 71
156 1.BODRUM DEPO 9,8
157 1.BODRUM DEPO 5.2
158 1.BODRUM DEPO 51
159 1.BODRUM DEPO 51
160 1.BODRUM DEPO 65
161 1.BODRUM DEPO 67
162 1.BODRUM DEPO 5,0
163 1.BODRUM DEPO 5,0
164 1.BODRUM DEPO 5,0
165 1.BODRUM DEPO 63
166 1.BODRUM DEPO 6,6
167 1.BODRUM DEPO 5,0
168 1.BODRUM DEPO 4,9
169 1.BODRUM DEPO 4,9
170 1.BODRUM DEPO 6.2
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171 1.BODRUM DEPO 74
172 1.BODRUM DEPO 55
173 1.BODRUM DEPO 5.2
174 1.BODRUM DEPO 4,9
175 1.BODRUM DEPO 6,5
176 1.BODRUM DEPO 95
177 1.BODRUM DEPO 73
178 1.BODRUM DEPO 7,1
179 1.BODRUM DEPO 7,6
180 1.BODRUM DEPO 81
181 1.BODRUM DEPO 75
182 1.BODRUM DEPO 44
183 1.BODRUM DEPO 38
184 1.BODRUM DEPO 81
185 1.BODRUM DEPO 68
186 1.BODRUM DEPO 85
187 1.BODRUM DEPO 12,8
188 1.BODRUM DEPO 158
189 1.BODRUM DEPO 125
190 1.BODRUM DEPO 9,4
191 1.BODRUM DEPO 45
192 1.BODRUM DEPO 4,9
193 1.BODRUM DEPO 6.2
194 1.BODRUM DEPO 74
195 1.BODRUM DEPO 8,0
196 1.BODRUM DEPO 58
197 1.BODRUM DEPO 45
198 1.BODRUM DEPO 38
199 1.BODRUM DEPO 38
200 1.BODRUM DEPO 4,0
201 1.BODRUM DEPO 6.2
202 1.BODRUM DEPO 38
203 1.BODRUM DEPO 6,4
204 1.BODRUM DEPO 134
205 1.BODRUM DEPO 12,4
206 1.BODRUM DEPO 13,7
207 1.BODRUM DEPO 138
208 1.BODRUM DEPO 145
209 1.BODRUM DEPO 154
210 1.BODRUM DEPO 63
211 1.BODRUM DEPO 63
212 1.BODRUM DEPO 10,0
213 1.BODRUM DEPO 84
214 1.BODRUM DEPO 6,6
215 1.BODRUM DEPO 54
216 1.BODRUM DEPO 59
217 1.BODRUM DEPO 56
218 1.BODRUM DEPO 53
219 1.BODRUM DEPO 53
220 1.BODRUM DEPO 4,7
221 1.BODRUM DEPO 5,4
222 1.BODRUM DEPO 55
223 1.BODRUM DEPO 4,1
224 1.BODRUM DEPO 4,7
225 1.BODRUM DEPO 4,7
226 1.BODRUM DEPO 5,0
227 1.BODRUM DEPO 48
228 1.BODRUM DEPO 4,8
229 1.BODRUM DEPO 4,8
230 1.BODRUM DEPO 43
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231 1.BODRUM DEPO 7,4
232 1.BODRUM DEPO 7,5
233 1.BODRUM DEPO 8,9
234 1.BODRUM DEPO 8,2
235 1.BODRUM DEPO 4,6
236 1.BODRUM DEPO 5,5
237 1.BODRUM DEPO 8,7
238 1.BODRUM DEPO 10,1
239 1.BODRUM DEPO 3,6
240 1.BODRUM DEPO 3,6
241 1.BODRUM DEPO 3,6
242 1.BODRUM DEPO 3,6
243 1.BODRUM DEPO 3,6
244 1.BODRUM DEPO 3,6
245 1.BODRUM DEPO 3,6
246 1.BODRUM DEPO 3,6
247 1.BODRUM DEPO 3,6
248 1.BODRUM DEPO 3,6
249 1.BODRUM DEPO 7,5
250 1.BODRUM DEPO 3,7
251 1.BODRUM DEPO 4,0
252 1.BODRUM DEPO 6,7
253 1.BODRUM DEPO 7,9
254 1.BODRUM DEPO 14,0
255 1.BODRUM DEPO 14,0
256 1.BODRUM DEPO 14,0
257 1.BODRUM DEPO 37,0
258 1.BODRUM DEPO 6,8
259 1.BODRUM DEPO 6,8
260 1.BODRUM DEPO 6,7
261 1.BODRUM DEPO 6,0
262 1.BODRUM DEPO 7,6
263 1.BODRUM DEPO 6,0
264 1.BODRUM DEPO 4,1
265 1.BODRUM DEPO 4,5
266 1.BODRUM DEPO 3,7
267 1.BODRUM DEPO 4,0
268 1.BODRUM DEPO 3,9
269 1.BODRUM DEPO 4,1
270 1.BODRUM DEPO 4,7
271 1.BODRUM DEPO 5,0
272 1.BODRUM DEPO 51
273 1.BODRUM DEPO 4,8
274 1.BODRUM DEPO 4,8
275 1.BODRUM DEPO 53
276 1.BODRUM DEPO 51
277 1.BODRUM DEPO 4,4
278 1.BODRUM DEPO 5,6
279 1.BODRUM DEPO 5,7
280 1.BODRUM DEPO 53
281 1.BODRUM DEPO 53
282 1.BODRUM DEPO 6,1
283 ZEMIN DUKKAN 142,2
284 ZEMIN DUKKAN 179,3
285 ZEMIN DUKKAN 240,1
286 ZEMIN DUKKAN 2429
287 ZEMIN DUKKAN 100,4
288 ZEMIN DUKKAN 27,0
289 ZEMIN DUKKAN 39,7
290 ZEMIN DUKKAN 152,3
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283 ZEMIN DUKKAN 142,2
284 ZEMIN DUKKAN 179,3
285 ZEMIN DUKKAN 240,1
286 ZEMIN DUKKAN 2429
287 ZEMIN DUKKAN 100,4
288 ZEMIN DUKKAN 27,0
289 ZEMIN DUKKAN 39,7
290 ZEMIN DUKKAN 152,3
291 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 232,7
292 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 195,5
293 ZEMIN DUKKAN 60,9
294 ZEMIN DUKKAN 89,9
295 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 878,9
296 ZEMIN DUKKAN 41,5
297 ZEMIN DUKKAN 81,9
298 ZEMIN DUKKAN 73,3
299 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 195,7
300 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 143,3
301 ZEMIN,ASMA,1,2,3 VE ASMA IKi ASMA KATI OLAN DORT KATLI 87637
KAT DUKKAN ’
302 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 134,4
303 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 488,3
304 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 1754
305 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 245,7
306 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 582,5
307 ZEMIN DUKKAN 93,2
308 ZEMIN DUKKAN 80,2
309 ZEMIN DUKKAN 83,4
310 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 151,6
311 ZEMIN DUKKAN 89,6
312 ZEMIN DUKKAN 170,1
313 ZEMIN DUKKAN 249,7
314 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 196,2
315 ZEMIN DUKKAN 42,7
316 ZEMIN DUKKAN 83,1
317 ZEMIN DUKKAN 79,3
318 ZEMIN DUKKAN 109,8
319 ZEMIN DUKKAN 99,5
320 ZEMIN DUKKAN 108,3
321 ZEMIN DUKKAN 110,0
322 ZEMIN DUKKAN 60,2
323 ZEMIN DUKKAN 120,6
324 ZEMIN DUKKAN 37,4
325 ZEMIN DUKKAN 81,3
326 ZEMIN DUKKAN 230,3
327 ZEMIN DUKKAN 111,4
328 ZEMIN DUKKAN 26,5
329 ZEMIN DUKKAN 34,6
330 ZEMIN DUKKAN 116,6
331 ZEMIN DUKKAN 97,9
332 ZEMIN DUKKAN 73,4
333 ZEMIN DUKKAN 109,5
334 ZEMIN DUKKAN 100,6
335 ZEMIN DUKKAN 112,3
336 ZEMIN DUKKAN 85,5
337 ZEMIN DUKKAN 421
338 ZEMIN DUKKAN 83,5
339 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 914,0
340 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 2129

79

15_400_176_02



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

BB KAT NITELIiK PROJE ALANI (m?)
341 ZEMIN DUKKAN 2327
342 ZEMIN DUKKAN 1484
343 ZEMIN DUKKAN 193,2
344 ZEMIN DUKKAN 195,4
345 ZEMIN DUKKAN 147,1
346 ZEMIN DUKKAN 1521,3
347 ZEMIN DUKKAN 562,5
348 ZEMIN DUKKAN 559,8
349 ZEMIN DUKKAN 1393,7
350 ZEMIN DUKKAN 281,1
351 ZEMIN DUKKAN 230,2
352 ZEMIN KIOSK 7,0
353 ZEMIN KIOSK 12,0
354 ZEMIN KIOSK 7,0
355 ZEMIN KIOSK 6,0
356 ZEMIN KiOSK 12,0
357 ZEMIN KIOSK 6,0
358 1.NORMAL DUKKAN 127,9
359 1.NORMAL DUKKAN 146,9
360 1.NORMAL DUKKAN 221,5
361 1.NORMAL DUKKAN 1784
362 1.NORMAL DUKKAN 272,1
363 1.NORMAL DUKKAN 52,5
364 1.NORMAL DUKKAN 133,4
365 1.NORMAL DUKKAN 202,0
366 1.NORMAL DUKKAN 204,3
367 1.NORMAL DUKKAN 267,8
368 1.NORMAL DUKKAN 66,8
369 1.NORMAL DUKKAN 66,4
370 1.NORMAL DUKKAN 255,3
371 1.NORMAL DUKKAN 889,3
372 1.NORMAL DUKKAN 898,4
373 1.NORMAL DUKKAN 68,5
374 1.NORMAL DUKKAN 73,0
375 1.NORMAL DUKKAN 62,1
376 1.NORMAL DUKKAN 54,5
377 1.NORMAL DUKKAN 4844
378 1.NORMAL DUKKAN 1171,7
379 1.NORMAL DUKKAN 380,7
380 1.NORMAL DUKKAN 76,2
381 1.NORMAL DUKKAN 50,3
382 1.NORMAL DUKKAN 43,0
383 1.NORMAL DUKKAN 64,3
384 1.NORMAL DUKKAN 138,0
385 1.NORMAL DUKKAN 133,4
386 1.NORMAL DUKKAN 129,6
387 1.NORMAL DUKKAN 123,0
388 1.NORMAL DUKKAN 51,7
389 1.NORMAL DUKKAN 134,6
390 1.NORMAL DUKKAN 41,8
391 1.NORMAL DUKKAN 38,9
392 1.NORMAL DUKKAN 50,6
393 1.NORMAL DUKKAN 57,8
394 1.NORMAL DUKKAN 40,2
395 1.NORMAL DUKKAN 37,5
396 1.NORMAL DUKKAN 43,1
397 1.NORMAL DUKKAN 161,6
398 1.NORMAL DUKKAN 32,9
399 1.NORMAL DUKKAN 32,9
400 1.NORMAL DUKKAN 157,4
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401 1.NORMAL DUKKAN 166,0
402 1.NORMAL DUKKAN 172,7
403 1.NORMAL DUKKAN 41,5
404 1.NORMAL DUKKAN 70,7
405 1.NORMAL DUKKAN 50,4
406 1.NORMAL DUKKAN 42,2
407 1.NORMAL DUKKAN 2159
408 1.NORMAL DUKKAN 147,8
409 1.NORMAL DUKKAN 173,4
410 1.NORMAL DUKKAN 201,1
411 1.NORMAL DUKKAN 160,3
412 1.NORMAL DUKKAN 184,2
413 1.NORMAL DUKKAN 182,3
414 1.NORMAL DUKKAN 134,9
415 1.NORMAL DUKKAN 140,9
416 1.NORMAL DUKKAN 176,3
417 1.NORMAL DUKKAN 168,3
418 1.NORMAL DUKKAN 122,9
419 1.NORMAL DUKKAN 549,3
420 1.NORMAL DUKKAN 169,7
421 1.NORMAL DUKKAN 105,3
422 1.NORMAL DUKKAN 86,3
423 1.NORMAL DUKKAN 123,9
424 1.NORMAL DUKKAN 157,4
425 1.NORMAL DUKKAN 159,1
426 1. NORMAL VE 2. NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 684,7
427 1.NORMAL DUKKAN 68,4
428 1. NORMAL VE 2. NORMAL TERASLI DUBLEKS DUKKAN 320,3
429 1.NORMAL DUKKAN 62,2
430 1.NORMAL DUKKAN 68,7
431 1. NORMAL VE 2. NORMAL TERASLI DUBLEKS DUKKAN 305,1
432 1.NORMAL DUKKAN 68,1
433 1. NORMAL VE 2. NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 508,3
434 1.NORMAL DUKKAN 220,2
435 1.NORMAL DUKKAN 154,9
436 1.NORMAL DUKKAN 157,3
437 1.NORMAL DUKKAN 124,5
438 1.NORMAL DUKKAN 86,5
439 1.NORMAL DUKKAN 105,5
440 1.NORMAL DUKKAN 773,9
441 1.NORMAL DUKKAN 198,4
442 2.NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 823,5
443 2.NORMAL DUKKAN 1294
444 2.NORMAL DUKKAN 268,6
445 2.NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 47,9
446 2.NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 133,0
447 2.NORMAL DUKKAN 260,1
448 2.NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 146,4
449 2.NORMAL DUKKAN 140,6
450 2.NORMAL DUKKAN 24,7
451 2.NORMAL DUKKAN 24,7
452 2.NORMAL DUKKAN 35,7
453 2.NORMAL DUKKAN 208,7
454 2.NORMAL DUKKAN 112,1
455 2.NORMAL DUKKAN 133,1
456 2.NORMAL DUKKAN 468,0
457 2.NORMAL DUKKAN 71,1
458 2.NORMAL DUKKAN 89,5
459 2.NORMAL DUKKAN 77,5
460 2.NORMAL DUKKAN 156,2
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461 2.NORMAL DUKKAN 82,4
462 2.NORMAL DUKKAN 48,0
463 2.NORMAL KIOSK 9,0
464 2.NORMAL KIOSK 9,0
465 2.NORMAL DUKKAN 48,0
466 2.NORMAL DUKKAN 84,0
467 2.NORMAL DUKKAN 79,2
468 2.NORMAL DUKKAN 92,3
469 2.NORMAL DUKKAN 111,3
470 2.NORMAL DUKKAN 139,0
471 2.NORMAL DUKKAN 46,5
472 2.NORMAL DUKKAN 1741
473 2.NORMAL DUKKAN 159,9
474 2.NORMAL DUKKAN 69,5
475 2.NORMAL DUKKAN 45,0
476 2.NORMAL DUKKAN 45,3
477 2.NORMAL DUKKAN 62,8
478 2.NORMAL DUKKAN 77,2
479 2.NORMAL DUKKAN 153,9
480 2.NORMAL DUKKAN 77,0
481 2.NORMAL DUKKAN 93,5
482 2.NORMAL DUKKAN 109,2
483 2.NORMAL DUKKAN 50,2
484 2.NORMAL DUKKAN 33,8
485 2.NORMAL DUKKAN 111,9
486 2.NORMAL DUKKAN 20,2
487 2.NORMAL DUKKAN 23,0
488 2.NORMAL DUKKAN 75,7
489 2.NORMAL DUKKAN 197,4
490 2.NORMAL DUKKAN 66,6
491 2.NORMAL DUKKAN 152,5
492 2.NORMAL DUKKAN 124,0
493 2.NORMAL DUKKAN 169,8
494 2.NORMAL DUKKAN 74,6
495 2.NORMAL DUKKAN 66,1
496 2.NORMAL DUKKAN 4773
497 2.NORMAL DUKKAN 36,3
498 2.NORMAL VE 3.NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 1768,6
499 2.NORMAL DUKKAN 217,9
500 2.NORMAL KIOSK 9,0
501 2.NORMAL KIOSK 9,0
502 2.NORMAL DUKKAN 75,3
503 2.NORMAL DUKKAN 75,6
504 2.NORMAL DUKKAN 148,9
505 2.NORMAL DUKKAN 156,4
506 2.NORMAL DUKKAN 159,4
507 2.NORMAL DUKKAN 183,4
508 2.NORMAL DUKKAN 180,0
509 2.NORMAL DUKKAN 136,2
510 2.NORMAL DUKKAN 145,5
511 2.NORMAL DUKKAN 124,9
512 2.NORMAL DUKKAN 164,4
513 2.NORMAL DUKKAN 188,8
514 2.NORMAL DUKKAN 447 4
515 2.NORMAL DUKKAN 2323
516 2.NORMAL DUKKAN 94,3
517 2.NORMAL DUKKAN 81,3
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518 2.NORMAL DUKKAN 1754
519 2.NORMAL DUKKAN 2316
520 2.NORMAL DUKKAN 565,1
521 2.NORMAL DUKKAN 500,2
522 2.NORMAL DUKKAN 1915
523 2.NORMAL DUKKAN 196,3
524 3.NORMAL DUKKAN 263,0
525 3.NORMAL DUKKAN 263,0
526 3.NORMAL DUKKAN 203,5
527 3.NORMAL ASMA KATLI SINEMA 6368,7
528 3.NORMAL ASMA KATLI SERGI SALONU 772,8

Yerinde yapilan incelemeler ve Projesi lizerinden yapilan hesaplar sonucunda A.V.M dahilinde yer alan
magazalar “Anchor Magazalar”, “Hipermarket”, “Elektro Market”, “E§lence Alanlar”, “Yeme-icme Alanlar”,
“Madazalar” olmak Uzere farkl katagorilerde siniflandiriimigtir. “Magdaza” kategorisi magazalarin kapal alan
kullanimlarina gore alt kategorilere ayrilmis olup kullanim alani 300 m2’den kiiclik olan magazalar “Kiigiik
Olgekli Magaza”, kullanim alani 300-1000 m?2 arasinda olan magazalar “Orta Olcekli Magaza”, kullanim alani
1000-2500 m?2 arasinda olan magazalar ise “Biiyiik Olcekli Magaza” alt kategorisinde tanimlanmistir. Alani
minimum 2500 m2 olan madazalar ise “Anchor Magaza” kategorisinde tanimlanmis olup, bu madazalarin
zincir markalar tarafindan tercih edildigi gortimistir.

Anchor madazalar gibi biylk kullanim alanina ihtiyac duyan sipermarket kullanimi ise “Hiper Marketler”
sinifina dahil edilmistir. A.V.M dahilinde konumlu sinema, cocuk eglence merkezi v.b. alanlar “Eglence
Alanlan” olarak siniflandiriimistir.

A.V.M. blogunda tiim katlarda yer alan yeme-icme alanlari raporda kafe-restoran olarak ayristirimadan tek
bir grupta “Yeme-I¢cme” alanlari olarak belirtiimistir. Projesinde kat bahcesi olarak tanimli alanlar mahallinde
“Yeme-icme” alanlar tarafindan kullanilmakta olup, projesinde belirtilen diikkan alanlari dederlemede esas

alinmistir.

Tablo. 35 Alsveris Merkezi Dahilindeki Kullanim Alanlari Dagilimi

MAGAZA SINIFI TOPLAM ALAN (m?)
DEPO 8.341
KYOSK 125
ANCHOR MAGAZA 6.970
KUCUK OLCEKLI MAGAZA 21.004
ORTA OLCEKLI MAGAZA 13.612
BUYUK OLCEKLi MAGAZA 13.201
HIPERMARKET 1.873
EGLENCE 16.707
YEME-ICME 6.929

OTO YIKAMA ' 100

TOPLAM
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Grafik 19 A.V.M. Magaza Siniflalari Yiizdesi

YEME-IGME OTO YIKAMA  DEPO
8% 0% 9%

EGLENCE

y ORTA OLCEKLI
15% MAGAZA
15%
Dederleme galismasinda esas alinan ticari tnite siniflandiriimasi dahilinde toplam 88.862 m2 madgaza ve ticari
alana sahip A.V.M. blogu‘unun, alan olarak yaklasik %8'i “Anchor Magazalar”, yaklagik %24’ “Kiiciik Olcekli
Madazalar”, yaklasik %15i “Orta Olcekli Magazalar”, yaklasik %15 “Biiyiik Olcekli Magazalar”, yaklasik
%19'u “Eglence Alanlan”, yaklasik %9'u “"Depo Alanlar”, yaklasik %8"l ise “Yeme-icme” alanlari ve yaklasik
%?2’'si “Hiper Market” tarafindan kullaniimaktadir. Uskiidar Tapu Midirliigi‘'nde incelenen kat irtifakina esas
tadilat projesinde belirtilen alanlar (izerinden yapilan hesaplar sonucunda A.V.M. blogunda yaklasik 88.862
m2 kiralanabilir alan planlanmis olup, degerleme tarihi itibari ile mevcut madaza alanlarinin (depo alanlari

harig) toplam %97’si dolu durumdadir.

Yerinde yapilan incelemede A.V.M.'de yer alan toplam satilabilir/kiralanabilir alanin yaklasik %54'tGnin

(Kiiclik-Orta-Buiyiik 6lcekli) “Magaza” kategorisindeki tiniteler tarafindan kullanildigi gérilmistdir.

Bloklarin tiimiine ait bina ortak alanlarinin da bulundudu 2. Bodrum katta yer alan kiralanabilir/satilabilir
alanlar depo ve magdaza alanlar gibi hacimlerden meydana gelmektedir.
Resim 9. A.V.M. Blogu 2. Bodrum Kat Plani
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

A.V.M.nin 1. Bodrum katinda yer alan madaza alanlari haricinde katta konumlu Gliney Meydani olarak
adlandirilan alanda “Yeme-i¢cme” hacimleri mevcut olup, Kuzey Meydan alani ve gevresinde “Anchor Magaza”
alanlari yogun olarak yer almaktadir.

Resim 10. A.V.M. Blogu 1. Bodrum Kat Plani

Py 2 : ' ;::' s | \ s . .
S ey YARS v 2 3
L L

Zemin katta yer alan kiralanabilir/satilabilir alanlarin Gliney Meydan A.V.M. Giris holi etrafinda ve acik
kullanim alanlarinda “Yeme-I¢me” ve “Eglence” alanlari yer almaktadir. Dogu Caddesi, Bati Caddesi ve Kuzey

Meydan civarinda yer alan ticari tniteler ise cogunlukla *“Magaza" statlistindedir.

Resim 11. A.V.M. Blogu Zemin Kat Plani

v
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

A.V.M. blogunun 1. Normal katinda Cecen Sokak cephesinde acik hava konseptinde planlanan alan
yoniinde yaya girisi mevcuttur. 1. Normal katta yer alan diikkan alanlari ¢cogunlukla “Magaza” kategorisinde
olup, gliney meydani yoniinde “Yeme-icme” alanlar (kafeler) bulunmaktadir.

Resim 12. A.V.M. Blogu 1. Normal Kat Plani

Konu blogun 2. Normal katta, food court olarak nitelendirilebilecek “Yeme-igme” alanlari, “Anchor
Madazalar” ve “Madazalar” yer almaktadir. Bu katta Uzuncayir Koprilii Kavsak yoninde yer alan giiney
meydan/event plaza tarafinda teras alanlar yer almaktadir.

Resim 13. A.V.M. Blogu 2. Normal Kat Plani
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

A.V.M.’de “Edlence Alanlan” statiisiindeki sinema’nin konumlu oldugu 3.normal katta zemin, 1., 2. Normal

katlarda da kullanim alanina sahip gocuk eglence madazasina ait alan yer almaktadir.

Resim 14, A.V.M. Blogu 3.Normal Kat Plani
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A.V.M dahilinde yaya girisinin yer aldigi zemin ve birinci normal katta, giris cikislarin yogun oldugu alanlardan

1. Normal kat girisinde “Yeme-Igme” ve “Madaza” kategorisindeki ticari Uniteler, zemin katta Uzuncayir
koprili kavsak yoniindeki giriste ise “Yeme-Icme” ve “Eglence Alani” kategorisindeki ticari (niteler yer
almaktadir.

Parsel (izerindeki tiim bloklar tarafindan kullanilan 6 ila 2.bodrum katlar haricindeki yaklagik 152.997 m?2
Aligveris Merkezi Alan'nda dederleme tarihi itibari ile toplam 88.862 m2 satilabilir/kiralanabilir ticari alan
mevcuttur. Onayl tadilat projesinde ve mahallinde goriilen 88.862 m2’lik satilabilir/kiralanabilir ticari alanlar,
toplam A.V.M alaninin (otopark ve bloklara ait 6 ila 2. Bodrum katlar harig) yaklasik %58’ini olusturmaktadir.

Resim 15. Akasya A.V.M Proje Gorselleri
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

A KULE BLOK: Akasya karma yasam projesi kapsamindaki Koru, Gol ve Kent Etaplarinda birer adet kule
tasarlanmistir. Kent Etabinda tasarlanan kule blogu kat irtifakina esas onayli projesinde ve tapu kiitiigiinde A
Blok olarak tescil edilmistir. 2010 tarih ve 877 sayiyla onayll mimari projenin tadilati niteliindeki 2011 tarih
ve 5809 sayili, 30.11.2011 tasdikli mimari projesi ve 14.02.2014 tarihli, 2/19-1 numaral tadilat Yapi Ruhsati
ve 26.03.2014 tarih, 1464 numarali Yapi Kullanma izin Belgesi Uskiidar Belediyesi Imar Midirligi’'nde
incelenmistir. Uskiidar Tapu Mudirligi'nde tasinmazlara ait kat irtifakina esas 12.02.2014 tarih, 2013/5129
no.lu onayl tadilat projesi incelenmis olup, blokta 37 adet ofis ile 222 adet konut olmak lizere 259 bagimsiz

boliimden olustugu gorilmustdr.

Tablo. 36 A Kule Blok Kullanim Alanlari Dagilimi

SATILABILIR
KAT ALAN (m?2) EMS(AI:ZA)"AN KIRALANABILIR Ag.l?li.)i
BRUT ALAN (m2)
26,4 GIRIS KAT 1.087,00 396,74 300,00 1
29,9 1. KAT 1.087,00 827,37 986,70 1
334 2. KAT 1.087,00 827,37 986,70 1
36,9 3. KAT 1.087,00 827,37 986,70 1
40,4 4, KAT 1.087,00 827,37 986,70 1
43,9 5. KAT 1.087,00 827,37 986,70 1
TicaRi 47,4 6. KAT 1.087,00 826,49 986,70 2
OFis 50,9 7. KAT 1.087,00 826,49 986,70 2
KATLARI 54,4 8. KAT 1.087,00 826,49 986,70 2
57,9 9, KAT 1.087,00 826,49 986,70 2
61,4 10. KAT 1.087,00 826,49 986,70 2
64,9 11. KAT 1.087,00 807,86 986,70 4
68,4 12. KAT 1.087,00 807,86 986,70 4
71,9 13. KAT 1.087,00 807,86 986,70 4
75,4 14. KAT 1.087,00 807,86 986,70 4
78,9 15. KAT 1.087,00 807,86 986,70 4
82,4 TESISAT KATI 1.087,00 -
87,65 16. KAT 997,77 827,59 902,90 11
91,15 17. KAT 997,77 827,59 902,90 11
94,65 18. KAT 997,77 827,59 902,90 11
98,15 19. KAT 997,77 827,59 902,90 11
101,65 20. KAT 997,77 827,59 902,90 11
105,15 21. KAT 997,77 827,59 902,90 11
108,65 22. KAT 997,77 827,59 902,90 11
112,15 23. KAT 997,77 827,59 902,90 11
KONUT | 115,65 24. KAT 997,77 827,59 902,90 11
KATLARI | 119,15 25. KAT 997,77 826,75 902,19 11
122,65 26. KAT 997,77 826,75 902,19 11
126,15 27. KAT 997,77 826,75 902,19 11
129,65 28. KAT 997,77 826,75 902,19 11
133,15 29. KAT 997,77 826,75 902,19 11
136,65 30. KAT 997,77 826,75 902,19 11
140,15 31. KAT 997,77 826,75 902,19 11
143,65 32. KAT 997,77 826,75 902,19 11
147,15 33. KAT 997,77 826,75 902,19 11
150,65 34. KAT 997,77 845,42 901,28 5
PENT 154,15 35. KAT 996,65 844,30 900,16 5
oUS 157,65 36. KAT 991,20 838,53 894,67 4
KllTlLJAIEI 161,15 37. KAT 977,79 824,99 881,26 4
164,65 38. KAT 951,70 699,15 854,50 4 dubleks
168,15 39. KAT 812,65 660,19 716,29 4 dubleks
. 171,65 40. KAT 833,45 446,20 357,70 1
OFtS 175,15 ASMA KAT 605,99 420,75 357,70
TOPLAM ‘ 43.606,06 ‘ 33.173,93 37.209,87 259 B.B.

Blok genelinde satilabilir kiralanabilir alanlar projesinden hesaplanmis olup tabloda 6zetlenmistir.
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Tablo. 37 A Blok Satilabilir Kiralanabilir Alanlar

SATILABILIR KiRALANABILIiR BRUT BLOK ALANI (m2)
SATILABILIR KIRALANABILIR BRUT KONUT ALANI (m2)

SATILABILIR KIRALANABILIR BRUT OFIS ALANI (m2)

37.209,87

21.393,97

15.815,90

A.V.M. Blogunun zemin kat seviyesinden ana girisleri planlanan A Kule Blogun 3 adet girisi bulunmaktadir.
Ticari ofis girisi 1. Kattan 15. Kata kadar olan bélime hizmet vermektedir. Konut girisi 16. Kattan 33. Kata
kadar olan bolime ulasim olanadi saglamakta ve Penthouse girisi 34. Kattan 40. Kata kadar ulagim
saglamaktadir. A Kule Blok 40 kattan olusmaktadir. (Z+39 kat). Blokta toplam insaat alani 43.606.00 m2‘dir.
Blokta yer alan dairelerin briit alanlar 1+1 daireler 51 m2 - 80 m2 arasinda, 2+1 daireler 81 m2 - 120 mz2,

3+1 daireler 121 m2 - 180 m2, 4+1 daireler ise 180 m2 - 260 m2 arasinda biiytikliklere sahiptir.

Resim 16. A.V.M. Blogu Zemin Kat Plani A Blok ve B Blok Girisleri
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A Blok giris katinda tesisat, lobi ve 1 adet ofis hacmi, 1. ve 15. Katlan ticari ofis olarak planlanmis olup 1 ile 5.
Katlar tam kat acik ofis, 6 ile 10. Katlar 2 Uniteli, 11 ile 15. Katlar 4 Gniteli ofis katlari olarak planlanmistir. 8.
Kattan itibaren adalar ve deniz manzarali blokta, Ticari Ofis olarak planlanan bdlimlerin satisa i¢c dekorasyonu
yapilmadan sunulduklari ve tiim birimlerin satisinin tamamlanmis oldugu bilgisi alinmustir.

Resim 17. A Blok 1.- 15. Kat Plani
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15 ile 16. kat arasinin tesisat kati olarak planlandigi sekilde imal edilmistir. Kule Blogun 16. Kattan 33. Kata
kadar olan bolimiinde her katta 11 adet konut nitelikli dairelerin planlandigi gérilmdiistir. Yerinde yapilan
incelemelerde konu dairelerin tamamlandigi gorilmis ve mdisteriden tamaminin satildi§i 6grenilmistir.
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Dairelerde zeminler laminat, duvarlar boya, tavanlar algipan asma tavan, islak hacimlerde zemin seramik,
duvarlar seramik yapili oldugu vitrifiye ve ankastre elemanlarin tam oldugu gorilmdstr.
Resim 18. A Blok 16.- 33. Kat Plani
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34. kattan 39. Kata kadar 6zel dairelerin planlandidi penthouse katlarinda farkl buyikliklerde daireler yer
almaktadir. 34. ve 35. Katta 4’er adet bagimsiz bolim, 36 dan 39. Kata kadar 5’er adet bagimsiz bdlim yer
almaktadir. Ingaat 6zellikleri itibariyle gelik giris kapisi, lamine zemin, algipan asma tavan, islak hacim ve
mutfak donaniminin tam oldugu goérilmistir. Kat kordorlarinda &zel dekoratif elmanlarin kullanildigi
katlardaki dairelerin tamaminin satilmis oldugu bilgisi alinmistir.

Projesinde 40. katin tamami ofis kullanimina yonelik planlanmis oldugu ve cati arasi katiyla dubleks
olusturacak sekilde projelendirildigi gorilmustir.
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Resim 20. A Blok Kesiti Sematik Kat Kullanimi
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Resim 21. Akasya A Kule gérselleri.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

B BLOK: B Blok yatay blok uzun olmasi nedeniyle dilatasyonla ayrilarak Mimari Projesinde B1 & B2 Blok
(Yatay Blok) olarak adlandirilan konut fonksiyonlu bloktur. B Blok, Zemin + 15 Normal Kat + Cati piyesi
olmak lizere toplam 17 kattan olusmaktadir. Zemin Kat seviyesinde 2 adet girig tesis edilmistir.

Uskiidar Belediyesi imar Midiirliigii'nde tasinmaza ait 2010 tarih ve 877 sayiyla onayli mimari projenin
tadilati niteligindeki 2011 tarih ve 5809 sayili, 30.11.2011 tasdikli mimari projesi incelenmis, projesinde 200
adet bagimsiz bolim planlandigi goriilmiistir. Imar islem dosyasinda B Bloda ait 14.02.2014 tarihli, 2/19-2
numaral tadilat Yapi Ruhsati ve 26.03.2014 tarih, 1464 numarali Yapi Kullanma izin Belgesi incelenmis olup,
belge lzerinde toplamda 14 adet ofis ile 199 adet konut olmak lizere 213 bagimsiz bélim belirtilmistir.
Uskiidar Tapu Midirligi'nde konu bloga ait 12.02.2014 tarihli, 2013/5129 onay sayili kat irtifakina esas
mimari projesi incelenmis olup, blok dahilinde toplam 213 bagimsiz bélim tescil edilmistir. Onayli projesine
gbre konu tasinmazlarin yer aldigi B blok toplam 32.975,00 m2 insaat alanina sahiptir. Blokta yer alan
dairelerin brit alanlar 1+1 daireler 51 m2 - 80 m2 arasinda, 2+1 daireler 81 m2 - 120 m2, 3+1 daireler 121
m2 - 180 m2, 4+1 daireler ise 180 m2 - 260 m2 arasinda biyikliiklere sahiptir.

Kat irtifakina esas onayll mimari projesinde B Blok giris katinda tesisat, lobi ve 7 adet kapici dairesi
planlanmis olup 14 adet ofis hacmi planlanmistir.  Kat alanlari kullanim bilgileri asadidaki tabloda

Ozetlenmistir.

Tablo. 38 B Blok Kullanim Alanlari Dagilimi

SATILABILiR
NITELIK INSAAT ALANI (m2) EMs?n';f)LAN KIRALANABILIR BRUT A?).EBD-Z'[
ALAN (m2)

OFIS 26,4 GIRIS KAT 2.013,79 1.386,87 1.587,88 14
KONUT 29,9 1. KAT 2.064,05 1.485,57 1.590,03 14
KONUT 334 2. KAT 2.028,18 1.485,57 1.554,16 14
KONUT 36,9 3. KAT 2.044,24 1.485,57 1.570,22 14
KONUT 40,4 4. KAT 2.055,15 1.485,57 1.581,12 14
KONUT 43,9 5. KAT 2.061,77 1.485,57 1.587,75 14
KONUT 47,4 6. KAT 2.064,05 1.485,57 1.590,03 14
KONUT 50,9 7. KAT 2.061,60 1.485,57 1.587,58 14
KONUT 54,4 8. KAT 2.054,64 1.485,57 1.580,62 14
KONUT 57,9 9. KAT 2.043,33 1.485,57 1.569,32 14
KONUT 61,4 10. KAT 2.016,36 1.468,76 1.544,01 14
KONUT 64,9 11, KAT 1.984,17 1.420,29 1.516,98 14
KONUT 68,4 12. KAT 1.931,09 1.366,16 1.477,86 12
KONUT 71,9 13. KAT 1.814,10 1.274,38 1.377,35 12
KONUT 754 14. KAT 1.701,20 1.181,78 1.292,83 11
KONUT 78,9 15. KAT 1.558,87 1.051,95 1.165,69 10

1.478,09 798,94 1.209,53

YATAY BLOK (B1&B2 BLOK)

TOPLAM INSAAT ALANI 32.974,68 23.319,26 25.382,96

SATILABILIR KiRALANABILiR BRUTBLOK ALANI (m?2) 25.382,96
SATILABILIR KiRALANABILIiR BRUT KONUT ALANI (m2) 23.795,08
SATILABILIR KIRALANABILIR BRUT OFIS ALANI (m2) 1.587,88

Gorsel olarak A Kule Blogun devami gibi algilanan B Blok, st katlarinda gorsel olarak yuvarlak bir hatla
bitirildiginden kat planlari 12. Kattan itibaren farklilik géstermektedir. B Blok Zemin Kati ve diger katlardan

ornek kat planlari asagida gorsel olarak sunulmustur.
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Resim 22. B Blok Ornek Kat Planlar

B Blok 15. Katta 10 adet daire nitelikli Gnite ve dubleks katlarinin planlandigi Cati Piyesi Kati.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Dederleme konusu parselde kat irtifaki tesis edilmis olup misteriden alinan bilgiler dogrultusunda, A ve B
blokta stokta kalan konut ve ofis fonksiyonlu toplam 20 adet tasinmaz icin deder takdiri yapilmigtir. Stokta
kalan dederlemeye konu gayrimenkullere ait bilgiler asagidaki tabloda verilmis, rapor ekleri kisminda kat

planlan Gzerinde konu tasinmazlar isaretlenerek gdsterilmistir.

Tablo. 39 A (Kule) ve B (Yatay) Blokta Degerlemeye Konu Taginmazlar (Miisteri Stogu)

= = **x BAGIMSIZ
*%
BAGIMSIZ BAGIMSIZ ORTAK BOLUM GENEL KULLANIM

BLOK KATI BGLUM NiTELIK | BOLUM BRUT ALANLARDAN CEPHE

ALANI (m2)  GELEN PAY (m2) BRU(Tm/iliANI Tiri

I I I O N T Y N TR

TOPLAM ‘ 272,80 90,60 363,40

**% BAGIMSIZ

KATI ngll.hidlfalz NITELIK égfﬁﬂlgfﬁ ALA?M':.:II\!'E)AN Bg';g.:‘."ﬂ_i';'i" KU'.'I.'iﬁ'i“M
NO. ALANI (m2)  GELEN PAY (m2) (m2)
B 13 167 2+1 134,05 54,80 188,85 2+1 KUZEY DOGU
B 15 192 3,5+1 DB. 165,50 71,51 237,01 3,5+1 DB. DOGU
B 15 193 3,5+1 DB. 162,70 68,24 230,94 3,5+1 DB. DOGU
B 15 196 3,5+1 DB. 158,55 65,95 224,50 3,5+1 DB. BATI
B 15 197 3,5+1 DB. 165,40 71,51 236,91 3,5+1 DB. BATI
B Girig 200 Ofis 112,30 56,49 168,79 OFis BATI
B Giris 201 Ofis 78,15 40,89 119,04 OFis BATI
B Girig 202 Ofis 85,85 43,29 129,14 OFis BATI
B Girig 203 Ofis 121,70 57,30 179,00 OFis BATI
B Girig 204 Ofis 78,15 40,83 118,98 OFis BATI
B Girig 205 Ofis 78,10 40,82 118,92 OFis BATI
B Girig 206 Ofis 133,35 55,73 189,08 OFis BATI
B Giris 207 Ofis 136,65 53,79 190,44 OFis DOGU
B Giris 208 Ofis 80,45 41,93 122,38 OFis DOGU
B Girig 209 Ofis 80,50 39,66 120,16 OFis DOGU
B Giris 210 Ofis 116,60 54,48 171,08 OFiS DOGU
B Giris 211 Ofis 82,65 42,83 125,48 OFiS DOGU
B Giris 212 Ofis 35,65 20,22 55,87 OFiS DOGU
B Giris 213 Ofis 111,30 48,95 160,25 OFiS DOGU
TOPLAM \ 2.117,60 969,22 3.086,82

**Rapordaki tablolarda kullanilan alan tanimlari 01.06.2013 onayli Planli Alanlar Tip Imar Yénetmeligi'nden alinmistir.
Badimsiz bolim briit alan;, Bagimsiz bolimdin igerisindeki; duvariar, kolonlar, siva paylar, merdiven sahanliklar ve basamakiar ile bu
merdivenlerin altlarinda kalan yerler ile sadece bagimsiz bolime ait ve bagimsiz bolimin iginden dogrudan badlantii olan; balkonlar,
catida, katta ve zemindeki teraslar, agik cikmalar, ¢ati veya kat bahgeleri dahil kapladigi alandir.

*** Badgimsiz Bolim Genel Blrdt Alani: Bagimsiz bolim toplam briit alanina bagimsiz bolime ortak alanlardan disen paylarn da
eklenmesi suretiyle hesaplanan genel bliriit alandir.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

7. GAYRIMENKULE ILISKIN VERILERIN ANALiZi VE DEGERLEME SONUCLARI
7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

-

> GUCLU YANLAR

R

Ana gayrimenkuliin ana ulasim arterlerine cepheli olmasi,

e Kara ve deniz toplu tasima araglari ile kolay erisilebilir konumda yer almasi,

e Konumu dolayisi ile reklam kabiliyeti ve ziyaretci sayisi potansiyelinin yiiksek olmasi,
e Konu A.V.M.'deki magaza karmasindaki gesitliligin yiiksek olmasi,

o Ilce dlceginde az rastlanabilir biiyiikliikte bir parsel alanina sahip olmasi,

e Aligveris Merkezinin son yillarda cazibesi artan acik hava konsepti ile klasik A.V.M. mimari 6zelliklerini

birarada barindirmasi,
e Konut, ofis, A.V.M ve sosyal yasami bir arada barindiran bir proje olmasi.
< ZAYIF YANLAR
e Konumu dolayisi ile tasit yogunlugu ve cevre kirliliginin yiiksek oldugu bir alanda yer almasi,

e Tasinmaza komsu mahallelerden Hasanpasa ve Fikirtepe Mahalleleri’'nde kismen devam eden ve kismen
henliz baslamamis olan Kentsel Doénlisim projeleri dolayisi ile sosyo-ekonomik ve fiziki mekanda

olumsuz etkilerinin bulunmasi.

*

FIRSATLAR

Yakin gevrede yiritilmekte olan kentsel doniisim projelerinin tamamlanmasi ile hedeflenen sosyo-

ekonomik iyilestirme galismalari sonucu A.V.M. ziyaretci yogunlugunun artma potansiyeli,

D-100 ve 0-1 karayollarina cepheli konumdaki blytk 6lcekli tek karma proje olmasi,

Farkli parseller Gzerinde planlanan Akasya Acibadem Projesi etaplarinda doluluk oranlarinin artmasinin

A.V.M.’deki ziyaretci yogunluguna pozitif etkisinin bulunmasi.

5

%

TEHDITLER

e Yakin cevrede yiritilen kentsel donlisim projelerinin tamamlanma siirecinin kestirilememesi sebebiyle

A.V.M.’ye olumsuz etkilerinin bulunmasi.
7.2. En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi

“Bir miilkiin fiziki olarak miimkiin, finansal olarak gerceklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve degerlemesi

yapilan milki en yiiksek dederine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agcidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim
olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkin olan bir kullanim, o
kullanimin mantiki olarak nigin miimkiin oldugunun dederleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir.

Analizler, bir veya birkag kullanimin olasi oldugu belirledidinde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler.
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Diger testlerle birlikte en yiiksek dederle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde
6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Dederi takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir pargasidir. En etkin ve
verimli kullanimlar dért dolayli kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler &nem sirasina gore su sekildedir.

o Fiziksel olarak mimkiin olma,

¢ Yasal olarak izin verilebilir olma,

¢ Finansal olarak yapilabilir olma,

e Azami dizeyde verimli olma,
Dederleme konusu tasinmaz icin yapilan analizler sonucunda, Ust hakki tesisi edilen projenin bulundugu
bolge, gevresel etkiler, 1/1000 6lgekli uygulama imar plani géz 6nline alinarak en etkin ve verimli kullanimi
“vasal olarak izin verilebilir olma” kriteri dogrultusunda onaylanmis ve hayata gegirilen “Ticaret + Konut”

AVM Ofis ve Konut olmasi nedeniyle, tarafimizca farkl bir arastirma/gelistirme yapilmamistir.
7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Dederleme calismasinda; konu “Akasya Kent Etabi” projesi biinyesinde A.V.M., Konut ve Ofis fonksiyonlari bir
arada yer almakta olup, farkll fonksiyonlu toplam 3 adet blogun yer almasi dolayisi ile farkli fonksiyonlar icin

farkl degerleme teknikleri kullanilmistir.

A.V.M Blok igin il genelinde yapilan A.V.M Pazar arastirmasli sonucunda “Emsal Karsilastirma Yoéntemi” ile ve

“Emsal Karsilastirma Analizi"’nde elde edilen aylik birim kira dederleri dikkate alinarak “Nakit Gelir Akimlari

Analizi Yontemi” ile deder takdir edilmistir.

A Kule Blok ve B Bloklarda yer alan konut ve ofis fonksiyonlu badimsiz bolimlere kat irtifakina esas onayl
mimari projesinde belirtilen kullanim alanlari dikkate alinarak deder takdir edilmistir. Konu tasinmazlara

benzer 6zellikteki ofis ve konut pazar arastirmasi yapilmis olup, tasinmazlarla benzer 6zellik gosteren konut

14

ve ofislerin satis fiyatlar dikkate alinarak “Emsal Karsilastirma Yoéntemi” ve “Emsal Karsilastirma Ydntemi

kullanilarak elde edilen aylik birim kira degerleri esas alinarak “Direkt Kapitalizasyon Yéntemi” ile deger takdir

edilmistir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi

Dederlemeye konu bloklardan “Akasya A.V.M”ne emsal olabilecek nitelikteki aligveris merkezleri il genelinde
aratinlmis olup, farkli dénemlerde satisi gerceklesen ya da halihazirda satista olan Alisveris Merkezleri
arastinlmistir. Direkt olarak “Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi” kullanilarak deger takdir edilmesi haricinde,
“Gelir Indirgeme Yaklasimi” da ikinci bir ydntem olarak kullanilmis ve “Nakit Gelir Akimlari Analizi Yéntemi”ne
veri saglamak adina tasinmaza benzer nitelikteki ve yakin cevredeki A.V.M.lerde gerceklesen kira bedelleri
arastirilarak, elde edilen veriler Nakit akimlari tablosuna yansitilmistir. Konu Kent Etabinda gergeklesen satis
ve kiralama bedellerine dair veriler yerinde yapilan inceleme esnasinda satis ofisinden ve misteriden temin
edilmistir. Akasya A.V.M. ile konut ve ofis Uniteleri olarak planlanan A Kule Blok ve B Blok igin yapilan pazar

arastirmalari ve incelemeler sonucunda elde edilen veriler Pazar Arastirmalari baghdr altinda verilmistir.
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7.3.1.1. Pazar arastirmalan

Dederleme konusu tasinmaz ile ayni parsel Gizerinde konut ve ofis fonksiyonlu bloklarin yer almasi ve bloklar
icin tescil edilen herhangi bir arsa payinin tanimli olmamasindan dolayi, tasinmaza Arsa Dederi takdir
edilememistir. Yapilan Pazar arastirmasinda incelenen emsal arsa satis verileri, Nakit Akimlar Analizi
Yontemi'nde gider kalemleri arasinda yer alan “Gayrimenkul Vergisi"nin hesaplanmasinda veri saglamak adina
kullanilmis olup, “Satilik A.V.M.” pazari incelemesinden elde edilen veriler ise direkt olarak Emsal Karsilastirma
Yaklasimi'nda kullaniimistir. Yapilan pazar arastirmalari detayli sekilde alt basliklarda belirtildigi sekildedir.

v SATILIK ARSA PAZARI

Emsal 1. Acibadem'de Uzungayir Sokak'a cepheli konumda yer alan 1.264 m2 y(iz6lgimli (630 ada,154

parsel) konut imarll arsa 2015 yil icerisinde 10.500.000 TL bedel ile Yérsan firmasina satiimistir. (Birim Satis
Degeri= 8.307 TL/m2) (SAPPHIRE GAYRIMENKUL:0535 244 72 47)

Emsal 2. Kadikdy Ilcesi Merdivenkdy Mahallesi sinrilarinda kalan, Géztepe kavsadi ve E-5'e yakin konumda
yer alan, 89.400 m2 ylzoélgiimine sahip, mer'i planda imarsiz alanda kalan arsa 160.000.000 Euro bedel ile
satiliktir. (Birim Satig Dederi= 1.789 Euro/m2) (AYYAPI DAFO GAYRIMENKUL: 0531609 53 00)

Emsal 3. Kadikdy Ilcesi Merdivenkdy Mahallesi sinirlarinda kalan E-5'e yakin konumdaki 90.000 m2
ylzolcimiine sahip, E:3 yapilanma kosullari ile konut+ticaret alaninda kalan arsa 153.000.000 Euro bedel ile
satiliktir. (Birim Satis Degeri= 1.700 Euro/m?2) (EV EMLAK GAYRIMENKUL YATIRIM: 0532 548 16 17)

Emsal 4. . Altunizade mahalle sinirlar icerisinde Haci Resitpasa Sokak ile Altunizade Kavsadi arasinda yer
alan 4.298 m2 yiizélcimine sahip TAKS:0,15, KAKS:0,40 Hmaks:9,50 m. yapilanma kosullar ile Ticaret
alaninda kalan arsa 21.000.000 USD bedel ile satiik iken miisteri kaynakl satistan vazgegildigi beyan
edilmistir. (Birim Satis Degeri= 4.886 USD/m2) (REMAX TAN:0532 313 73 46)

Tablo. 40 Emsal Satilik Arsa Verileri

EMSAL NO ALAN (m?) \ SATIS DEGERI (USD) BIRIM SATIS DEGERI (USD/m?)
1 1.264 3.605.397 2.852
2 89.400 175.597.294 1.964
3 90.000 167.914.913 1.865
4 4.298 21.000.000 4.886

T.CM.B. 25.12.2015 tarihi Doviz Kurlarr 1 USD =2,9123.-TL (Alis), 1 USD =2,9175.-TL (Satis), 1 Euro =3,1904-TL (Alis), 1 Euro
= 3,1962.-TL (Satis) olarak alinmistir.

v SATILIKA.V.M. PAZARI

Emsal 1. Sisli ilcesi, Mecidiyekdy mahallesi'nde yer alan 75.000 m2 y{zoélglimlli arsa Uzerinde, toplam

117.000 m2 insaat alanina ve 48.700 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Profilo A.V.M. 2014 Nisan ayinda
150.000.000 USD bedel ile satisa cikmistir. (Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim Satis Dederi= 3.080 USD/m?2)

Emsal 2. Umraniye Ilcesi'nde yer alan 70.000 m2 yiizdlgiimlii arsa iizerinde, toplam 128.000 m2 insaat
alanina ve 14.500 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip M1 Meydan A.V.M. 2013 Temmuz ayi igerisinde
Gllaylar Grup’a 177.982.578 USD bedel ile satilmistir. (Emsal tasinmazin satis dederi T.C.M.B. Temmuz 2013 déviz als
kuru esas alinarak USD para birimine cevrilmistir. 1 EURO=2,3126 T, 1 USD=1,7736 T1) (Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim
Satis Degeri= 12.275 USD/m2)

Emsal 3. Fatih Iicesi'nde yer alan 6.468 m?2 yiizélclimlii arsa (izerinde, toplam 51.440 m2 ingaat alanina ve
20.000 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Historia A.V.M.'nin %50 hissesi 2012 Eyliil ayinda 110.000.000

97

15_400_176_02



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

TL bedel ile Ensar Vakfina satilmistir. (Emsal tasinmazin satis dederi T.C.M.B. Eyliil 2012 déviz alis kuru esas alhnarak USD para

birimine gevrilmistir. 1 USD=1,8092 TL) (Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim Satis Degderi= 3.040 USD/m?2)

Emsal 4. Zeytinburnu Ilgesi’'nde yer alan 34.000 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Olivium Outlet Center
2011 yil icerisinde 140.000.000 USD bedel ile satiimistir. (Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim Satis Degeri=
4,118 USD/m?2)

Emsal 5, Bakirkdy Ilcesi'nde yer alan 59.306 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Carousel A.V.M. 2012 yili
Temmuz ayi igerisinde 200.000.000 Euro bedel ile satilmistir. (Emsal tasinmazin satis dederi T.C.M.B. Temmuz 2012 déviz
alis kuru esas alinarak USD para birimine cevrilmistir. 1 USD=1,793 TL, 1 EURO=2,2552 7L ) (Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim
Satis Degeri= 4.242 USD/m?2)

Emsal 6. Uskiidar ilcesi, Cengelkdy Mahallesinde yer alan 6.523 m?2 yiizdlclimlii arsa lizerinde, toplam
24.800 m2 ingaat alanina ve 14.904 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Maxi City 2012 Eylil ayinda
52.000.000 TL bedel ile satisa gikmistir. (Emsal tasinmazin satis dederi T.C.M.B. Eylil 2012 déviz als kuru esas alinarak USD

para birimine cevrilmistir. 1 USD=1,78 TL) (Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim Satis Dederi= 1.960 USD/m?2)

Emsal 7. Bahcelievler ilgesinde yer alan 16.500 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Metroport A.V.M. 2011
Ekim ayinda 120.000.000 TL bedel ile satisa gikmistir. (Emsa/ tasinmazin satis dederi T.C.M.B. Ekim 2011 déviz ahs kuru
esas alinarak USD para birimine cevrilmistir. 1 USD=1,54 71) Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim Satis (Dederi= 4.723
USD/m2)

Emsal 8. Bayrampasa Ilcesi'nde yer alan Ora A.V.M. 60.000 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip olup
2011'in ilk iki ceyregi icerisinde 400.000.000 Euro bedel ile satisa cikmistir. (Emsal tasinmazin satis degeri T.C.M.B.
2011 dbviz ahs kuru esas alinarak USD para birimine cevrilmistir. 1 EURO=2,0677 TL, 1 USD=1,5455 T1) (Satilabilir/Kiralanabilir
Alan Birim Satis Degeri= 8.919 USD/m2)

Tablo. 41 Emsal Satilik A.V.M. Verileri

- KiRALANABILIR SATIS BEDELI BiRIM SATI$ DEGERI
A.V.M. ADI KONUM SATIS TARIHI ALAN (m?) (%SD) (USD /fn 2
PROFILO A.V.M. MECIDIYEKOY Nis.14 48.700 150.000.000 USD 3.080 USD
M1 MEYDAN AV.M. . UMRANIYE Tem.13 14.500 177.982.578 USD 12.275 USD
HISTORIA A.V.M. FATIH Eyl.12 20.000 60.800.354 USD 3.040 USD
OLIVIUM OUTLET = ZEYTINBURNU 2011 34.000 140.000.000 USD 4.118 USD
CAROUSEL A.V.M. Tem.12 59.306 251.556.051 USD 4.242 USD
MAXI CITY CENGELKOY Eyl.12 14.904 29.213.483 USD 1.960 USD
METROPORT A.V.M. BAHCELIEVLER Eki.11 16.500 77.922.078 USD 4.723 USD
ORA AV.M. Kis.11 60.000 535.153.672 USD 8.919 USD
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v A.V.M. PAZARI
Degerlemeye konu Ust hakki tesis edilen parsele yakin ve benzer konumda, proje &zellikleri agisindan benzer

mimari dzelliklere sahip aligveris merkezleri incelenmis olup elde edilen veriler siralanmstir.

PENDORYA AVM

Pendorya AVM, Pendik ilce sinirlar igerisinde D-100
Karayolu'na cepheli, D-100 Karayolu ile TEM baglanti
yolunun kesistigi kdse konumdadir. 23.182 m? arsa
tzerinde konumlu AVM toplam insaat alani 80.648 m?,
toplam 8 kattan olusmaktadir. 30.504 m? kiralanabilir
" alana sahip AV.M de 120 adet bagmsiz bdlim
4 mevcuttur. 17.12.2009 tarihinde hizmete agilmistir.

2 KIRALANBILIR ALAN MAGAZA PROJE
ARSA ALANI (m*) (m?) SAYISI TAMAMLANMA
23.182 30.504 120 17.12.2009

NEOMARIN AVM

Neomarin AVM, Pendik ilce sinirlar icerisinde yer alan
AVM, D-100 Karayolu'na cepheli konumdadir. 35.000
m? arsa Uzerinde 81.500 m2 kapall alana, 36.000 m2
kiralanabilir alana ve 1600 araclik kapali ve agik
otoparka sahiptir. 130 adet ticari GUnitenin yer aldidi
Aligveris merkezi 17.04.2009 tarihinde hizmete

acilimistir.
7 KiRALANBILIR ALAN  MAGAZA PROJE
ARSA ALANI (m“) (m?) SAYISI TAMAMLANMA
35.000 36.000 130 17.04.2009

GEBZE CENTER

Gebze 1Ilce sinrlarinda yer alan AVM, D-100

Karayolu'na cepheli konumdadir. 61.000 m2 arsa alani
Uzerinde insa edilmis olan Gebze Center AVM, 10.500
m2 alanh hipermarket, 7.600 m2 alanh yapi market,
2.800 m2 alanl elektronik market, 23.100 m2 alanli
magdaza, 4.800 m2 alanli kafe&restoran ve 6.200 m2
alanl eglence alanina sahiptir. Icerisinde go-kart pisti,
buz pisti, bowling salonu, cocuk eglence merkezi, 5D

sinema salonu ve 1450 araclhk otopark alani

bulunmaktadir.

. - PROJE
2 2
ARSA ALANI (m?) KiRALANBILIR ALAN (m?) ST
61.000 55.000 03.10.2010
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ISTANBUL CITY PORT — PENDIK MARINA

136.300 m2 dolgu alaninda insa edilen Pendik Marina
2010 yili ilk ceyreginde hizmete acilmistir. Istanbul’da
faaliyete gecen 3. marina olma 6zelliine sahip olan
marinada 11 vyizer iskele ve 752 yat badlama
kapasiteslidir. 200 tona kadar adirligi olan tiim yatlarin
karaya cekilip bakim/onarim islerinin yapildigi 16.000
m?2 alanli gekek alani, yat ve yelken kliibli, 550 arag
kapasiteli acik-kapali otopark alani, akaryakit pompasi,

hangarlar ve 14.000 m2 kiralanabilir alana sahip A.V.M.

g ' tinitesi bulunmaktadir.
2 KiRALANBILIR ALAN  MAGAZA PROJE
PROJE ALANI (m?) (m?) SAYISI TAMAMLANMA
136.300 14.000 100 2010 1. Ceyrek

FORUM ISTANBUL

Yatinmciidin Multi Corporation’in Tiirkiye istiraki olan
Multi Turkmall'un Ustlendigi Forum Istanbul Projesi,
2009 yilinda Bayrampasa’da hizmete agiimistir. Proje,
yaklagik 188.000 m2 arsa alani lzerinde 175.000 m2
kiralanabilir alana sahiptir. Toplamda 495.000 m2
insaat alanine sahip olan projede 265 adet madaza ve
5000 arag kapasiteli otopark alani mevcuttur. Forum
Istanbul Projesinde IKEA, Praktiker, Bimeks, Teknosa
gibi biyuk teknoloji merkezi ve ev dekorasyon alanlari
bulunmaktadir.

o KiRALANBILIR ALAN  MAGAZA PROJE
ARSA ALANI (m?) (m?) SAYISI TAMAMLANMA
188.000 175.000 265 2009 (Tamamlanmis)

MARMARA FORUM

Bakirkdy ilgesi, Osmaniye mahallesi sinirlar iginde
yatinmailigint Multi  Corporation’in Tirkiye istirakinin
Ustlendigi alisveris merkezi Tabanlioglu Mimarlk
tarafindan tasarlanmistir. 375.000 m2 y{izélglimli arsa
Uzerinde 135.000 m2 kiralanabilir alani bulunmaktadir.
Marmara Forum buinyesinde aligveris alanlarinin yani
sira ¢alisma ofislerinin bulundugu Garden Office adli bir
blok da bulunmaktadir. Marmara Forum 300 marka ile
2011 yihinda agiimistir. Turkiye'nin en biytk Carrefour,
Bauhaus, D&R, Decathlon, Cinemaximum, H&M
markalarina sahip olan aligveris merkezinde 5000
metrekarelik teras ve spor salonu bulunmaktadir.

. KiRALANBILIR MAGAZA PROJE TAMAMLANMA
GUEIVATHIIC () ALAN (m?) SAYISI TARIHI
375.000 135.000 300 2011 (Tamamlanmis)
AL ['.f,i'{'f\'E‘\‘f"'U:‘
ARINONI GOY Ltk A 100
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OZDILEK A.V.M.

Toplam 27.000 m2 yiizélgimli arsa Uzerinde yaklasik 35.000m?2
kiralanabilir alana sahip olan A.V.M. 2014 yili ikinci yarisinda
aciimistir. 140 adet madazaya sahip Ozdilek A.V.M. nin yer aldi§i
mix projede ofis ve otel fonksiyonlar birarada yer almaktadir.

2 KiRALANBILIR MAGAZA PROJE TAMAMLANMA
LSBT ALAN (m?) SAYISI TARIHI
27.000 35.000 140 2014

AQUA FLORYA

Bakirkdy ilgesi, Senlikkdy mahallesi sinirlar iginde
projenin isletmeciligini Nuhoglu Insaat, Metal Yapi
Konut, Alt ve Ust Yapi Insaat ve Nas Insaat gibi 4
sirketin Ustlendigi bir konsorsiyum yiritiilmustir. 04
Ekim 2012 giinl agilan Aqua Florya Aligveris ve Yasam
Merkezi 99.147 m2 y(iz6lgiimlli arsa Gzerindeki kurulu
olup, 152.000 m2 ingaat alani dahilinde 140 madaza
Unitesi ile toplam 45.000 m2 kiralanabilir alana sahiptir.
Aqua Florya’da 45.000 m2 kapali otopark alani, 900 kisi
oturma kapasiteli agik amfi tiyatrosu, 1280 Kisi
kapasiteli 11 adet sinema salonu, 52.000 m2‘lik peyzaj
ve ylrime alanlari, sergi alanlar ve kiltirel alanlar,
13.000 m2lik biyik bir meydan, Acik Pazar vyeri
mevcuttur.

KIRALANBILIR MAGAZA PROJE TAMAMLANMA
2 oG
ARSA ALANI (m?) ALAN (m?2) SAYISI TARIHi

99.147 45.000 140 2012 tamamlandi

ISTANBUL SAPHIRE

Kiler Holding ve Giliney Turizm’e ait Istanbul Sapphire 261 metre
anten vyiksekligiyle Avrupa'nin (Rusya harig) Shard London
Bridge'den sonra en yiiksek 2. binasidir. Kagithane ilgesi Celiktepe
Mahallesi sinirlarinda yer alan Saphire 11.603 m2 yz6lgimli arsa
Uzerinde toplam 165.139 m2 alanlidir. Binanin konut kisimlarinda
120 m. ile 1.100 m. arali§inda degdisen, 177 adet rezidans birimi yer
almaktadir. Residans kisminda 4 konut zonu bulunmakta ve bu
zonlar kendi igerisinde her 3 katta bir gdkylzi bahgesi
olusturmaktadir. Tabanhoglu Mimarlik tarafindan tasarlanan projede,
dikkanlarin yani sira zemin kat ile bodrumda 4 kat aligveris alani yer
; 7 T almaktadir. 6 kat dahilinde otopark alaninin yani sira bazi konutlarin
kuIIan|m|na ait depo aIanIar| mevcuttur. 245 adet madazanin yer aldi§i karma proje dahilinde toplam
yaklasik 27.000 m2 diikkan alani bulunmaktadir.

Tablo. 42 istanbul Saphire Ortalama Magaza Kira Degerleri, USD/Ay

Min. Ayhik Kira Degeri, = Maks. Aylik Birim Kira,
USD/Ay/m? USD/Ay/m?

Niteligi Min. Alan, m? Maks. Alan, m?

Magaza 9 2.115,50 30 66
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AKMERKEZ A.V.M.

ortak girisimi olarak hizmete girmis olup Besiktas Ile¢ sinirlar
dahilinde Etiler'de konumludur. Toplam 27.557 m2 y{iz6lciimli arsa
Uzerinde yaklasik 180.000 m2 inlaat alanina sahip karma proje
dahilinde 4 kath aligveris merkezi ve iki adet ofis kullanimi igeren blok,
ve rezidans binasi yer almaktadir. Toplam 246 adet madazanin yer
aldigi A.V.M. alani toplam yaklasik 55.000 m2 alana sahiptir.

Tablo. 43 Akmerkez Ortalama Magaza Kira Degerleri, USD/Ay

Min. Ayhik Kira Degeri,  Maks. Aylik Birim Kira,

Niteligi Min. Alan, m? Maks. Alan, m* USD/Ay/m? USD/Ay/m?

Magaza 15 - 30 114

METROCITY A.V.M.

Metrocity, 24.000 m2 yuzdlglimll arsa Uzerinde 16.500 m2 alanli 23
katli bir ofis blogu, toplam 46.700 m2’lik 27’ser kath 2 konut blogu,
52.000 m2 alanl 5 kath ahgveris merkezi ve bunlara ait 85.000 m2
alanli otopark ve sosyal tesisi kapsayan, toplam 210.200 m2 alanl bir
kompleksdir. Aligveris merkezi dahilinde toplam 170 adet magaza yer
almaktadir.

Tablo. 44 Metrocity A.V.M. Ortalama Magaza Kira Degerleri , USD/Ay

Min. Ayhik Kira Degeri,  Maks. Aylik Birim Kira,
USD/Ay/m? USD/Ay/m?

Niteligi Min. Alan, m? Maks. Alan, m?

Magaza - - 20 82

KANYON A.V.M.

kanyon A.V.M. 29.427 m2 yiiz6lglimlii arsa lizerinde ofis, rezidans
ve A.V.M. fonksiyonlu Ug bloktan olusan bir karma projede yer
almaktadir. 4 bodrum+zemin+3normal katta kullanim alanina
sahip A.V.M.'de toplam yaklasik 40.000 m2 kiralanabilir magaza
alani yer almaktadir.

Tablo. 45 Kanyon A.V.M. Ortalama Magaza Kira Degerleri , USD/Ay

Min. Ayhik Kira Degeri, = Maks. Aylik Birim Kira,
USD/Ay/m? USD/Ay/m?

Niteligi Min. Alan, m? Maks. Alan, m?

Magaza - - 25 257
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4 SATILIK KONUT PAZARI
Almont Hill Konutlari

Toplam 106.000 m2 alana kurulan Almondhill projesinde
7 kath 33 blok mevcut. Toplam konut sayisi ise 710.
Projede 50.000 m2 sosyal alan bulunuyor. Buyklikleri 82
m2 ile 240 m2 arasinda degdisen 16 tip konut yer aliyor.
Konutlarin 2. El satiglan ile ilgili emlak ofislerinden alinan
veriler ek tabloda ézetlenmis olup birim fiyatlarinin 8.000
TL- 14.500 TL araliginda oldugu ve satis fiyatlarinin %10
pazarlik payi ile gergeklesebilecedi bilgisi alinmistir.

erleri, TL/m2
*SATIS DEGERI BIRIiM SATIS

ACIKLAMA (TL) DEGERI (TL/m2) IRTIBAT
1 6.katta, 3+1 152 2.000.000 13.158 Asil Gayrimenkul:02163356494
2 4 katta, 1+1 89 750.000 8.427 Asil Gayrimenkul:02163356494
3 3.katta, 4+1 240 2.931.400 12.214 Asil Gayrimenkul:02163356494
4 5.katta, 6+1 480 8.794.200 18.321 Asil Gayrimenkul:02163356494
5 5.Kkatta, 4+1 237 2.931.400 12.368 Asil Gayrimenkul:02163356494
6 1.katta, 4+1 240 3.500.000 14.583 Asil Gayrimenkul:02163356494
7 1.katta, 4+1 225 2.550.000 11.333 Asil Gayrimenkul:02163356494
8 1.katta, 4+1 225 2.600.000 11.555 Asil Gayrimenkul:02163356494
9 5katta, 1+1 89 890.000 10.000 Asil Gayrimenkul:02163356494

*Emsal tasinmazlardan USD para birimi ile satisa konu olan tasinmaziarin dederfleri T.C.M.B. 25.12.2015 tarihi Déviz Kurlari
1USD =2,9123.-TL (Alis), 1 USD =2,9175.-TL (Satis), 1 Euro =3,1904-TL (Alis), 1 Euro = 3,1962.-TL (Satis) esas alinarak
hesaplanmstir.

Arte Verde Konutlari

14.000 m2 alana kurulan Arte Verde projesinde Toplam
konut sayisi ise 90, buyuklikleri 162 m2 ile 310 m?2
arasinda dedisen 3+1, 4+1, 5+1 daireler yer aliyor.
Konutlarin 2. El satislari ile ilgili emlak ofislerinden alinan
veriler ek tabloda 6zetlenmis olup birim fiyatlarinin 8.000
TL- 9.500 TL aralidinda oldudu 2.el 3+1 nitelikli konut
kalmadig ve satis fiyatlarinin pazarlik payh oldugu bilgisi
alinmigtir.

‘?II;IAzI)\I *SATI(ST%EGERI Blgllslvélszﬁjrls IRTIBAT
(TL/m?)
1 5.katta, 5+1 dubleks 310 2.500.000 8.064 CB-Bravo: 05326214576
2 Bahce kati, 5+1 dubleks 274 2.638.260 9.628 Projepedia:02163333400
3 Ara kat, 3+1 152 1.375.000 9.046 Turyap Acitbadem:05327072555

*Emsal tasinmaziardan USD para birimi ile satisa konu olan tasinmazilarin degerleri T.C.M.B. 25.12.2015 tarihi Déviz Kurlari
1USD =2,9123.-TL (Als), 1 USD =2,9175.-TL (Satis), 1 Euro =3,1904-TL (Alis), 1 Euro = 3,1962.-TL (Satis) esas alinarak
hesaplanmistir.
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Akasya Konutlar
Tablo. 48 Akasya Konutlan 2. El Satislan

ALAN  SATIS DEGERI BIRIM SATIS S
ACIKLAMA ) (TL) DEGERI (TL/m?) iRTIBAT
1  Kulede 35katta, 3,5+1 penthouse . 194 2.900.000 14.948 Realty
KA, o, VT : World:02166887500
2 Yatay kule, 14. Katta, 3,5+1 253 3.224.540 12.745 Hlzaley
World:021.66887500
3 Ke.nt Etabi, 32.katta, 1+1 home 65 850.000 13.077 Realty
ofis World:021.66887500
4 K(?nt Etabi, 28.katta, 1+1 home 71 900.000 12.676 Realty
ofis World:02166887500
1 gf;“ etabl, yatay blokta, 5. katta, 72 850.000 11.806 Arzen G.M.;05322725135
e gf;“ slaplaleileli o leiey, | gon 1.150.000 9.055 Kent Cell: 05075404046
3 | Koru etaby, yatay blokta, 15. 122 1.250.000 10.246 Kent Cell: 05075404046
katta, 2+1
4 gf;“ clilop LultoBleli, T Letiey, | gop 1.150.000 9.583 Nota G.M.:05056881291
5  Gol etabl, bahge katta, 3+1 165 1.700.000 10.303 Arzen G.M.;05322725135
. . Akasya
6 GOl etaby, giris katta, 3+1 125 1.400.000 11.200 Actbadem:05324724148
7 Gol etaby, 8. katta, 3+1 161 1.800.000 11.180 Ra G.M.:05324660505
8 gflle“"b" aolce Elislaes, 2L el iz, 120 1.150.000 9.583 Nota G.M.:05056881291

Akasya Konutlari Gerceklesen Satis Fiyatlari

SAF GYO'dan elde edilen Koru ve Kent Etaplarindaki konutlara ait gerceklesen satis bedelleri asadida
tablolastirlmistir.

Fiyatlan

Tablo. 49 Akasya Konutlari Gerceklesen Sati

BRUT

GERCEKLESEN

BiRiM

GERCEKLESEN

BLOK ADI TiPi  ALANI KIiRA FIYATI KIRAFIYATI SATIS FIYATI B'RIT“L' /I;LZATI
(m?) (TL/Ay) TL/Ay/m* (TL)
KENT/YATAY 2+1 115 4.000 34,78 1.065.000 TL 9.260
KENT/YATAY 3+1 213 7.000 32.86 2.100.000 TL 9.859
KORU/B03 2.5+1 127 4.000 31.50 1.050.000 TL 8.267

v KIRALIK KONUT PAZARI

Tablo. 50 Almont Hill Konutlan
ALAN

KiRA DEGERI KiRA DEGERI

ACIKLAMA (m?) (TL/Ay) (TL/Ay/m?) IRTIBAT
1 2.Katta, 1+1 89 2.950 33 Atilla Dogan:02163186808
2 1.Katta, 4+1 240 8.750 36 Realty World:02166887500
3 6.Katta,4+1 240 8.250 34 Realty World:02166887500
4 3.Katta, 4+1 240 9.500 40 Realty World:02166887500
5 3.Katta, 1+1 89 3.450 39 Realty World:02166887500
6 1.Katta, 2+1 100 4500 45 Realty World:02166887500
7 1.Katta, 2+1 119 4.300 36 Realty World:02166887500
8 5.Katta, 1+1 89 3.000 34 Realty World:02166887500
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Tablo. 51 Akasya Konutlari

KiRA DEGERI KiRA DEGERI

NO ACIKLAMA ALAN (m?) (TL/Ay) (TL/Ay/m?) IRTiBAT
1 1.katta, 2+1 115 4,000 35 Realty World:02166887500
2 35.katta,3,5+1 194 10.000 52 Realty World:02166887500
3 | Yiiksek katta, 3+1 196 10.000 51 Realty World:02166887500
4 7 katta, 2+1 127 4,000 32 Kent Cell: 05075404046

v OFIS PAZARI
Lapis Han - Giirallar Yapi

PROJE ADI: LAPIS HAN

ILCE/MAHALLE: KARTAL/SOGANLIK
ARSA ALANI: 6900 m?
INSAAT ALANI: 31.000 m?
UNITE ADEDI: 156 OFIS

DOLULUK (SATISLAR) : %72

Lapis Han projesi, Istanbul Ili, Kartal ilcesi, Soganlk Mahallesi sinirlari icerisinde Soganlik Sapaginda
konumludur. Lapis Han projesi 3., 2. Bodrum otopark alani; 1. Bodrum, giris katl madaza alanlar diger katlari
ofis alanlar olmak Uzere 10 kath olarak planlanan ofis nitelikli 156 bagimsiz boliimli tek bloktan olusmaktadir.
Ozgiin mimari tasarim 6zelligi tagiyan Lapis Han projesi 31 bin metrekare insaat alanina sahiptir. Projede yer
alan ofis alanlar 57-216 m2 arasinda degismektedir. Projede fitness merkezi, kafe, kapall otopark, kapali
ylzme havuzu, kres, restoran, sauna planlanmistir. Satis ofisinden elde edilen bilgiye gore; satislar 7000 —
12.000 TL/m?2; kiralamalar ise biri 27 — 30 TL/m?2 arasinda degismektedir.

g = PROJE ADI: IZ PARK
gg ILCE/MAHALLE: KARTAL/SOGANLIK
: éé ARSA ALANI: 8000 m?
N2 INSAAT ALANI: 25.000 m?
g; UNITE ADEDI: 102 OFIs
DOLULUK (SATISLAR) : %75

Iz Park projesi, Istanbul ili, Kartal ilcesi, Sodanlik Mahallesi sinirlari icerisinde Pegazaz Sokak'ta yer
almaktadir.

Sabiha Gokcen Havaalan’na 10 kilometre, Kartal Adliye Sarayi'na 1,5 kilometre mesafede bulunan iz Park
projesi bir ofis projesi olarak planlanmistir. Kartal'da E-5 baglanti yolunun yaninda konumlu iz Park projesi 90
adet bagimsiz bolim, 7 adet diikkan olmak lizere 15 katl iki ofis kulesi ve farkli ofis ihtiyaglarina ydnelik
tasarlanmis 2 ve 5 kath bloklardan olusmakta olup toplam 4 bloktur. Projede yer alan ofis alanlari 160-180-

250-700 m2 olarak degismektedir. Projede fitness center restoran, acik- kapal otopark bulunmaktadir.

Satis ofisinden edinilen bilgilere gére katalog fiyatlarinin 6.000 TL ila 8.000 TL birim fiyat aralidinda oldugu,
satiglarin - minimum 900.000 TL maksimum 1.100.000 TL oldugu &grenilmistir. Kiralamalara heniz

baslaniimamis olup éngdriilen rakamlar 4.000 TL ile 6.000 TL araliginda oldugdu bilgisi alinmistir.
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Kartal Kule
ILCE/MAHALLE: KARTAL/ESENTEPE
ARSA ALANTI: 5.200 m?
INSAAT ALANI: 34.000 m?
UNITE ADEDI: 232 OFIS
DOLULUK (SATISLAR) : %90

Kartal Kule projesi, Istanbul ili, Kartal ilcesi, Esentepe Mahallesi sinirlari icerisinde inénii Caddesi’nde yer
almaktadir. Proje E5 ‘in deniz tarafinda, Kartal Adliye Saray'na 600 metre, metroya 100 metre, sahile 2

dakika, havaalanina 15 dakika, marinaya 5 dakika, Kartal Devlet Hastanesi'ne 700 metre mesafededir.

Kartal kule projesi kartal seklindeki 25 katl, 1000 m2 oturum alanli, ofis nitelikli 232 adet bagimsiz bolimla

tek kuleden olusmaktadir. Projede yer alan ofis alanlari 55 - 132 m2 arasinda degismektedir.

Projedeki ofisler altinci kattan itibaren deniz ve Adalar manzarasina sahiptir. Projede fitness center, kuafor,

market kapali otopark planlanmistir.

EA insaat tarafindan satilan alanlar, minimum 6.750 TL/m2 , maksimum 14.000TL/m2 ve maksimum %15
iskonto yapilarak satislarinin gerceklestigi, bu rakamin bazi bélimlerde 9.000TL-10.000TL/m?2' lere kadar
dustigi, kira dederlerinin ise 13 USD ile 16,5 USD arasinda degistigi 6grenilmistir.

Pega Kartal
iLCE/MAHALLE: KARTAL/SOGANLIK
ARSA ALANTI: 40.000 m?
INSAAT ALANI: 39.600 m?
UNITE ADEDI: 200 KONUT, 11 MAGAZA, 35 HOME OFiS
DOLULUK (SATISLAR): %60

Pega Kartal projesi, Istanbul ili, Kartal ilcesi, Soganlik Mahallesi sinirlari icerisinde Pegagaz Sokak'ta yer
almaktadir. Pega Kartal projesi 32 katl rezidans blogu, 5 katli ofis blogu olarak insa edilmektedir. Projede
200 rezidansin yani sira 11 madaza ve 35 home ofis yer almaktadir. 80 milyon lira yatirim degerine sahip olan
Pega Kartal projesindeki birimlerin bliyiik cogunlugu Adalar ve deniz manzarasina sahip olacaktir. Projede yer
alan rezidans alanlari 64 - 288 m2 arasinda degismektedir. Projede acik ylizme havuzu, basketbol sahasi,
cocuk oyun alanlari, fitness merkezi, kafe, restoran, sauna, SPA, Tiirk hamami bulunmaktadir. Satis ofisinden
konut satis fiyatlarinin da 329.000 TL ile 1.717.000 TL oldudu, kiralarinin 1.200 TL ile 3.000 TL arahdinda
olacag, ofislerin ise 72m2 ile 128m?2 arali§inda oldugu, satiglarinin ise 418.000 TL ile 816.000 TL arasinda
yapildigi, kiralamalarinin ise 2.000 TL ile 4.000 TL araliginda oldugu 6grenilmistir. Konum itibari ve ofis

ebatlar agisindan mal sahibi yatinm amagli degil oturum amagh aldigi 6grenilmistir.

106

15_400_176_02



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Monumento Kartal

PROJE ADI: MONUMENTO KARTAL |
iLGE/MAHALLE: KARTAL/ESENTEPE
ARSA ALANI: 5.111 m?
INSAAT ALANI: 30.000 m?
UNITE ADEDI: 42 KONUT, 90 HOME OFIS, 4 ISYERI
DOLULUK (SATISLAR) : %70

Monumento Kartal projesi, Istanbul 1li, Kartal ilgesi, Esentepe Mahallesi sinirlari icerisinde Milangaz
Caddesi'nde yer almaktadir. 2014 yilinda tamamlanan 15 kath tek blok halinde ylikselen Monumento Kartal
projesinin ilk 10 katinda 1+0 home ofisler, 11 ila 15 katinda ise 1+1 rezidans daireler bulunmakta olup
alanlari 69 - 142 m2 arasinda degismektedir. Projede fitness merkezi, sauna, kuafér, kafe, kapall ylizme

havuzu bulunmaktadir.

Satis ofisinden satis rakamlarinin m2 birim fiyatlari 5.500 TL-6.000 TL oldudu, kalan 3 bagimsiz bolim igin
ise 7.000TL istenildigi 6grenilmistir. Bu projede kiralar ise 1.600 TL ile 4.200 TL araligindadir.

Kuris Kule
PROJE ADI: \ KURIS KULE
ILCE/MAHALLE: KARTAL/CEVIZLi
ARSA ALANI: 15.000 m?
INSAAT ALANI: 40.000 m?
UNITE ADEDI: 190 OFIS, 30 MAGAZA
DOLULUK (SATISLAR) : Doluluk %0, Satis %100

Kuris Kartal projesi, Istanbul ili, Kartal ilcesi, Cevizli Mahallesi sinirlari icerisinde Cevizli Kavsagi'nda yer

almaktadir.

2012 Ocak ayinda baslayan insaat 2015 Ekim ayinda teslim edilecedi &grenilmistir. Tamami ofisten olusan
proje 33 kattan olusup 85m2 ile 111m2 arasinda dedisen 4 tip olmak lizere 190 ofis ve 30 adet magaza
bélimlerine sahiptir. Lansmandan itibaren 1,5 yil igerisinde satigi %100 tamamlanmistir. 15.000m2 arsa alani
icersinde 40.000 m2 insaat alanina sahip olan proje 130 metre yiiksekligindedir. Projedeki birim satis fiyatlari
5.500 TL/m2 - 10.500 TL/m2 araliginda olup, heniiz gerceklesmemis olan kiralamalar icin 17 USD/m?2
ile 22 USD/m2 arali§i 6ngorilmektedir.
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Mai Residence

PROJE ADI: MAI RESIDENCE

ILCE/MAHALLE: KARTAL/YALI
ARSA ALANI: 11.000 m?
INSAAT ALANI: 70.000 m?
UNITE ADEDI: 130 KONUT,140 OFIS
DOLULUK (SATISLAR): %70

Proje, Istanbul 1li, Kartal ilcesi, Yall Mahallesi sinirlari icerisinde Topselvi Caddesi’'nde yer almaktadir.

2013 Aralik ayinda baslayan insaat 2015 Kasim ayinda komple teslim edilecegdi 6grenilmistir. 2 bloktan olusan
proje konut+ofis olarak ikiye ayrilmistir. Konut olan blok 28 katl 75m?2 ile 149m2 arasindan dedisen 130
bagimsiz bolimlidir. Ofis blogu ise 14 kath 56m2 ile 500m2 arasinda degisen 140 badimsiz balimliddr.
%60 yatinrmcinin kullanacadi projenin %70'i satiimis durumdadir. Satisi gergeklesen projedeki m2 fiyatlarinin
5.500TL ile 7.000TL oldugu &grenilmis olup, bu fiyatlar {izerinden %5'lik iskonto yapilabildiinin ve son olarak
4. katta bulunan 149m2 dairenin satisinin 645.000TL oldugu 6grenilmistir. Kiralamalar heniiz baslamamis

olmakla birlikte 6ngériilen rakamlar 1.200 TL ile 2.500 TL aralifinda olabilecedi 6ngorilmektedir.

Ritim Istanbul

PROJE ADI: RITIM ISTANBUL

ILCE/MAHALLE: MALTEPE/CEVIZLi
ARSA ALANI: 33.000 m?
INSAAT ALANI: 240.000 m?
UNITE ADEDi: | 863KONUT,250HOMEOFIS,114TiCARI OFIS,146 MAGAZA
DOLULUK .
(SATISLAR): 486 (SATIS)

Ritim Istanbul projesi, Istanbul ili, Maltepe ilgesi, Cevizli Mahallesi sinirlari icerisinde Zuhal Caddesi’nde yer
almaktadir.

2012 Subatta baslayan projenin bir etabi teslim edilmis olup, diger etabin tamamlanmasina 11 ay kalmistir. 1
yil 6nce satisa sunulan projenin ilk 6 ay icerisinde %45-50 ve 1 yil icerisinde %86 satisi tamamlandig
ogrenilmistir. Toplamda 7 bloktan olusan projede farkl katlardan olusan 4 adet konut blogu ve 3 adet home-
office blou yer alip konutlar 43m2 ile 356m2 araliginda, ofisler ise 49m?2 ile 95m2 aralijindadir. Ticari
ofislerin de yer aldidi projede alanlar 80m2 ile 250m2 aralidinda oldugu bilgi edinilmistir. 1. etabin
kiralamalarin tamamlandigi 6grenilen projede m2 birim kiralari 34 TL'den baslayip 43 TL'yve kadar cikabilir

oldudu, satis rakamlarinin ise 5.400 TL/m2-8.200 TL/m?2 aralifinda oldugu bilgisine erisilmistir.
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Nuvo Dragos

PROJE ADI: NUVO DRAGOS

ILCE/MAHALLE: MALTEPE/CEVIZLI
ARSA ALANI: 30.000 m?
INSAAT ALANI: 188.000 m?
UNITE ADEDI: 999 BAGIMSIZ BOLUM
DOLULUK (SATISLAR): %50 (SATISA SUNULANLARIN)

Nuvo Dragos projesi, istanbul ili, Maltepe ilcesi, Cevizli Mahallesi sinirlari icerisinde Tugay Yolu Caddesi’nde

yer almaktadir.

2011 Ocakta baslayan projenin bir etabi teslim edilmis olup, diger etabin tamamlanmasina 15 ay kalmistir.
Lansmandan itibaren satisa sunulan kismin satislarinin %95'i hizli bir sekilde tamamlandigi 6grenilmistir.
Toplamda 5 blok 999 bagimsiz bélimden olusacak projede heniiz 2 blok bulunmakla birlikte, bu bloklarin bir
tanesinin ilk 11 kati ofis izinli oldugu ama mesken olarak kullanildigi 6grenilmistir. Bir blokta 225 bagimsiz
bolimin hemen hemen hepsinin dolu oldugu, diger blogun ise %50'sinin dolu oldugu, bu bloklarin %50'si
yatinmcl tarafindan dederlendiriimekte oldugu bilgileri edinilmistir. Katalog fiyatlarinin  400.000TL -
1.675.000TL aralidinda oldugu, m2 birim fiyatlarinin 5.580 TL/m2-5.022 TL civarinda oldudu, kiralamalarin
ise 1.300 TL'den basladi§i 6grenilmistir.

7.3.2. Emsal Karsilastirma Analizi Degerlendirme ve Sonug

v SATILIK ARSA PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Dederleme konusu tasinmazin bulundudu bdlgede, yakin konumda ve komsu mahallelerde yapilan Pazar
arastirmasinda konut lejandli arsalarin 2.500-3.200 USD/m2, ticaret ve ticaret+hizmet lejandli arsalarin
2.500-4.500 USD/m2 birim satis dederi ile pazarlandigi gorilmistiir. Arastirma kapsaminda dederleme
konusu tasinmaz ile ayni sokak (izerinde (Cecen Sokak ve Uzuncayir Sokak civar) yer alan arsalarin konum

avantaijlari dolayisi ile 3.000-4.500 USD/m2 birim satis dederi ile pazarlanabilecedi gorilmistiir.

Bolge genelinde yapilan arastirmalarda konu tasinmazlara yakin konumda yer alan emsal tasinmazlar igin
talep edilen fiyatlarin 2015 yili icerisinde, dzellikle ekonomik ve politik gelisimler dolayisi ile ortaya gikan déviz

kur dalgalanmalarindan kaynakl olarak disis yasadigi gortlmistr.

Degerleme konusu parselin arsa dederinin takdir edilmesinde arsa yizolgiimi{, ulasim iliskileri, cevre
yapilanmalar gibi kriterleri gibi Ozellikler dikkate alinmis olup, 4.250 USD/m2 birim arsa dederi takdir

edilmistir.

Takdir edilen birim arsa dederi A.V.M. Nakit Gelir Akimlar Tablosunda Gayrimenkul Vergisi'nin hesaplanmasi

amaci ile kullanilmig olup, tasinmazin arsa degeri asagida belirtildigi sekilde hesaplanmigtir.

Tablo. 52 Arsa Degeri'nin Hesaplanmasi

ARSA YUZOLCUMU, m? 42.799,76
BiRiM ARSA SATIS DEGERI, USD/m? 4.250
ARSA DEGERI, USD 181.898.980
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v SATILIKA.V.M. PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Istanbul ili genelinde yapilan satilik aligveris merkezleri arastirmasi sonucunda; A.V.M. pazarinda malik
degisikligi yapilan milklerin misteri kitlesi, hinterlandi, konum ve ulasim 6zellikleri, A.V.M. konsepti, mimari
ozellikleri gibi kriterler dogrultusunda birim satis degerlerinin farklik gdsterdigi gortlmistir.

Pazar arastirmasindan elde edilen veriler farkli donemlere ait dederleri icermekte olup, 2011-2015 yillan
arasinda ddviz kurunda yasanan degisimin etkisini elimine edilmeye calismis, emsal tasinmazlarin birim satis
degerleri uyumlastirilarak dederleme tarihindeki enflasyon orani dikkate alinarak asagidaki tabloda belirtildigi
sekilde bugline uyumlastiriimistir.

Tablo. 53 Emsal A.V.M. Verilerinin Bugiine Getirilmesi

EMSAL A.V.M. :
ORA AVM. 8.919 USD 9.142USD | 9.371USD | 9.605 USD 9.845 USD
METROPORT A.V.M. 4,723 USD 4841USD | 4.962USD  5.086 USD 5.213 USD
MAXI CITY 1.960USD = 2.009USD | 2.059 USD 2.110 USD
CAROUSEL AV.M. 4242USD | 4.348USD | 4.456 USD 4,567 USD
OLIVIUM OUTLET CENTER 4,118 USD 4221USD | 4.326USD | 4.434USD 4,545 USD
HISTORIA A.V.M. 3.040USD | 3.116 USD | 3.194 USD 3.274 USD
PROFILO A.V.M. 3.080 USD 3.157 USD

ORTALAMA BiRiM SATIS DEGERI 4.673 USD

Degerleme tarihine en yakin tarihte satisa cikan Sisli lcesi'nde konumlu Profilo A.V.M. emsalindeki gibi,
hinterlandi dar ve A.V.M. ziyaretci yogunlugu disiik olan A.V.M.’lerde kiralanabilir/satilabilir alanlarin birim
satis degeri yaklasik 3.200-4.600 USD/m2 olarak tespit edilmistir. A.V.M. Pazar arastirmasi sonucunda,
Istanbul genelinde ise kiralanabilir alanlar esas alinarak birim satis dederi mimimumda 3.100 USD/m2,
maksimumda 9.800 USD/m?2 civarinda gdzlemlenmistir.

Dederleme konusu Akasya A.V.M.'nin karma proje icerisinde yer almasi, konum avantajlari dolayisi ile ulasim
iliskilerinin ok giiclii olmasi, ziyaretgi yogunlugunun yiiksek olmasi beklentisi ve potansiyeli, bolgesel gelisme
potansiyeli gibi 6zellikleri dikkate alindiginda emsal tasinmazlardan daha avantajli oldugu goriimistdr.
Yapilan Pazar arastirmasi sonucunda elde edlen kiralanabilir/satilabilir alan birim satis degerleri ortalamasi
yaklasik 4.673 USD/mz2 olarak hesaplanmigtir. Taginmaza satilik A.V.M. verilerinin karsilagtitiimasi ile Emsal
Karsilastirma Yaklasimi kullanilarak takdir edilen Satis degerinin hesaplanmasinda, konu A.V.M.'nin konumlu
oldugdu ilge gayrimenkul satis verileri arastirilarak bir katsayl hesaplanmistir. Bu arastirma gerek yapilan emsal
arastirmalari, gerek resmi gayrimenkul satis portallarina dayanmakta olup, veriler yaklasik ortalama degerleri
yansitmaktadir.

Emsal Karsilastirma Yaklasimi analizinde arastirilan emsal satilik A.V.M.lerin konumlu olduklari ilgelerin 2015
yili ticari gayrimenkul ortalama birim satis dederleri karsilastinlmistir. Buna gére tasinmazin konumliu oldugu
Uskiidar ilcesinde yer alan ticari gayrimenkullerin birim satis degeri, emsal tasinmazlarin konumlu oldugu

ilgelerdeki ticari gayrimenkullerin birim satis degerinden yaklasik %26 daha yiiksek hesaplanmistir.
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Tablo. 54 Emsal A.V.M.'lerin konumlu oldugu bélgelerdeki Ortalama Ticari Birim Satis Degerlerinin
Karsilastiriimasi

YILLIK ORTALAMA TiCARI BiRiM SATIS DEGERI (TL/m?)

SiSLI 9.435
USKUDAR 10.670
FATIH 11.282
BAHCELIEVLER 3.760
KADIKOY 7.354
ISTANBUL iL 6.095
EMSAL BOLGE ORTALAMA 8.500

USKUDAR/EMSAL ORTALAMA BiRiM SATIS DEGERi ORANI

Yukaridaki tablolarda belirtildigi sekilde hesaplanan ilce gayrimenkul ortalama birim satis verileri, direkt olarak
A.V.M.lerde yer alan ticari Unitelerin birim satis/kira dederlerine etki edemeyeceginden, Pazar
arastirmasindan elde edilen A.V.M. aylik birim kira degerleri de karsilastiriimistir.

Tablo. 55 Satisi Gergeklesen/Satilik Olan Emsal A.V.M.’lerdeki Diikkanlarin Ortalama Aylik Birim Kira
Degerlerinin Karsilastiriimasi

MAKSIMUM AYLIK BiRiM KiRA DEGERI (USD/m?)

PROFILO A.V.M. 80
CAROUSEL A.V.M. 100
AKASYA A.V.M. (MEVCUT) 284
EMSAL A.V.M. ORTALAMA AYLIK BIiRIM KiRA DEGERI 155

_AKASYAA.V.M./EMSALAVM AYLIK BIRIM KIRADEGERIORANI 138

Yapilan arastirmalar ve hesaplamalar sonucunda satilik A.V.M. pazari icin yapilan arastirma sonucunda elde
edilen 4.673 USD/m2 birim satis dederi, konu tasinmazin konumlu oldugu ilcedeki gayrimenkul fiyat
endeksleri, ulasim iliskileri avantajlari, A.V.M.'deki yaya ve ticari yodunluk gibi 6zellikler dikkate alinarak
uyumlastiriimistir. Konu tasinmazin konumlu oldugu Uskiidar ilcesi ve emsal tasinmazlarin konumlu oldugu
ilcelerdeki ticaret fonksiyonlu gayrimekullerin birim satis dederleri ve emsal A.V.M.lerdeki aylik birim kira
degerleri karsilastiriimistir. Bahsi gecen birim degerler ile Uskiidar Ilcesi icin hesaplanan yaklasik degerler
arasindaki iliskiyi yansitan oranlar ve ozellikle doviz para biriminde yasanan dalgal kur dikkate alinarak
degerleme konusu tasinmazda kiralanabilir alan bazindaki birim satis dederinin yaklasik %50 oraninda

daha degerleri olacad 6ngoriilerek, tasinmaza yaklasik 7.000 USD/m2 birim satis degeri takdir edilmistir.

Takdir edilen birim satis dederi dogrultusunda dederleme konusu A.V.M.’ye “Emsal Karsilastirma Analizi” ile
kiralanabilir alanlar esas alinarak toplam 622.030.913 USD (1.814.775.189.-TL) deder takdir edilmis

olup, asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 56 Emsal Karsilastirma Analizi Ile A.V.M. Blok Degeri Hesaplanmasi

A.V.M. Kiralanabilir Alan, m? 88.861,56
Birim Satis Degeri, USD/m? 7.000,00
A.V.M. Satis Bedeli, USD 622.030.913

A.V.M. Satis Bedeli, TL 1.814.775.189

T.CM.B. 25.12.2015 tarihi Doviz Kurlart 1 USD =2,9123.-TL (Alis), 1 USD =2,9175.-TL (Satis), 1 Euro =3,1904-TL (Alis), 1 Euro
= 3,1962.-TL (Satis) esas alinarak hesaplanmistir.
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v A.V.M. PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI (KIRA)

Dederleme konusu “Akasya A.V.M.” dahilinde yer alan madaza alanlarinin kira gelirlerini tespite yonelik
yapllan A.V.M Pazar arastirmasi Istanbul genelindeki tiim aligveris merkezlerini kapsamaktadir. Yapilan
arastirmada, gerek yakin dénemde insa edilen acik hava konseptinde tasarlanmisg A.V.M'ler, gerekse sadece
kapall alan kullanimina sahip A.V.M’lerde aylik birim kira dederinin madaza alani, konumu ve isletmenin yer
aldigi alt sektor kira kriterleri dogrultusunda farklik gosterdigi goriilmistir. Genel olarak A.V.M’lerde komple
tesis olarak hedeflenen musteri profiline gére de madaza Unitelerinin ve bu birimlerin aylik ortalama birim kira

degerlerinde degisiklik gosterdigi gozlemlenmistir.

Konu taginmazlarin mevcut kullanimlari, magaza kategorileri ve konumlu olduklari A.V.M. 6zellikleri esasi ile il
genelinde yer alan ve emsal verisine erigilebilen A.V.M.’lerde gergeklesen kiralamalar incelenmistir. Konu
tasinmazlarin yer aldigi A.V.M.'de gerceklesen Aylik birim kira dederleri ve emsal A.V.M.'inde gerceklesen

kiralamalarin karsilastirmasi asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

Tablo. 57 A.V.M.’lerde Gerceklesen Kiralamalar

5 ) ] ALISVERIS MERKEZLERI
MAGAZA TURLERI
KUCUK OLGEKLI MAGAZA (USD/Ay/m?) 106,35 75,16 90,76
ORTA OLCEKLI MAGAZA (USD/Ay/m?) 63,10 43,19 38,00 48,10
BUYUK OLGEKLI MAGAZA (USD/Ay/m?) 51,27 25,16 38,22
ANCHOR (USD/Ay/m?) 28,12 20,00 24,06
YEME-ICME (USD/Ay/m?) 119,23 85,91 100,00 101,71
EGLENCE (USD/Ay/m?) 17,09 16,00 16,55
ELEKTROMARKET (USD/Ay/m?) 15,00 15,00
MARKET (USD/Ay/m?) 37,00 37,00
DEPO (USD/Ay/m?) 10,00 8,00 9,00
ORTALAMA (USD/Ay/m?) 54,02 50,00 38,00 37,71

Degerleme konusu aligveris merkezinde yer alan madaza alanlari deerleme galismasinda farkl kategorilerde
siniflandiriimis olup, “Anchor Magaza” , “Kiiciik Olcekli Magaza” , “Orta Olcekli Magaza”, “Biiyiik Olcekli

Magaza”, “Yeme-Icme Alanlar”, “Eglence Alanlar”, “Hipermarket”, “Depo” olarak adlandiriimistir.

Analiz kriterleri dogrultusunda olusan kategorilerden “Anchor Magdazalarin” Istanbul genelinde yer alan
alisveris merkezlerinde 20-30 USD/Ay/m2 civarinda oldugu, ancak bu siniftaki madazalarin farkli isletme
politikalarina sahip olmasi dolayisi ile konu A.V.M.'de ve benzer nitelikteki karma proje dahilinde yer alan
A.V.M.lerde aylik birim kira degerinin daha yiiksek oldugu gozlemlenmistir. Pazar arastrmasi sonucunda
dederleme konusu Akasya A.V.M.'de konumlu Anchor Madazlarin 2016 yili icin aylik ortalama yaklasik 26
USD/m2 birim kira dederi ile kiraya verilebilecegi kanaatine varilmistir.

“Madazalar” statlisiinde olan ticari birimlerin aylik birim kira degerinin il genelindeki A.V.M.lerde ortalama 40-
91 USD/m2/Ay civarinda oldugu bilgisine istinaden dederleme konusu Akasya A.V.M.'deki madazalardan,
“Kiiclik Olcekli Magaza”larin 2016 yilinda aylik ortalama 120 USD/m?2/Ay, “Orta Olcekli Magaza”larin aylik
ortalama 61 USD/m2/Ay, “Biiyiik Olcekli Magaza”larda ortalama 46 USD/m2/Ay birim kira bedelleri ile
kiraya verilebilecegi kanaatine variimistir. A.V.M dahilinde yer alan Hipermarket gibi alan gereksinimi magaza
statlisiindeki birimlerden daha biiyiik birimlere ihtiyag¢ duydugundan ve kira stzlesme kriterleri farklilik

gosterdiginden 2016 yili igin aylik birim kira dederi yaklasik 31 USD/m2 olarak takdir edilmistir.
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A.V.M.'ler dahilinde yer alan yeme-icme alanlarinin aylik birim kira dederlerinin yiksek yoglunluga sahip
A.V.M.lerde 100-120 USD /m2/Ay civarinda oldugu ve konu A.V.M.'de gerceklesen kiralamalar dikkate
alinarak 2016 yili igin aylik birim kira degerinin yaklasik 124 USD /m2/Ay olabilecedi kanaatine varilmistir.
A.V.M dahilindeki sinema, cocuk eglence alani, sanat galerisi gibi eglence alanlarinda ise aylik birim kira
degeri 2016 yil icin 15 USD /m2/Ay olarak takdir edilmistir. “"Depo” kategorisinde yer alan birimlerin aylik
ortalama birim kira dederi 2016 yili icin 10 USD/m2 /Ay olarak takdir edilmistir.

v SATILIK KONUT VE OFIS ARASTIRMASI SONUCLARI

Dederleme konusu tasinmazlarin giincel dederlerinin tespiti icin veri olusturmasi amaciyla, yakin ¢evresindeki
satilk ve kiralik konutlar arastirilmis, bdlgede ortalama satis ve kira dederlerine ulasilmaya calisiimistir.
Tasinmazlar konsept olarak karma yasam projesinde yer almalari, konumlan itibariyle ana ulasim arterleriyle
baglantilarinin tam olmasi, az bulunur biyilkliikkte bir alanda gergeklestiriimeleri dederlerini olumlu ydnde
artiran etmenlerdir. Raporda tasinmazlarin gerceklesen satis bedelleri g6zoniinde bulundurularak deger takdir

edilmekle birlikte Pazar arastirmalarina da yer verilmistir.

Dederleme konusu tasinmazlar icin yapilan konut piyasasi arastirmasi sonucunda tasinmazlara emsal
nitelikteki projelerde yer alan konutlarin ortalama 10.000 TL/m2 birim satis dederi ile pazarlandiklari
gorilmis olup, degerleme konusu konut nitelikli tasinmazlarin yer aldigi kompleks projenin konum ve marka
dederi dikkate alinarak yaklasik 12.000 TL/m?2 birim satis degeri takdir edilmistir.

Ofis Uniteleri icin yapilan Pazar arastirmasinda ve mahallinde yapilan inceleme sirasinda satis ofisinden alinan
beyana gore; Akasya Kent Etabi satislarina yonelik ortalama birim fiyatlari yaklagik 10.000 TL civarindadir.
Dederleme konusu ofis nitelikli tasinmazlarin konum, manzara ozellikleri, kat, konum ve kullanim alani
ozelliklerine gore serefiyeli tasinmaz dederi takdir edilmis olup, tasinmazlara ortalama 11.500 TL/m?2 birim

satis degeri takdir edilmistir.

Miisteri talebi lzerine; A ve B blokta stokta kalan 17 adet ofis ve 8 adet konut olmak lizere toplam 25 adet
tasinmaz icin deger hesabi Emsal Karsilastirma Yontemi ile yapilmistir. Misteriden alinan stok listesine gore;
A (Kule) Blokta 1 adet ofis, B (Yatay) Blokta 14 adet ofis ve 5 adet konut olmak (izere toplam 20 adet
tasinmaz icin fonksiyon, kat, cephe, manzara faktori ve kullanim alanlan esas alinarak yapilan serefiye
calismasl sonucu birim satis degerleri asagidaki sekilde hesaplanmistir. Tasinmazlara Uskiidar Tapu
Midirligi’'nde incelenen kat irtifakina esas 12.02.2014 tarih, 2013/5129 sayili onayli mimari projeleri

lizerinde belirtilen bagimsiz bélim alanlari esas alinmistir.
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Tablo. 58 Emsal Karsilastirma Yontemi ile Hesaplanan Stok Degerleri

A BLOK
BAGIMSIZ ORTAK
KULLANIM BOLUM BiRiM SATIS DEGERI  SATIS DEGERI
NIiTELIGi  BRUT ALANI s
GELEN PAY
A Giris 258 OFis 272,80 90,60 8.860 2.416.898,88
TOPLAM 272,80 90,60 2.416.898,88

KLJILTLQ%\A Bg?[?AIAM:&T ALA%EE!KD Ay BIRIM ?ft}lri ZI;E(';ERi SATI$( TDSGERi
ALANI (m?) GELEN PAY

B 13 167 KONUT 134,05 54,80 11.620 1.557.688
B 15 192 KONUT 165,50 71,51 10.465 1.731.891
B 15 193 KONUT 162,70 68,24 10.425 1.696.149
B 15 196 KONUT 158,55 65,95 12179 1.930.939
B 15 197 KONUT 165,40 71,51 12.276 2.030.469
B Giris 200 OFis 112,30 56,49 12.431 1.396.030
B Giris 201 OFiS 78,15 40,89 11.722 916.063
B Giris 202 OFiS 85,85 43,29 11.722 1.006.321
B Giris 203 OFiS 121,70 57,30 11.188 1.361.570
B Giris 204 OFiS 78,15 40,83 11.722 916.063
B Giris 205 OFiS 78,10 40,82 11.722 915.476
B Giris 206 OFiS 133,35 55,73 11.188 1.491.909
B Giris 207 OFiS 136,65 53,79 11.077 1.513.623
B Giris 208 OFis 80,45 41,93 11.611 934.070
B Giris 209 OFiS 80,50 39,66 11.611 934.651
B Giris 210 OFiS 116,60 54,48 11.077 1.291.536
B Giris 211 OFiS 82,65 42,83 11.611 959.614
B Giris 212 OFiS 35,65 20,22 12.145 432.951
B Giris 213 OFiS 111,30 48,95 11.077 1.232.830
TOPLAM 2.117,60 969,22 24.249.843,40

Stokta kalan konut ve ofis Uniteleri icin proje alanlan dikkate alinarak Emsal Karsilastirma Yoéntemi ile toplam
satis degeri K.D.V. Hari¢c 26.666.742.- TL olarak hesaplanmistir.

7.3.3. Maliyet Olusumlari Analizi

Degerlemede Maliyet Olusumlari Analizi Yontemi kullanilmamis olup sadece tasinmazlarin sigortaya esas
degerleri hesaplanmistir. Sigortaya esas deder hesabinda AVM ve konut+ofis Uniteleri igin Yapi Ruhsatlarinda
belirtilen yapi sinifi 5A olup birim maliyet 2015 yili Cevre ve Sehircilik Bakanhdi, “Mimarlik Ve Miihendislik
Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2015 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Tebli§” esas
alinarak sigortaya esas birim maliyet 1.230 TL/m2 olarak alinmigtir. Stokta kalan tasinmazlar icin bagimsiz
bolim bazinda sigortaya esas dederler “Bagimsiz Bolim Briit Alani” (zerinden hesaplanmis olup rapor
eklerinde ayrintili olarak sunulmustur. AVM ve stoklar icin degerleme tarihi itibari ile sigortaya esas toplam

degerler asadidaki tabloda verilmistir.
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Tablo. 59 Sigortaya Esas Deger Hesabi

AKASYA A.V.M. + KENT ETABI A VE B BLOK 20 ADET BAGIMSIZ BOLUM SiGORTAYA ESAS DEGERI

DEGER
KDV HARIC (TL)
1083 68 A 272,80 1.230 335.544,00
1083 68 B 2.117,60 1.230 2.604.648,00
1083 68 AVM 336.300,65 1.230 413.649.799,50
TOPLAM \ 338.691,05 1.230 416.589.991,50

7.3.4. Gelir indirgeme Yaklasimi

Uygulamada Gelir Indirgeme Yaklagimi analizi iki ayri yontem olarak kullanilmakta olup, Direkt Gelir

Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir Akimlari analizi olarak ikiye ayrilmaktadir.

7.3.4.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi
Degerlemede direkt kapitalizasyon yontemi konut ve ofis bloklari olarak planlanan A Blok ve B Blok dederinin

hesaplanmasinda kullanilmistir.

Dederleme konusu A Kule Blok ve B Blok'ta yer alan mesken ve ofis nitelikli taginmazlarin degerinin
hesaplanmasinda, yapilan pazar arastimalari sonucunda Emsal Karsilastirma Analizi ile takdir edilen aylik birim

kira degerleri verileri dikkate alinarak Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile deder takdir edilmistir.

Kapitalizasyon orani hesaplanmasinda Akasya Kent Etabi icin pazardaki kiralik veriler incelendiginde rapor
tarihi itibari ile tutarll olmadidi kanaatine varilarak bolge verileri dikkate alinmistir. Satilik ve kiralik konut
pazar arastirmalarindan elde edilen veriler dogrultusunda hesaplanan kapitalizasyon orani tablosu asagida

verilmistir.

Tablo. 60 Kapitalizasyon Orani (R0) Tespiti

ALAN (m2) SATIS DEGERI (TL) KIRA DEGERI (TL/Ay)
1 168 1.650.000 6.500 0,047
2 224 3.000.000 8.000 0,032
3 215 2.400.000 7.000 0,035
4 115 1.150.000 4,000 0,042

Degerleme konusu A ve B blokta yer alan ve Saf Gyo Miilkiyetinde yer alan 17 adet ofis ve 8 adet konut
olmak (izere toplam 25 adet tasinmaz icin deder hesabinda ikinci ydntem olarak Direkt Gelir Kapitalizasyonu
Yontemi kullanilmistir. Tasinmazlar icin birim kira degerleri Emsal Karsilastirma Analizi ile hesaplanmis, Pazar

arastirmalari sonucunda kapitalizasyon orani konutlar icin %4, ofisler icin %6 olarak 6ngérilmastar.

Direkt Kapitalizasyon Yontemi ile hesaplanan satis degerleri asagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo. 61 Direkt Kapitalizasyon Yontemi ile Hesaplanan Stok Degerleri

A / KULE BLOK

AYLIK AYLIK

BAGIMSIZ ORTAK SRS A ; SATIS
BLOK KATI NO WAL BOLUM BRUT | ALANLARDAN EURIALALES | Bl L Ly G DEGERI
NITELiGi . ALAN DEGERI DEGERIi ORANI
ALANI (m?) GELEN PAY (L/Ay/m?)  (TL/Ay) (TL)
A Giris 258 OFiS 272,80 90,60 363,40 44 11.968 | 0,06 2.393.547
TOPLAM 272,80 90,60 363,40 11.968 2.393.547

B / YATAY BLOK

= AYLIK AYLIK
noc wan no AWM eSlmeir auniarow SN SRMGH U oA
_ (T/Ay/m?) (TL/AY)
B 13 167 KONUT 134,05 54,80 188,85 39 5.164 0,04 1.549.082
B 15 192 KONUT 165,50 71,51 237,01 34 5.667 0,04 1.700.016
B 15 193 KONUT 162,70 68,24 230,94 34 5.571 0,04 1.671.254
B 15 196 KONUT 158,55 65,95 224,50 41 6.447 0,04 1.933.993
B 15 197 KONUT 165,40 71,51 236,91 4] 6.725 0,04 2.017.549
B Giris 200 OFiS 112,30 56,49 168,79 61 6.849 0,06 1.369.835
B Girig 201 OFiS 78,15 40,89 119,04 58 4.516 0,06 903.101
B Giris 202 OFis 85,85 43,29 129,14 58 4.960 0,06 992.083
B Giris 203 OFiS 121,70 57,30 179.00 55 6.641 0,06 1.328.234
B Giris 204 OFis 78,15 40,83 118,98 58 4.516 0,06 903.101
B Girig 205 OFiS 78,10 40,82 118,92 58 4.513 0,06 902.524
B Giris 206 OFiS 133,35 55,73 189,08 55 7.277 0,06 1.455.382
B Girig 207 OFiS 136,65 53,79 190,44 55 7.457 0,06 1.491.398
B Giris 208 OFis 80,45 41,93 122,38 57 4.562 0,06 912.464
B Giris 209 OFiS 80,50 39.66 120,16 57 4.565 0,06 913.031
B Giris 210 OFis 116,60 54,48 171,08 55 6.363 0,06 1.272.572
B Giris 211 OFiS 82,65 42,83 125,48 57 4.687 0,06 937.416
B Giris 212 OFiS 35,65 20,22 55,87 59 2.098 0,06 419.601
B Giris 213 OFiS 111,30 48,95 160,25 59 6.074 0,06 1.214.728
TOPLAM 2.117,60 969,22 3.086,82 104.650 23.887.365

Degerlemeye konu olan toplam 25 adet konut ve ofis nitelikli tasinmaza kat irtifakina esas onayll mimari
projeleri Uizerinden Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yoéntemi kullanilarak toplam 26.280.912.- TL satis degeri

hesaplanmistir.

7.3.4.2. Nakit Akimlari Analizi Yontemi

Bu yaklasimda gayrimenkullerin yillik getirdigi gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimli kullanim ile
gelistirilecek projenin yillara yaygin olarak nakit akislari hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri,
indirgeme orani ile indirgenerek, konu gayrimenkullerin net bugiinkii degerleri hesaplanir.

Dederleme konusu “Akasya A.V.M" icin “Emsal Karsilastirma Analizi” ile elde edilen Pazar verileri
dogrultusunda asagida belirtilen varsayim ve kabuller dogrultusunda 10 yil siireli projeksiyon olusturulmustur.

Nakit Akimlari Analizinde esas alinan varsayim ve kabuller;
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GELIRLERE ILISKIN ONGORULER:

A Blok- Alisveris Merkezine Iliskin Ongdriiler;

v" A.V.M blogunun mevcut yillik ortalama kira kaybi ve bosluk orani dikkate alinarak 2016 degerleme donemi

ve tim projeksiyon yillari igin stabil olarak %3 olarak éngorilmustir.

v' A.V.M. dahilinde yer alan kiralanabilir alanlar igin USD d6viz para birimi lizerinden gelir elde edilmesi ve
2015 yil icerisinde USD kurunda yasanan yiiksek oranli dalgalanmalar dolayisi ile kiralamalarda sabit USD
kuru uygulamasi ve/veya Kur Indirimi uygulanacagi éngériilmistiir. Bahsi gecen déviz kurundan kaynakl
indirimlerin 2016 yili icin %15 oraninda, 2017 yilinda ise %10 oraninda yapilabilecegi varsayilmistir. Kur
indiriminin 2018-2024 yillari arasinda stabil olarak %5 oraninda yapilabilecegi, artik dederin hesaplandidi

son yilda (2025 yili) ise herhangi bir kur indiriminin yapiimayacadi varsayilmistir.

v AV.M. blojunda madazalar, yeme icme alanlari ve edlence alanlarindan elde edilen kira gelirlerinin
haricinde ciro kira gelirleri, reklam ve sponsorluk v.b. gelirlerinin olacagi 6ngorilenrek, nakit akim

tablosunda “Dider Gelirler” bashdi altinda belirtilmistir.

v AV.M. dahilindeki “Diger Gelirler"in toplam kira gelirlerinin %0,6's;, ATM, Kioks ve Baz Istasyonu

gelirlerinin ise toplam kira gelirinin %0,9'u oraninda gerceklesebilecedi 6ngorilmiistir.

v Bagimsiz bélim olarak tescil edilen kyosk ve oto yilkama nitelikli alanlardan elde edilecek gelirler toplam
kira gelirlerinin  %0,9'u oraninda 6ngoérillen “ATM, Kioks ve Baz Istasyonu gelirleri” icerisinde

dederlendirilmistir.
v' A.V.M. dahilinde Enflasyon ve kira artis orani toplam %3 olarak 6ngérilmistiir.

v AV.M. Isletme ve Ydnetim Giderlerinin toplam A.V.M. gelirlerinin yaklasik %14'i oraninda olacag

6ngdrulmastir.

v Reklam giderleri A.V.M dahilindeki diger giderler olarak belirtilmis olup 2016 ve 2017 yillari icin toplam

gelirin %8'i, sonraki yillar igin %5’i oraninda éngéralmustir.
v" A.V.M. dahilindeki eneriji giderlerinin toplam gelirlerin %4'G oraninda gerceklesecedi kabul edilmistir.

v 2015 yili igerisinde gergeklesen reel gayrimenkul sigortasi ve gayrimenkul vergisi beyanlari dikkate alinrak

projeksiyon yillari icin Sabit giderler hesaplanmistir.
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Finansal varsayimlar:

v' A\V.M.'nin net buglinkii deder hesabinda makroekonomik &ngoriilerin disiik oranda artis gdstermesi, risk
primlerinden sektorel ve bolgesel risklerin yliksek olmasi durumu esas alinarak minimum seviyelerdeki

ekonomik gelisim ortami icin deder takdir edilmistir.

»  Hesaplamalar USD para birimi esas alinarak yapilmistir.
>  Enflasyon orani %3 (USD bazinda) olarak alinmistir.

» Iskonto orani, risksiz getiri oranina pazar risklerinin eklenmesi sonucunda %10,5 olarak tahmin
edilmigtir.

e Risksiz getiri orani, projeksiyon stlire bitim yili olan 2025 yili esas alinarak USD bond ortalama faiz

orani % 5,25 olarak kabul edilmigtir.

e Pazar Riski A.V.M.’nin bulundudu bolge o6zellikleri, karma proje yapisi, ekonomik risk primleri ve
sektor risk primleri, proje yonetimi vb risk bilesenlerinden olusur. Pazar risk bilesenleri toplami

yaklasik % 5,5 olarak 6ngorilmuistiir.

» 2025 yil sonundaki gayrimenkulin artik dederin hesaplanmasinda %10,50 iskonto orani ve %3

getiri/enflasyon orani dikkate alinarak kapitalizasyon orani %7,50 olarak hesaplanmistir.

Asadidaki tabloda Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile hesaplanan A.V.M. blogunun degerleme tarihindeki
dederi, toplam 603.335.824 USD (1.760.232.267 TL) olarak hesaplanmis olup Nakit Akimlari Analizi

Tablosu asagida verilmistir.
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Tablo. 62 Akasya A.V.M. Nakit Akimlar1 Analizi Tablosu HARMONI

AYLIK ORTALAMA

BiRiM KiRA DEGERI 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

(USD/Ay/m?)

AVM GELIRLERi
Kucuk Olcekli Magaza Alanlar 121 30.374.824 31286068  32.224.650 33191390  34187.132 35212746 36269.128  37.357.202 38477918 39.632.255
Orta Olgekli Magaza Alaniar 61 9.926.233 1022400 10.530.740 10846662 11172062 11507224 11852441 12208014 12574254 12.951.482
BUyUk Olcekli Magaza Alanlan 4 7.342.480 7562754 7.789.637 8023.326 8.264.026 8.511.946 8.767.305 9.030.324 9.301.234 9.580.271
Anchor Magaza Alanlar 2% 2.153.684 2218294 2284883 2.353.388 2423990 2496710 2571.611 2.648759 2728222 2810.069
Yeme Icme Alani 124 10.277.197 10585513 10.903.078 11230170 11567075 11914088 12271510  12639.656 13018845 13.409.411
Eglence Alanlor ve Sinema 15 3097.457 3190381 3286093 | 3384675 | 3486216 | 3590802 | 3698526 | 3809482 | 3923766 | 4041479
Hipermarket Alani 3l 694.468 715.302 736761 758.864 781.629 805.078 829231 854.108 879731 906.123
Depo Alani 10 1.030.898 1.061.825 1.093.680 1.126.490 1.160.285 1.195.094 1.230.946 1.267.875 1305911 1.345.088
Toplam Potansiyel Kira Gelirleri, USD 64.897.239 66.844.156  68.849.481 70914966 73042415  75233.487 77490698  79.815419  82.209.881 84.676.178
Kira ve Bosluk Kaybl 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Kur indirimi 15% 10% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 0%
Potansiyel Net Kira Gelirleri, USD 53215736 58154416 6334153 65241768 67199001 €9.214992 7191442 73430185  75.633.09] 82.135.892
*ATM, Kyosk, Oto Yikama, Baz Istasyonu vb. gelirler, USD 478942 523.390 570.074 587.176 604.791 622.935 641.623 660.872 680.698 739.223
Ciro Kira Gelrleri ve Diger Gelirler, USD 319.294 348926 380.049 391.451 403194 41529 427749 440,581 453799 492815
TOPLAM GELIRLER, USD 54,013.972 59.026.732  64.291.646 66220395  68207.007 70253217 72360813  74531.638  76.767.587 83.347.931
GIDERLER 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Gayrimenkul Sigortas! 390.597 402315 414385 426816 439,621 452,809 466,394 480.386 494797 509.641
Gayrimenkul Vergisi 955.607 984.275 1013.803 1044217 1.075.544 1.107.810 1.141.044 1.175.275 1.210.534 1.246.850
AV.M. isletme&Yonetim Giderleri (Bakim Onarim, Yenileme 7.561.956 8263743 9.000.830 9.270.855 9.548.981 9835450 10130514 10434429  10.747.462 11.671.510
Enerji Giderleri 2.160.559 2361069 2.571.666 2648816 2.728.280 2810129 2.894.433 2.981.266 3.070.703 3334717
Diger Giderler (Reklam Giderleri, v s.), USD 4321.118 4722139 3214582 3311.020 3410350 3512.661 3418041 3.726.582 3838379 4168397
TOPLAM GIDERLER, USD 15.389.837 16733541  16.215.266 16701724 17202776 17.718859 18250425  18.797.938  19.361.876 20931.115
YILLIK NET GELIR, USD 38.624.135 42293192 48.076.379 49518471  51.004231 52534358 54110388 55733700  57.405.711 62.436.816
ARTIK DEGER, USD 7.50% 832.490.876
YILLIK ORTALAMA INDIRGEME ORANI 10,5%
2016-2024 YILLARI NET NAKIT AKISI, USD 38.624.135 42293192 48.076.379 49518671 51004231 52534358 54110388 55733700 57405711  894.927.692
YATIRIMIN TOPLAM NET BUGUNK( DEGER, USD 603.335.824
YATIRIMIN TOPLAM NET BUGUNK{ DEGER, TL 1.760.232.267

* Otopark ve Kyosk gelirferi, "ATM, Kyosk, Oto Yikama, Baz Istasyonu v.b. gelirler” dahilinde belirtimistir.
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8. GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiLMESi

8. GAYRIMENKULE iLISKiN ANALiZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESI

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi

Dederleme konusu Akasya A.V.M.'nin deder takdirinde, Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ile A.V.M. pazari
arastirilmistir. Yapilan Pazar arastirmalari iki farkl kategoride olup, galismalardan bir bélimiinde satista olan
ve satilmis A.V.M.lerdeki birim satis dederi gozlemlenmistir. Bir dijer Emsal Arastirma calismasi ise, Nakit
Akimlari Analizi'ne veri saglamasi icin A.V.M.’lerdeki magdazalarin aylik birim kira dederinin takdiri amaci ile

yapilmistir.

“Emsal Karsilastirma Analizi” ile dederleme konusu A.V.M.'de yer alan kiralanabilir/satilabilir alanlar toplami
esas alinarak tasinmaz degeri hesaplanmis olup, “Nakit Akimlari Analizi Yontemi” ile A.V.M.'de yer alan
madaza alanlarinin yillik/donemlik kira gelirlerinin projeksiyonu ile tasinmazin net bugiinkii degeri
hesaplanmistir. Dederleme konusu A.V.M.'nin buldugu bdlge, icinde bulundugu karma proje ozellikleri,
hinterlandi, mevcut yapinin 2014 yilinda faaliyete gegmis olmasi gibi pozitif 6zelliklerinin yogun olmasi ve
Emsal Karsilastirma Analizi'nde pazarda goézlemlenen A.V.M.lerin kapasitelerinin daha dusuk ve satig
verilerinin eski donemlere ait olmasi sebebi ile hesaplanan dederler reel piyasa verilerini daha sadlikli yansitan
Gelir Kapitalizasyonu Yéntemi ile hesaplanan deger lehine uyumlastirilmistir. Dederleme tarihi itibari ile konu
blogun bugiinkii deger takdiri icin yapilan hesaplar ile elde edilen degerler asadidaki tabloda belirtildigi

sekilde uyumlastinimistir.

Tablo. 63 Akasya A.V.M icin Farkl Yontemler ile Hesaplanan Degerlerin Uyumlastiriimasi

Kullanilan Yéntem Tasinmaz Degeri, TL
Emsal Karsilastirma 1.814.775.189
Nakit Akimlar1 Analizi 1.760.232.267

Uyumlastirilmis Deger 1.760.000.000

Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile hesaplanan deder lehinde yapilan uyumlastirma sonucunda dederleme
konusu A.V.M.’nin dederleme tarihi itibari ile piyasa dederi 1.760.000.000 TL olarak uyumlastiriimistir.

Akasya Kent Etabi biinyesinde A Blok ve B Blokta yer alan musteri stok listesindeki 15 adet ofis ve 5 adet
konut olmak Ulzere toplam 20 adet tasinmaz icin “Emsal Karsilagtirma Analizi” ve “Direkt Gelir Kapitalizasyonu
Yontemi” kullanilarak hasaplanan degerler, “Emsal Karsilastirma Analizi” ile hesaplanan tasinmaz degerleri

lehinde uyumlastirilarak degerleme tarihindeki nihai satis dederleri asagidaki tabloda takdir edilmistir.

Tablo. 64 A ve B Blok Stok Listesi Satis Degerlerin Uyumlastiriimasi

A / KULE BLOK
BAGIMSIZ

NO  NiTELIK BS;E#A KAPiTTEiEﬁTsyON KAR;IT;:;%:-R_MA UYU;QE;SJ '(':'LL)M'S
ALANI (mz) SATIS DEGERI (L) SATIS DEGERI (TL)
A Giris A258 | OFis 272,80 2.393.547 2.416.899 2.350.000
TOPLAM 272,80 2.393.547 2.416.899 2.350.000

B / YATAY BLOK
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BAGIMSIZ

Nitelk | BoLM KAPiTTSEstON KAR;IT;:QII.I{MA Yt D
ALANI () SATIS DEGERI(TL) ~ SATIS DEGERI (1L
B 13 BI67 | KONUT | 134,05 1.549.082 1.557.688 1.550.000
B 15 B192 | KONUT | 165,50 1.700.016 1.731.891 1.700.000
B 15 B193 | KONUT | 162,70 1.671.254 1.696.149 1.695.000
B 15 BI96 | KONUT | 158,55 1.933.993 1.930.939 1.930.000
B 15 B197 | KONUT | 165,40 2017.549 2.030.469 2.018.000
B Giris B200 | OFS | 112,30 1.369.835 1.396.030 1.395.000
B Girls B201 | OFis 78,15 903.101 916.063 915.000
B Giris B202 | OFis 85,85 992.083 1.006.321 1.005.000
B Giris B203 | OFs | 121,70 1.328.234 1.361.570 1.360.000
B Girls B204 | OFis 78,15 903.101 916.063 915.000
B Giris B205 | OFis 78,10 902.524 915.476 915.000
B Giris B206 | OFs | 133,35 1.455.382 1.491.909 1.490.000
B Girs B207 | OFs | 136,65 1.491.398 1.513.623 1.515.000
B Girs B208 | OFis 80,45 912.464 934,070 935.000
B Giris B209 | OFis 80,50 913.031 934.651 935.000
B Giris B210 | OFS | 116,40 1.272.572 1.291.536 1.290.000
B Giris B211 | OFis 82,65 937.416 959.614 960.000
B Girs B212 | OFis 35,65 419.601 432,951 435.000
B Giris B213 | OFs | 111,30 1.214.728 1,232,830 1.235.000
TOPLAM 2.117,60 23.887.365 24.249.843 24.193.000

A ve B Bloklarda yer alan dederlemeye konu toplam 20 adet Bagimsiz bolim igin Emsal Karsilastirma ve
Direkt Kapitalizasyon yontemleri ile hesaplanan satis degerlerinin Emsal Karsilastirma Yontemi ile hesaplanan

degerler lehinde uyumlastiriimasi sonucu toplam satis dederi 26.543.000 TL olarak takdir edilmistir.

Tablo. 65 Akasya Kent Etabi Uyumlastiriimis Deger Tablosu

UYUMLASTIRILMIS STOK KONUT VE OFiS DEGERIi (TL) 26.543.000

UYUMLASTIRILMIS A.V.M. DEGERI (TL) 1.760.000.000

TOPLAM DEGER (TL) 1.786.543.000

Akasya Kent Etabi dahilindeki bloklar ve A.V.M. icin yapilan hesaplamalar sonucu dederleme tarihi itibari ile
toplam nihai deder 1.786.543.000 TL takdir edilmistir.
8.2. G.Y.O0. Portfoyiine Alinmasinda Bir Engel Olup Olmadig:

Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Bagli Hak Ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklari Portféyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadidi Hakkinda Goriis

Dederleme konusu Istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 1083 ada 68 parsel iizerinde yer alan
yapilarin ingaati tamamlanmig, yapi kullanma izinleri alinmig ve parsel lzerinde kat miilkiyeti tesis edilmistir.
“Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§ (I11-48.1a)”
22.B maddesi hikiimlerinin tam olarak karsilandigi degerlemeye konu gayrimenkullerin, “Binalar” bashgdi
altinda Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi portfoyiinde bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati hikimleri

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

Degerleme konusu Istanbul 1li, Uskiidar Ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 1083 Ada 68 Parsel lizerinde yer alan
“Akasya Kent Etabi”nin bulundudu bélge, ulasim iliskileri, gevre yapilanmalari, proje verileri gibi faktorler
dikkate alinarak sonuc dedere ulasiimistir.

Rapor iceriginde yer verilen farkli ydntemler ile hesaplanan tasinmaz dederlerinin uyumlastiriimasi ve konu

tasinmazin bolgesel, ticari, sektorel potansiyelleri dikkate alinarak nihai dedere ulasiimistir.

Degerlemeye konu; Istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 1083 Ada 68 Parsel {izerinde degerleme
tarihi itibari ile kat milkiyeti kurulmus olup, rapor kapsaminda A ve B bloklar dahilindeki toplam 20 adet

badimsiz bélim ve A.V.M. blogu dahilindeki toplam 528 adet bagimsiz bolime deger takdir edilmistir.

Konu tasinmazlardan A.V.M. blodunda yer alan toplam 528 adet bagimsiz bélimin mevcut kullanim sekli ve
bagimsiz bélimlerin birlikte tasarrufu dikkate alinarak A.V.M. bloguna toplam tasinmaz dederi takdir

edilmistir.

Sonug olarak; Istanbul ili, Uskiidar Ilgesi, Bulgurlu Mahallesi, 1083 Ada 68 Parsel iizerinde yer alan A.V.M.
Blogu, A ve B bloklarda yer alan 15 adet ofis, 5 adet konut olmak lizere toplam 20 adet bagimsiz bdlimiin
pazar dederi degerleme tarihi itibari ile KDV Harig 1.786.543.000 TL

(Birmilyaryediyiizseksenaltimilyonbesyiizkirkiicbin Tiirk Lirasi) olarak takdir edilmistir.

Tablo. 66 Nihai Deger Tablosu;

istanbul ili, Uskiidar ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 1083 SIGORTAYA ESAS DEGER PAZAR DEGERI PAZAR DEGERI
Ada 68 Parsel iizerinde yer alan “Akasya Kent Etab” — —— —— — —
KDV HARIC (TL) KDV HARIC (TL) KDV DAHIL (TL)
AKASYA AVM 413.649.799,50 1.760.000.000 2.076.800.000
*20 ADET BAGIMSIZ BOLUM TOPLAM DEGERI 2.940.192,00 26.543.000 31.057.240
TOPLAM 416.589.991,50 1.786.543.000 2.107.857.240

*Ayrintill dederleme tablosu ekte sunulmustur.

T.CM.B. 25.12.2015 tarihi Doviz Kurlar1 1 USD =2,9123.-TL (Alis), 1 USD =2,9175.-TL (Satis), 1 Euro =3,1904-TL (Alis), 1 Euro
= 3,1962.-TL (Satis) esas alinarak hesaplanmistir. Raporda beliritlen dederlerin tamami KDV Harig dederferdir.

Giilnur GELIiK DiDEM OZTURK
Sehir Plancisi-M.B.A. Y.Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 402861 SPK LISANS NO: 402394
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI

/

Aysel AKTAN
Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 400241
SORUMLU DEGERLEME UZMANI

2

122

15_400_176_02



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

10. RAPOR EKLERI
KONUT VE OFISLERIN KiRA VE SATIS DEGERLERI

W

HARMONI

A / KULE BLOK

B.B.  KULLANIM ALANI (m?) K.D.V. AL A?\l':n'; AN B gﬁﬁ'gﬁﬂ KiRA DEGERI SIGORTAYA K.D.V. HARIC SATIS ~ K.D.V. DAHIL SATI§
NO NITELIGi ORANI e BRUT ALANI (m?) (TL/Ay) ESAS DEGER (TL) DEGERI (TL) DEGERI (TL)
A Giris 258 OFiS 272,80 18% 90,60 363,40 11.967,74 335.544 2.350.000 2.773.000
TOPLAM 272,80 90,60 363,40 11.967,74 335.544 2.350.000 2.773.000
B / YATAY BLOK
:l.g. K:ILTLQI%,IV\ BFO'?UGAIAMBSI;%]T g,& \’{l,l ALA?I'&"\";AN Bgﬁjﬂgﬁﬂ KiR(?L/DAEGERi SIGORTAYA ESAS  K.D.V. HARIC SATIS  K.D.V. DAHIL SATIS
ALANI (m?) GELEN PAY BRUT ALANI (m?) Y) BECER QS BECERRC PEEERY)
B 13 167 KONUT 134,05 1% 54,80 188,85 5.164 164.882 1.550.000 1.565.500
B 15 192 KONUT 165,50 18% 71,51 237,01 5.667 203.565 1.700.000 2.006.000
B 15 193 KONUT 162,70 18% 68,24 230,94 5.571 200.121 1.695.000 2.000.100
B 15 196 KONUT 158,55 18% 65,95 224,50 6.447 195.017 1.930.000 2.277.400
B 15 197 KONUT 165,40 18% 71,51 236,91 6.725 203.442 2.018.000 2.381.240
B Giris 200 OFIS 112,30 18% 56,49 168,79 6.849 138.129 1.395.000 1.646.100
B Giris 201 OFiS 78,15 18% 40,89 119,04 4.516 96.125 915.000 1.079.700
B Giris 202 OFIS 85,85 18% 43,29 129,14 4.960 105.596 1.005.000 1.185.900
B Giris 203 OFiS 121,70 18% 57,30 179,00 6.641 149.691 1.360.000 1.604.800
B Giris 204 OFiS 78,15 18% 40,83 118,98 4.516 96.125 915.000 1.079.700
B Girig 205 OFiS 78,10 18% 40,82 118,92 4.513 96.063 915.000 1.079.700
B Giris 206 OFiS 133,35 18% 55,73 189,08 7.277 164.021 1.490.000 1.758.200
B Girig 207 OFiS 136,65 18% 53,79 190,44 7.457 168.080 1.515.000 1.787.700
B Girig 208 OFIS 80,45 18% 41,93 122,38 4.562 98.954 935.000 1.103.300
B Giris 209 OFiS 80,50 18% 39.66 120,16 4.565 99.015 935.000 1.103.300
B Girig 210 OFIS 116,60 18% 54,48 171,08 6.363 143.418 1.290.000 1.522.200
B Giris 211 OFiS 82,65 18% 42,83 125,48 4.687 101.660 960.000 1.132.800
B Giris 212 OFiS 35,65 18% 20,22 55,87 2.098 43.850 435.000 513.300
B Girig 213 OFiS 111,30 18% 48,95 160,25 6.074 136.899 1.235.000 1.457.300
TOPLAM 2.117,60 969,22 3.086,82 104.650 2.604.648 24.193.000 28.284.240
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