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1. RAPOR BILGILERI

REViZYON

RAPORUN TARIiHi
RAPORUN NUMARASI
RAPORUN TURU ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

KONTROL

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

DEGERLEME TARIHi
DAYANAK SOZLESMENIN TARIHiI
DAYANAK SOZLESMENIN NUMARASI :

RAPORUN KURUL DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME
AMACIYLA HAZIRLANIP
HAZIRLANMADIGINA iLiSKIN
ACIKLAMA

DAHA ONCE DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA ILiSKiN
BiLGI

Dederleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulunun
07/02/2011 tarih ve 144-1460 sayil vyazisinda
belirtilen dlzeltme ve dedisiklikleri icerecek sekilde
18/02/2011 tarihinde revize edilmistir.

13.12.2010
2010_300_06_03

Istanbul ili, Beyoglu Ilcesi, Asmalimescit Mahallesi,
Istiklal Caddesi Isveg Sokadi, 1 pafta,

310 ada, 1 parsel no’lu; 2.642,50 m2 arsa alanh
“Apartman, Yazihane, Magazalar” nitelikli
gayrimenkulde

Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
mulkiyetindeki 540/3600 hissenin adil piyasa
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

Mehmet Emin KIZILBOGA
SPK Lisans N0:401040
Dederleme Uzmani
Isletmeci

Nazen TOMEN

SPK Lisans N0:400645
Degerleme Uzmani

Y. Mimar

Ozgiin BEKAR

SPK Lisans No: 400425
Sehir Plancisi

Genel Mudir

26.11.2010
12.11.2010
2010_300_06

Rapor GYO igin dizenlenmistir.

Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)
12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri:VIII No:35 Teblig’'inin ekinde
belirtilen bilgileri asgari olarak icerecek sekilde
hazirlanmigtir.

27.01.2010 tarihli 2010_300_001_003 no.lu raporda
Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’ye
ait 540/3600 hisse degeri

KDV Harig; 6.545.000 TL(Altimilyonbesyuzkirkbesbin
Tark Lirasi)‘dir.
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2. SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI

SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI

MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR

: VEKTOR GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

Kisikli Mah., Alemdag Cad., Masaldan Is Merkezi, A
Blok, No:46 USKUDAR/ISTANBUL

: YAPI KREDI KORAY GAYRIMENKUL YATIRIM

ORTAKLIGI A.S

Elit Residence , 19 Mayis Caddesi, ismet Oztiirk
Sokak No:17 Kat:17 D:42 Sisli 34360 Istanbul

Istanbul ili, Beyoglu Ilcesi, Asmalimescit Mahallesi,
Istiklal Caddesi isveg Sokadi, 1 pafta,

310 ada, 1 parsel no’lu; 2.642,50 m2 arsa alanh
“Apatman, Yazihane, Magazalar” nitelikli gayrimenkulde
Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
mulkiyetindeki 540/3600 hissenin adil piyasa

dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. Mlsteri
tarafindan getirilmis bir sinirlama bulunmamaktadir.
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3. DEGERLEME KONUSU HAKKINDA BiLGILER

3.1.GAYRIMENKULUN YERI, KONUMU, TANIMI VE TAPU KAYITLARINA ILISKiIN
BILGILER

3.1.1. GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU

Rapora konu tasinmaz (Narmanl Han), Istanbul ili, Beyoglu Ilcesi, Asmalimescit Mahallesi, Istiklal
Caddesi tiinel kisminda, Isvec Baskonsoloslugu karsisinda, Ziraat Bankasi Sanat Galerisi bitisiginde yer
almaktadir. Galata Antik Otel ve Beyoglu Belediye Binasi’'na 118 m mesafededir. 3 yola cephesi
bulunmaktadir. (Istiklal Caddesi, Miieyyet Sokak, Sofyall Sokak). Metro ve tramvay duradina yiriime
mesafesindedir. Istiklal Caddesi, istanbul'un en eski semtlerinden biri olan Beyoglu'nun merkezi
sayllabilir. Cadde boyunca madazalar siralanmaktadir. Alisveris igin ideal bir mekan olmanin yani sira
sinemalari, kitapgilari, sergi alanlari, tiyatrolari ve mevcut mimarisi ile bir kiltiir merkezidir. Irili ufakl
kitapgilar, sinemalar, barlar, cafeler, eglenilebilecek cok sayida mekani da igerisinde barindirmaktadir.
Cadde, pnomatik dubalarla arag trafigine kapatilmis ve cadde boyunca nostaljik tramvay hizmeti
sunulmustur. Yaya sirkllasyonu yogun olan cadde, edlence-turizm- ticari-perakende fonksiyonlu
olarak gelismistir. Istiklal Caddesinde; Tiinel-Galatasaray Lisesi arasi ve Galatasaray Lisesi-Taksim
arasi olarak ayrim yapilabilmektedir. Galatasaray Lisesi-Taksim arasi yaya sirkiilasyonu daha yogun
oldugundan tasinmazin bulundudu tiinel kismindan yaklasik olarak %15-20 daha dederlidir. istiklal
Caddesi’nin (tasinmazin bulundugu kisim) tlinel kisminda, énceki yillarda sirkilasyon daha az iken,
Gloria Jeans, Starbucks gibi kahve zincirlerinin gelmesi ve eglence mekanlarin artmasi, yaya insan
sirkllasyonunu bu kisimda da arttirmistir. Teknik altyapisi tamdir. Egitim, saglik, kamu ve her tlrli
sosyal donatiya yakin konumdadir. Istiklal Caddesi'nin giinliik yaklasik 1.000.000 ziyaretgisinin oldugu
dusinilmektedir.
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Beyoglu Metro Duragi Atatiirk Kopriisii

Kabatas IDO 1.620 m | Galata Kopriisii 800 m
Taksim Meydan 1.280 m | Bogazigi Kopriisii 5.200 m
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3.1.2. GAYRIMENKULUN TANIMI

Rapora konu olan tasinmaz;
Istanbul 1li, Beyoglu Iilgesi,
Asmalimescit Mahallesi, 1 pafta,
310 ada, 1 parselde, 2.642,50
m2 yUzOlgimli arsa Uzerinde
bulunan; apartman, vyazihane,
madazalar olarak tapuya kayitli,
tarihi Narmanli Han (Narmanlh
Yurdu) olarak bilinen tescilli
binadir.

Narmanh Han Insa tarihi: 1843
Mimari: Italyan mimar, Giuseppe
Fossati

1800°1G  yillarin  sonlarinda Rus
Elciligi'nin hizmet binalan olarak
insa edilen Narmanh Han, 20.
yuzyill baslarina kadar cesitli
eklemelerle genigletilmistir.
1933'te Narmanl ailesine satilan
binalar, daha sonra madaza, biiro,
konut ve sanat atdlyesi olarak
kullanilmigtir. Binada  yasamis
olanlar arasinda Ahmet Hamdi
Tanpinar, Aliye Berger ve Bedri
Rahmi Eylboglu gibi sanat ve _
yazin hayatinin Unlu isimleri de yer -
almaktadir

Han'in Istiklal Caddesi'ne bakan kismin zemin kati ile Han giris kismi mevcutta tadilati
yapilmis ve kiraya verilmistir, geriye kalan kisimlar harap vaziyettedir. Koruma
Kurulu’nun, izin verdigi o6lcide, yeniden insa veya esasl tadilatin yapilmasi
gerekmektedir.

Han 5 bloktan olusmaktadir. 3 yola cephesi bulunmaktadir.

A-Blok, Istiklal Caddesi, B-Blok Miieyyet Sokak, C-Blok Sofyali Sokak cephelidir.

D-Blok yan parseldeki tasinmaz ile bitisik, E-blok avlu igerisine bakmaktadir.

3 cepheden de Han’a giris bulunmaktadir. (mevcutta girisler kapatiimistir.)

Hanin girisi A Blok'ta bulunan ve Istiklal Caddesi ile avluyu birbirine baglayan kapi ile
saglanmaktadir.

5 bloktan olusan Han, toplam kapali alani 5.557,70 m2’dir.

Yigma kagir tarzinda insa edilmistir.

Tasinmaz topografik yapi itibari ile diiz bir parsel lzerinde konumlanmis olup 2. derece
deprem bélgesi igerisindedir.
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ic Mekan Ozellikleri:
A-Blok

. A Blok: Istiklal Caddesi’'ne yaklasik 41 m cepheli olan bloktur. Bloktaki diikkanlarin

biylk bir bélimi halen kullaniimaktadir. Blogun ortasindaki avlu ile Istiklal Caddesi'ni

birbirine  badlayan han

giris kapisi bulunmaktadir.

A Blok; kismi bodrum +

zemin + ara kat + 1

normal kat + gati katindan
olusmaktadir.

. 180 A kapi no’lu dukkan;

hediyelik esya madgazasi,

180 B kapi no'lu dikkan

Bota Ayakkabi(mevcutta

kapali olup Uzerinde kiralik

degildir yazisi
bulunmaktadir.) 180 C
kapi no’lu dikkan

hediyelik esya madazasi,
180 D kapi no’lu dikkan
SNR Aksesuar (gimiscl), 180 E kapi'nolu dikkan han girisi igerisinde yer alan bife,
180 F kapi no’lu dikkan istiklal Eczanesi olarak faal durumdadir. 180 G kapi no’lu
dikkan bakalit kepenk ile kapatilmis ve atil durumdadir. 180 H kapi no’lu dikkan Aba
Giyim Madazasi olarak faal durumdadir. 180 B ve 180 C kapi no’lu dikkanlar arasindan
180 kapi no’su ile A Blok normal kat giris kapisi bulunmaktadir. Giris kapisi faal olup,
merdivenlerde ara kat seviyesinde 1 adet saatgi bulunmaktadir. Blogun 1.normal katinda
ise sadece faal olarak 1 adet terzihane bulunmakta olup, geri kalan kisimlar atil
durumdadir.
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B Blok: Miieyyet Sokak’a (eski adi ile isvec Sokak) cepheli bloktur. Blok; kismi bodrum +
zemin +ara kat + 1 normal kat + cati katindan olusmaktadir.

2, 4A ve 4B kapi no'lu dikkanlar kepenkleri kapali ve atil durumdadir. 4C kapi no’lu dikkan
cay ocadi olarak faal, 4D kapi no’lu dikkan kepenkleri kapali ve atil durumdadir. Avlu
kismina bakan cephede 7/6 no’lu B Blok girisi ile 7/6A, 7/6B, 7/6C ve 7/6D no’lu dikkanlar
atil durumdadir. Blogun normal kati ve geri kalan kisimlar atil durumdadir.

J

ey
5

RALLLL 1) VA "N \‘ .‘

C Blok: Sofyali Sokak’a cepheli bloktur. Blok; kismi bodrum + zemin + kismi ara kat + 1
normal kattan olusmaktadir.

7/7D ve 7/7C nolu diikkanlar yerinde birlestirilerek Kése adli restaurant&bar olarak hizmet
vermektedir.

7/7B kapi no’lu, 7/4 kapi no’lu ve 7/1A kapi no’lu dikkanlar kepenkleri kapali ve atil
vaziyettedir. Avlu kismina bakan cephede 7/1 no’lu C Blok girisi ile, 7/1B ve 7/7A no’lu
dikkanlar atil durumdadir.
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D Blok: Komsu parsele cepheli bloktur. Blogun bliylk bir kismi atil durumdadir. 7/2C kapi
nolu Seref Ozalit adh avlu da yer alan diikkan, 180 D kapi no’lu diikkan SNR Aksesuar
(giimisci) ile 180 F kapi no’lu diikkan Istiklal Eczanesi arasinda kalan hanin avlu girisinde
yer alan ve kapi numarasi olmayan dikkana tasinmistir. Blok; kismi bodrum + zemin + 2
normal kat + cati katindan olusmaktadir. Blogun i¢ avluya bakan 7/2A, 7/2B, 7/2, 7/3A ve
7/3B kapi no’lu dikkanlar ve girisler kapali ve atil durumdadir. 7/3 kapi no’lu D Blok girisi
faal durumdadir. Blogun diger kisimlari ve katlar atil durumdadir.

E Blok: han igerisindeki avluda insa edilmis bloktur. Blogun zemin kati, han yonetimi ve
Beyogdlu 2. Noteri olarak kullanilmaktaydi. Mevcutta atil vaziyettedir. Blok; kismi bodrum +
zemin + 1 normal kat + ¢ati katindan olusmakta olup, atil durumdadir.
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NARMANLI HAN

3.1.3. TAPU KAYITLARI

1 PAFTA 310 ADA 1 PARSEL

iLl : | ISTANBUL

iLCEsi BEYOGLU

BUCAGI -

MAHALLESI |:|ASMALIMESCIT
SOKAGI : | ISTIKLAL CAD. ISVEC
SINIRI PLANI GIBIDIR
PAFTA NO 1

ADA NO 310

PARSELNO |:|1

YUZOLGUMU | : | 2.642,50 m?2
NITELIGI : | APARTMAN, YAZIHANE, MAGAZALAR

YEVMIYE NO | : | 3537

CiLT NO 1

SAHIFE NO |:|143

MALIK : | YAPI KREDI KORAY GYO....coirreuirrrrenssrssnsssrssnssrsenas 540/3600
FETHIYE MELIKE NARMANLL......cocoiieeeeeeeeeeee e 340/3600
HUNKAR BILGE ALKOR .....cooeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 340/3600
IBRAHIM HILMI NARMANLL.....cocoooeeeeeeeeeeeeeeeeereeenen e .255/3600
ZELIHA LEYLA KOTAN. ..ottt 255/3600
NECLA AKSOY ..ottt eeeeeeeeee e eer e etes s e eeneses e eeeen e 255/3600
HALIL FAHRI NARMANLI. ..o 255/3600
AYSE HALE BOZKURT ..ottt 170/3600
ZEYNEP HUMA NOYAN. ..ot 170/3600
ABDULEHAT GERAY BILIMER......cccoiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeree 170/3600
HATICE ULKER GERMEN......cooooeeeeeeeeeeeeeeeeee oo 170/3600
FATMA INCI BILIMER . .....uumiioiceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen 170/3600
AMINE NUR BILIMER ..o 170/3600
HATIRA TUAN NARMANLI. ..ot 85/3600
SITKI HALUK NARMANLL.....coouimimieieeiieeeeeeeeeeeee e 255/3600
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Arka Sayfadadir ......

TKTIENBT

1/3 hicsesi Fethiye Melike Narrenli, /9 hissest Hlnkar
Bilge Alkory,l/:2 hissesi ibrahiam Hilmni Narzanl:, 1/12 his
sesi Zeliha 111ls Kotan, /12 hisessi Necla Rksoy,1/12 his
=est Halil Fahri Marsanli, 1718 hissesi Ayse Hale Borzkurt,
1/18 RHissesi Zeyneb HUma MNoyan, 1/18 hissesi Abdiiiehat Ge
ray Biliser,1/18 hissesi Hatice Ulker Germeny1/18 hissesl
Fatma inci Bilimer, 17318 hissesl Amine Nur Bilimer,1/36 his
sesi Hatira Tuna Marsanli,3/36 hissesi Saths Haluk Naraan
11 adlarina kayitl: olup tamaminy 3800 itibar cdevek Fet
hiye Melike Narsanly ve Hunkar Bilge Alkor'un 400/3800 er
hissesinden 340/3600 er hisseyi kendilerinde birakip kKalan
60/3600 arden 120/35003ibrahin Hilmi Marmanlig;Zeliba Leyla
Kotan Necla Aksoy veHalil Fahri MNaraanii?min 30073600 er
hissesinden 255/360¢ er hisseyi kendilerinde birakip kalan
4E/3600 erden 180/36003Ryg5e Hale Bozkurt, Zeyneb Wilna Noyan
Abdiilehat Beray Bilieer,Hatice Ulhor Gorsen,Fatsa inci Bi
liner ve flaino Nur Biliaer'in 200/3500 er hissesinden 170/
3600 g hisseyt kendilerinde birskip kalan 30/3600 erden
180/3600 Hatira Tuna Narnanli'nin 100/3600 nissesinden 85/
3800 hisseyi kendinde birakarak kalan 15/3600 ve Sitkil Ha
luk Narwanli'nin 300/3600 hissesinden 2%5/2800 hisseyi ken
dinde bivakarak kalan 45/3600 hisseyi ki tagineazin toplas
S40/3600 hisseeini toplam B78.000,000,000(sekizyiizyetniyse
hizmilyar)TL.bedelle Yapr Kredi-Koray Gayrimenkul Yatairano
Drtakl:g: Anonia Sirketi’ne satiglarindan tescil edildi

BAGIMSIZ BOLOM

Maliklert Arda Sayfadadir.

Tacti

IKLER?
Fethiye Meliks NARMANLI : Mehmet Sitki kiza 340/3600 _ipkn
HUnkar Bilge ALKOR 7 Mehoet Githka kiza 34072600 iplkp
ibrahia Hilmi NARMANLI 1 Hiszeyin Auvni sflu 2TT/ 3600 ipky
Zeliha Leyla KOTAN * Hiseyin Avni Niz3 255/3600 ipkp
Meeta, RHE0Y 3 Museyin Avni k323 BYS/ 3600 ipka
11T Pohri NARMANLI t Huseyin Avni oglu 2I5/3600 ipkp
y§e Hale BOZKURT : Abdullah VUehbi kaza. 17073600 ipkp
S ZEyred; Hiina NOYAN 1 Abdullan NVehbi Hizi. 17073800 ipkh
Fbgit e Gevay BiLIMER : Abdullah Vehbi oflu. 170/3600 ipkp
Hahieg Diker GERMEN : Abdullan Yehbi Wiz:. 170/3600 ipkp
inpi BILINER t Abdullah Vehbi Hizi. 170/3600 ipkp
L, Anine Ilu'r BiLiMER : Abdulleh VYehbi u3z:. 170/3800 ipkp
Hakara Tuna MARNMANLI 1 Ali Serafettin Hazi. B%/3600 ipkp
Stttk Haluk MNARMANLI : Mustafa Orban offiu . 255/3600 ipkp
Yapi1 Kredi-Koray Bayrisenkul Yatirain Ortakligy 8.5. 540/380p
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istanbul II Numarali Koruma Bélge Kurulu tarafindan kabul edilen Réléve Projesi
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3.3.DEGERLEMESiI YAPILAN GAYRIMENKUL iLE iLGiLi VARSA SON UC YILLIK
DONEMDE GERCEKLESEN ALIM-SATIM ISLEMLERINE VE GAYRIMENKULUN
HUKUKI DURUMUNDA MEYDANA GELEN DEGiSIKLIKLERE (IMAR PLANINDA
MEYDANA GELEN DEGiSiKLIKLER, KAMULASTIRMA ISLEMLERiI V.B.)
ILIiSKIN BILGI

TAPU siciL MUDURLUGU Tasinmazlar son (g yilda herhangi bir satisa konu
BILGILERI : | olmamistir.

(Son Ug Yilda Gergeklesen Alim-Satim Bilgileri)

21.05.2009 tasdik tarihli 1/5000 olgekli . Beyoglu Koruma
Amacgli Nazim Imar Plan’'nda “Kentsel Sit Alani”"nda
kalmaktadir. 1/5000 plandan sonra 1/1000 oélgekli koruma
amacl imar plani Beyoglu Belediyesi ve istanbul Blyiiksehir

BELEDIYE BiLGILERI Belediyesinin musterek galismasi sonucunda hazirlanarak ilgili
(imar Planinda Meydana Gelen | onama mercilerine sunuldu, bugiin gelinen siregte henuz
Degisiklikler, Kamulastirma islemleri V.B. onaylanma islemleri tamamlanmamis olup, kisa slre iginde
Bilgiler) onanmasi beklenmektedir. 1/1000 6lgekli Koruma Amagl imar

Plani yurarlige girinceye kadar imar uygulamalar ilgili kamu
kurumlarinca verilmemektedir.. Narmanli Hanin, restorasyon
proje calismalari, 1/1000 o&lgekli planlarin  onaylanmasi
asamasini beklemekte olup, stireg devam etmektedir.

istanbul II Numaral Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Bélge Kurulu

Toplanti Tarihi ve No: 09.07.2009-195

Karar Tarihi ve No: 09.07.2009-2775

KARAR

© 07.07.1993 tarih 4720 sayili kurul karari ile Kentsel Sit Alani’'nda kalmaktadir.

e Tasinmaz (zerindeki bina; 13.06.1971 tarihinde 5899 sayili kurul karari ile tescil edilmistir.

e Tasinmaz (zerindeki binanin koruma grubu; 21.06.2000 tarih 11963 sayili kurul karari ile "2.derece
“olarak belirlenmistir.

e Tasinmaz igin hazirlanan Avan Proje, 16.08.2000 gin ve 12105 sayili kurul karari ile onaylanmistir.

e Istanbul 3. Idare Mahkemesi’nin 31.05.2005 tarih ve 01/501 sayil yiiriitmeyi durdurma kararina
istinaden 11.07.2002 tarih ve 14138 sayili kurul karari ile 21.06.2000 tarih ve 11963 sayili karara
islem yapiimamasi karari alinmistir.

e Istanbul 1 No’lu Koruma Kurulu’nun 08.10.2003 giin 15420 sayili kararinda belirtildigi izere,
“tasinmaz ile ilgili Istanbul 3. idare Mahkemesi’nce alinan 28.02.2003 giin ve 2003/163 sayili kararin
uygulanmasina réléve ve grup karari konusunun ise Istanbul 3.idare Mahkemesi'nce iptal edilen
kurulun 21.06.2000 giin ve 11963 sayili karari ile onayl réléve ve detaylari kurul dosyasinin
mahkemeden iadesini takiben degerlendirilebilecegine karar verildi” denilmektedir.

¢ 14.01.2009 tarih ve 2322 sayili karariyla réléve ve analiz paftalari uygun bulunarak grup tayininin
sistem detaylarinin getirilmesinden sonra degerlendirilebilecedi belirlenen Narmanl Hani’nin
(Narmanli Yurdu)detay cizimlerini ileten 25.02.20009 tarih ve 470 sayiyla kayitli,

e A-blogun anitsal degerinin diger bloklardan farkli oldudunu belirterek bu durumun grup tayini
yapilirken gbéz énine alinmasini isteyen 17.03.2009 tarih ve 652 sayiyla dilekceler okundu, ekleri
incelendi, gérismeler sonucunda;

e A-blok koruma grubu I, diger yapilarin koruma gruplarinin II olarak belirlenmesine,
sistem detayi ve nokta detaylarinin uygun bulunduguna karar verildi.
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3.4.TAPU INCELEMELERI

3.4.1. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULLER iLE iLGiLi HERHANGI BiR
TAKYIDAT (DEVREDILEBiLMESINE ILiSKIN SINIRLAMA) OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BiLGi

Beyoglu Tapu Sicil Midiirliigii’'niin 25.11.2010 tarihli yazili takyidat bilgileri
(310 ada 1 parsel)

REHINLER BOLUMUNDE:

Rehin yok.

SERHLER BOLUMUNDE:

» Tum hissedarlarin %27’seri kesin %33 kat karsiligi olmak tzere %60'ar hisselerinde Yapi
Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. lehine satis vaadi serhi (15.06.2001 tarih 3536
yev.)

< Ihtiyati Tedbir: Beyoglu 2. Asliye Ticaret Mahkemesi'nin 17.06.2008 tarih

2008/269 sayili, Mahkeme Miizekkeresi sayili yazilari ile.
BEYANLAR:

> Korunmasi gerekli kaltlir ve tabiat varlididir. (24.06.1986 tarih 2039 sayih)
> Eski eserdir. (23.06.1988 tarih 2937 sayil)
» Korunmasi gerekli tasinmaz kultir varhigidir. (06.12.2005 tarih 4483 sayili)

X ihtiyati Tedbir Konulmasinin Nedeni: istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Asmalimescit

Mahallesi, 1 pafta, 310 ada, 1 no.lu parselde bulunan Narmanli Han isimli gayrimenkul
Gzerinde arsa pay! karsiliginda insaat yapilmasi konusunda, yiklenici YKK(Yapi Kredi Koray)
ile bu tasinmazin mal sahipleri arasinda, Besiktas 11. Noterligi'nin 25.05.2001 tarih ve
32043 Y. no.lu “Diizenleme Seklinde Gayrimenkul Hissesi Karsiliginda insaat Yapimi ve Satis
Vaadi Sozlesmesi” yapilmistir. Narmanli Han mal sahipleri (14 kisi), ifa imkansizligi ve
temerrit iddialariyla YKK'ya karsi 11.06.2008 tarihinde Beyoglu 2. Asliye Ticaret
Mahkemesi’'nin 2008/269 E. sayili dosyasi ile dava acmislardir. Davacilar dava agarken,
“gayrimenkuliin 15/100 hissesinin davali (YKK) adina olan tapu kaydi (izerine ihtiyati tedbir
konulmasini” da talep etmislerdir.
Mahkeme, ihtiyati tedbir sartlarinin olustugunu kabul ederek, 12.06.2008 tarihli ek kararla,
davacilar vekilinin talebinin kabuliine, Beyoglu, Asmalimescit Mahallesi, istiklal Caddesi’nde
bulunan 1 pafta, 310 ada, 1 parsel sayili tasinmazin davali sirket adina kayitl 540/3600
(15/100) payi lizerine ihtiyati tedbir konulmasi seklinde karar vermistir.

Dava dosyasl isbolim itirazi nedeniyle Beyoglu 1. Asliye Hukuk Mahkemesi’'ne gonderilmis olup, bu

mahkemenin 2008/362 E. sayili dosyasi tizerinden halen devam etmektedir.

“htiyati tedbir” terkin edilmedikce, iiclinci kisiler lehine hak dodurucu bir islem yapilamaz.
S6z konusu serh ile ilgili mahkeme sireci devam etmektedir.
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3.4.2. VARSA SOZ KONUSU GAYRIMENKULUN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
PORTFOYUNE ALINMASINA SERMAYE PiIYASASI MEVZUATI HUKUMLERI
CERCEVESINDE ENGEL TESKiL EDIiP ETMEDIGI HAKKINDAKI GORUS

Halen, GYO portféytnde bulunan degerleme konusu tasinmazin, GYO portfoylinde bulunmasinda
sakinca yoktur.

3.5.DEGERLEMESI YAPILAN PROJELERIN iLGiLI MEVZUAT UYARINCA GEREKLI
TOM IzZINLERININ ALINIP ALINMADIGI, PROJESININ HAZIR VE
ONAYLANMIS, iNSAATA BASLAMASI IiCIN YASAL GEREKLIiLIGI OLAN TUM
BELGELERININ TAM VE DOGRU OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BiLGi VE PROJENIN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
PORTFOYUNE ALINMASINA SERMAYE PIYASASI MEVZUATI HUKUMLERI
CERCEVESINDE BIR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Dederleme, proje dederlemesi dedildir.

3.6.YAPI DENETIM KURULUSU VE DENETIMLERI

DEGERLEMESI YAPILAN PROJELER ILE ILGILI OLARAK, 29/6/2001 TARIH VE 4708 SAYILI YAPI DENETIMI HAKKINDA
KANUN UYARINCA DENETiM YAPAN YAPI DENETiM KURULUSU (TICARET UNVANI, ADRESI VB.) VE DEGERLEMES{
YAPILAN GAYRIMENKUL ILE ILGILI OLARAK GERGEKLESTIRDIGI DENETIMLER HAKKINDA BILGI

Yap! Denetim Yasasi geregi tescilli eski eserler yapi denetimden muaftir.
3.7.DEGERLEMESI YAPILAN PROJE

EGER BELiRLi BIR PROJEYE iSTINADEN DEGERLEME YAPILIYORSA, PROJEYE iLISKIN DETAYLI BILGI VE PLANLARIN
VE S0Z KONUSU DEGERIN TAMAMEN MEVCUT PROJEYE ILiSKIN OLDUGUNA VE FARKLI BIR PROJENIN UYGULANMASI
DURUMUNDA BULUNACAK DEGERIN FARKLI OLABiLECEGINE ILISKiN ACIKLAMA

Dederleme her hangi bir projeye istinaden yapilmamistir.
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4. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKiIN ANALIiZLER

4.1.GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZi VE KULLANILAN
VERILER

ISTANBUL iLi

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz, dojuda Kocaeli Siradadlari'nin yiiksek tepeleri, giineyde Marmara
Denizi ve batida ise Ergene Havzasi su ayrimi cizgisi ile sinirlanmaktadir. Istanbul Bodazi, Karadeniz'i,
Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasi'yla Avrupa [*+ 8 B0
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Istanbul niifusunun, 1990 yili itibariyle Tirkiye niifusu igindeki payl % 12,9 iken bu oran Ekim 2000
sayim sonuglari itibariyle 67.803.927 kisilik Tlrkiye nifusu iginde 10.018.735 kisi ile %15'e, Aralik
2007 sayim sonuglarn itibariyle 70.586.256 kisilik Tlirkiye nifusu iginde 12.573.836 kisi ile %17.8’e
ulasmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1 milyon 133 bin kisi, 2000-2007 déneminde yilda
ortalama 400.000 kisi artis gdstermistir. Bu sonuca gére Tirkiye geneline bakildiginda Istanbul'un
barindirdigi nifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu énem agikga gérilmektedir. Turkiye topraklarinin
%9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varli§i agisindan da tlkenin en énemli ili durumundadir.

1997 ve 2000 yillari arasinda Istanbul igin tespit edilen yillik bliyiime oran %2.83'tiir. Daha &nceki
dénemde Istanbul'un yillik ortalama niifus artis hizinin %3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranin bir
kisminin goglerden kaynaklanmasina karsin nifus artis oraninin distidu gozlenmektedir. Bunun
sebepleri Tirkiye genelindeki nifus artis hizinin (dogurganlhk orani) diismesi ve gogiin yavaslamasidir.
1990-2007 arasinda Istanbul’un niifus artis orani %4,39 olmustur.

2005 yilinda Istanbul niifusu 11,48 milyondur. Tirkiye nifusu igindeki pay ise % 15.8'dir. Niifus artis
hizi yavaslamakta olup, 2000-2005 déneminde ortalama %2.75, 2005 yilinda ise % 2.5 olmustur.
Istanbul’da nifusun dnemli bir belirleyicisi olan gé¢ orani da yavaslamis 2000-2005 déneminde
toplam 252.000 olmustur.

2005 yilinda % 2.5 olan nifus artis hizinin izleyen 5 yil % 2.4, sonraki 5 yil % 2.3 olacadi ve nifusun
2015 yilinda 14.48 milyona cikacadi 6ngorilmektedir. Tlrkiye’nin de niifus artis hizi yavaslayacagi ve
2015 yilinda Istanbul nifusunun payl %17.8’e civarinda olacadi disinilmektedir. istanbul'da niifus
artisi %80 kent kaynakl, %20 ise goc kaynakl olacaktir. Nufus artis 6ngorilerine bagl olarak
Istanbul’da kentsel hane halki sayisi da 2005 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona cikacaktir.

Istanbul ili sinirlan icerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar Batida; Avcilar, Kiiclikgekmece,
Blylkcekmece, Arnavutkéy, Catalca, Silivri, Bakirkdy, Bahcelievler, Badcilar, Glingdren, Esenler,
Bayrampasa, Basaksehir, Beylikdlizli, Zeytinburnu, Fatih, Eminonl, Beyodlu, Besiktas, Sisli,
Kagithane, Sariyer, Gaziosmanpasa, Eylp, Sancaktepe, Silivri, Doduda ise; Uskiidar, Beykoz, Sile,
Kadikdy, Kartal, Pendik, Tuzla, Umraniye, Adalar, Maltepe, Sultanbeyli, Cekmekdy, Atasehir
bulunmaktadir.
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BEYOGLU iLCESi

20 Nisan 1924'te Beyodlu Belediyesi kuruldu. Cumhuriyetin ilk yillarinda Begsiktas, Sisli, Kemerburgaz'i
da kapsayan Beyodlu, 1930'da Besiktas'in ayrilmasi, 1936'da Kemerburgaz'in Eylp'e baglanmasi,
1954'de Sisli ilgesinin kurulmasiyla buglinki haline zemin olusturuldu.

1970'de mahallelere ayrildi. 1984'e kadar Istanbul Belediyesi'ne bagh sube olarak sube mudiirlerince
ybnetilen Beyoglu, 1984'de Bliyiiksehir ve Ilce Belediyeleri icin gikartilan "Yerel Yénetimler Kanunu"
cergevesinde yeniden yapilanarak 45 mahalleyi kapsayan "Beyoglu Belediyesi" mevcut statlstni
almistir.

Beyoglu Ilgesi, Istanbul ilinin Avrupa yakasinda, Istanbul Bodazinin giiney kesimi ile Hali¢ arasindadir.
Dogusunda Besiktas ve Istanbul Bogazi, batisinda Hali¢, kuzeyinde Sisli, kuzeybatisinda Kagithane,
Gineyinde Marmara Denizinin bir girintisi olan Istanbul Limani ile gevrilidir. Ekili, dikili, orman ve dogal
kaynaklari yoktur. Arazi yapisi olarak engebeli bir durum arz etmekte olup, merkezi bélgedeki yerlesim
alani sik binalardan olustugu, merkezi bolge disindaki mahallelerin ise, gece kondu tabir edilen ikamet
ve isyerlerinden meydana geldidi, yesil alan bakimin ise zengin olmadigi gérulmektedir.

Ilgenin yizélcimi ise 8.76 km?2 dir. Ilcede Marmara Bélgesi Iklimi hakimdir.Beyoglu ilgesinin denize
yakinhigi nem oranini artirmaktadir. iklimi genellikle sicak olarak kabul edilmektedir. Yillik ortalama
yadis 639 mm.dir. Yillik yadisin 401 kis, % 21'i ilkbahar, % 11'i yaz, % 28 sonbahar aylarinda
dismektedir. Ilgcenin hakim riizgarlar % 33 kuzeydogudan poyraz, kuzeybatidan karayeldir.

Beyoglu Ilcesi, Cumhuriyet déneminin ilk yillarinda Merkez, Besiktas, Sisli ve Taksim bucaklarindan
meydana geliyordu. Ancak 1930’da Besiktas ve 1954'te Sisli ilcesinin kurulmasiyla Beyoglu ilgesini
Merkez ve Taksim Bucagi olusturmustur. Beyoglu ilcesi, 1970’den beri mahallelerden olusan bir yapiya
sahiptir. Istanbul’'un merkez Ilgesi olan Beyoglu ilcesinin Bucak ve kdyleri bulunmamakta olup, 45
Mahalle Muhtarhidi vardir.

2000 Yili Niifus sayimi sonuglarina gére toplam 231.900 kisilik niifusuyla Istanbul ili toplam niifusunun
% 2.33'Un0, Turkiye toplam nifusunun % 0.34’Gnld barindirmakta ve nifus sayimina gore nufus artis
hizi %0 1.26 olmustur. Istanbul metropoliiniin merkezinde yer alan 8.76 kmz2 lik ilgede km2 ye 264
kisi dismekte, Istanbul’da km2 ye 1.922 kisi, Tirkiye'de ise km2 88 kisi diismektedir. Yogunluk
bakimindan Ulke ortalamasinin Gizerindedir. Beyoglu ile ilgili tim veriler gece nifusu(ikamet eden) baz
alinarak elde edilen verilerdir. Ancak sahip oldugu ticaret, hizmet gibi konulardaki fonksiyonlar
nedeniyle glindiz nifusu yaklasik iki milyon kisidir.

Ilge niifusunun % 85 i Tirkge dili kullaniimaktadir. Azinliklar ise % 15'i yabanci dil kullanmakta olup,
gunlik hayatlarinda da Tirkge konusulmaktadir.

Beyoglu Ilgesinde 1219 adet umuma acik dinlence ve edlence yeri, 198 otel-pansiyon, 228 is hani, 3
sauna, 29 sinema, 12 sanat galerisi, 5 tiyatro, 10 kultir merkezi, 7 sinagog, 3 havra, 44 kilise, 95
(93'U faal, 2'si gecici kapal) Cami, 752 dernek-vakif, 49 kitapevi-muzik market ve TRT hizmet binasi
bulunmaktadir.

Beyoglu Merkez Ilge oldujundan ulasimi rahatlikla yapilmaktadir. Havalimani'na ulasim kesintisiz
olmaktadir. Galata Kopriisi ile Eminénii, Atatiirk Képrisi ile Fatih Ilcesine 1991 yilinda Taksim, Tinel
arasinda tramvay vyapilmistir. Taksim’den Sisli'ye bagh Mecidiye kdy ve 4.Levent arasinda metro
baglantisi mevcuttur. Hali¢ icerisinde vapur calismaktadir. Ilcedeki yollarin tamami asfalttir. Iice, deniz
ulasiminda Kasimpasa, Haskdy, Sttlice, Kadikéy, Kartal, Bostanci, Adalar, Marmara, Karadeniz Ege ve
Akdeniz limanlari yurt disina yolculuk yapan gemiler Karakdy Rihtimindan kalkmaktadir.
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4.2.MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALizi,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

2009 ve 2010 yil, ekonomik gostergelerin sekillenmesinde uluslararasi kosullar dnemli belirleyiciler
olmustur. ABD finans sistemi kaynakl olarak kiresel finansal krizin etkileri devam etmektedir.
Uluslararasi Yatinmcilar Dernedinin  (YASED) dederlendirmesine gore, uluslararasi dogrudan
yatinmlara (UDY) iliskin beklentilerde 2010 yilinda tam toparlanma beklentisi bulunmazken, kriz
oncesi donemdeki giris miktarlarina donilmesinin ancak 2011 yilinda mimkin olabilecedi goérullyor.
Dlnya konjonkturine bagimlh olarak krizden gikis noktasinda, Tlrkiye'nin diger Ulkelerden daha hizli
olacagi beklenmektedir.

imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (Yiizde)

Agirhkh Agirhkh Agirhkh Agirhkh
Avlar Oitnlama Avlar Oitalnma Avlar Oftalnm:l Aylar O:talama

200701 77. 200801 779 200901 61.6 201001 68.6
200702 773 200802 780 200902 60.9 201002 67.8
200703 80.3 200803 76.9 200903 58.7 201003 673
200704 80.5 200804 78.6 200904 59.7 201004 72.7
200705 80.8 200805 79.2 200905 64.0 201005 733
200706 81.7 200806 80.3 200906 67.5 201006 733
200707 82.0 200807 79.8 200907 67.9 201007 744
200708 79.6 200808 80.0 200908 68.9 201008 73.0
200709 80.8 200809 773 200909 68.0 201009 73.5
200710 81.6 200810 75.8 200910 68.2 201010

200711 80.8 200811 718 200911 698 201011

200712 79.2 200812 64.9 200912 67.7 201012

S6z konusu veri, imalat sanayi Giretimindeki gelismeler icin 6ncli gésterge olma 6zelligi nedeniyle karar
alicilar agisindan 6nemli bir géstergedir.
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GYODER'in hazirladigi, “Tiirkiye ve Diinya Gayrimenkul Sektor Raporu 2. Ceyrek 2010"da
one cikan gostergeler:
1. ABD ekonomisi ylizde 3.2 blylirken, Euro Bodlgesinde bliylime ylizde 1.7 oldu.
. Bilesik Oncli Géstergeler ekonomik iyilesmede yavaslama gésteriyor.
. ABD ve AB’de beklenti ve gliven endekslerinde iyilesme yavasladi.
. ABD’de ingsaat harcamalari daraldi. Konut satiglar disik seviyede.
. Avrupa Euro bélgesinde insaat sektorl faaliyetleri 10 geyrektir daraliyor.
. ABD'de ticari gayrimenkul fiyatlari endeksi 111’den 112’ ye yulkseldi.
. Turkiye ekonomisi ylizde 10.3 bluyudu.
. Alinan konut yapi ruhsatlari sayisi 185.631 ile sigrama gdsterdi.
. Yilin ilk sekiz ayinda konut kredileri 8.4 milyar TL artti.
. Ikinci ceyrekte 108.017 adet yeni konut kredisi kullanildi.
. Konut kredisi aylik faiz orani ortalama ytizde 0.90’a kadar geriledi.
. Konut satiglari 90.270 adet ile halen kriz dncesi ddnemin gerisinde.
. Konut fiyatlari ve konut kiralarinda duraganlik siriyor.
14. Acilan 7 AVM ile birlikte toplam AVM sayisi 223, toplam kiralanabilir alan blyUklugi 5.49
milyon m2’ye ulasti (ikinci geyrek sonunda).
15. Hane halki tiketim harcamalar yizde 6.2 buyuda.
16. Istanbul ofis piyasasinda MIA bélgesi A ve B tipi ofis bosluk oranlarinda sinirli gerileme siirdi.
17. Ofis, lojistik binasi ve AVM kiralarinda duraganhk sarayor.
18. Yabancilara gayrimenkul satisi 916 milyon dolar oldu. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari 31
milyon dolara distd.
19. Insaat sektérii yiizde 21.9 biiylidii. Kamu kesimi insaat harcamalar kuvvetli artti.
20. Insaat ve gayrimenkul sektérlerinin kredi kullanimi geriledi

OVCoOoONOOTULThh WN

I R
W N = O

2001 yih subat ayindaki kriz déneminde, global likiditenin bollugu ve tim dinyadaki olumlu
gelismelerin etkisiyle Glkemiz krizi atlatmis ve 2005 yilinda genel ekonomik kosullarla paralel olarak
konut sektértinde hizli bir canlanma yasanmistir.

2010 yilinda, Turkiye'de ekonomik blyimenin kazandigi ivme ve referandum sonrasi beklentilerin
iyilesmesi ile birlikte yilin geri kalaninda insaat ve gayrimenkul sektoriinde toparlanmanin slrecedi
dusinulmektedir. Konut sektdriinde, yeni konut stokunun azalmasi ile birlikte yeni konut yatirimlari
artmis, alinan konut yapi ruhsatlarinda 6nemli bir biyime yasanmistir.

Kaynakca-TCMB, TUiK, DPT, TUSIAD, GYODER
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4.3.TASINMAZIN DEGERINI ETKILEYEN FAKTORLER

4.3.1. TASINMAZIN

DEGERINI OLUMSUZ YONDE

SINIRLAYAN FAKTORLER

e Han’in, blylk kisminin, harap ve atil vaziyette olmasi

ETKILEYEN VEYA

4.3.2. TASINMAZIN DEGERINI OLUMLU YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

e Istanbul Ili'nin en merkezi yerlerinden olan Istiklal Caddesi lizerinde yer almasi,
e Toplu ulasim araglarina ve baglanti noktalarina yakin olmasi,

olmasi

Tarihi 6zelligi bulunan Han yGzoélgiminin blyik olmasi
Caddeye olan talebin slrekli artmasi

Teknik altyapisinin tam olmasi

Istiklal Caddesi tizerinde ve avlulu bir mimariye sahip olmasi

4.4. FIZIKSEL DEGERLEMEDE BAZ ALINAN VERIiLER

Yapi Tarzi Yigma kagir

Yap! Sinifi V-D

Yapinin Yasi 167

Yapi Nizami Bitisik(Han-5 bloklu)
Kat Adedi Kismi Bodrum + Zemin + Ara Kat + 1 Normal Kat
Dis Cephe Déklilmus, serpme siva
Kapali Alan (m?2) 5.557,70 m=2

Guvenlik Bekgi

Asansor Mevcut degil

Yangin merdiveni Mevcut degil

Su Deposu Mevcut degil

Elektrik Mevcut

Su Mevcut

Kanalizasyon Sebeke

Dederlemesi yapilan tasinmazlarin alansal blyuklikleri asadidaki gibidir:

Blok Alan M2

A-Blok(B+Z+ara+1+Cati) 1.892,60
B-Blok(B+Z+ara+1+Cati) 1.053,30
C-Blok(B+Z+ara+1+Cati) 755,40
D-Blok(B+Z+ara+1+Cati) 1.337,80
E-Blok(B+Z+ara+1+Cati) 518,60
TOPLAM 5.557,70

Tasinmazin bulundugu, Tunel kisminin, yaya sirklilasyonunun énemli derecede artmis

Tasinmaz toplam 5.557,70 m2 blyUklidge sahiptir.
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4.5. FIZIKSEL DEGERLEMEDE BAZ ALINAN VERIiLER

Insaat kalitesi ile ilgili gorusler asadidaki gibidir.

Insaat Kalitesi Yipranma pay! yuksek

Malzeme Kalitesi : Tarihi yapi igin kullanilan malzeme(dusuk)
Fiziksel Eskime : Mevcut

Fonksiyonel Eskime | : Mevcut

Digsal Eskime : Mevcut degil

Fonksiyonel eskime yani sira fiziksel eskime blUyulk 6lclide gérilmektedir.

4.6. GAYRIMENKULUN TEKNiK OZELLIKLERI VE DEGERLEMEDE BAZ ALINAN

VERILER

Dederleme konusu Han 5-bloktan olusmaktadir. Toplam ylzoélgimi, teknik altyapisi,
eskimesi, restorasyon igin gerekli olan maliyet g6z énliinde bulundurulmustur.

fiziksel

4.7.DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR VE BUNLARIN

KULLANILMA NEDENLERI

Dederleme yapilirken Emsal Karsilastirma Yontemi kullaniimis ve Gelir Yontemi kullanilarak deder

desteklenmistir.

Gelir Yonteminde kullanilan varsayimlar asagidaki gibidir.

Tasinmazin cadde Uzeri zemin ve 1. Kat kullaniminin dikkan/madaza ve Ust katlarin ise ofis olarak

kullanimi varsayilmistir.

e Dederlemesi yapilan tasinmaz toplam ytizélgim{i:5.557,70 mz2,
¢ Tasinmazin restorasyon galismalarinin tamamlanma Orani- 2011:%40, 2012:%60
o Faaliyete gececedi 6ngorilen tarih:2013

e Bosluk Orani+Genel Yonetim Gider Orani: Faaliyete gectidi ilk 2 yil %10, sonraki yillarda %8

o Istiklal Caddesi’‘ne Bakan A-Blok Ortalama Kira Getirisi:112 USD/m?2

e Diger Bloklar Ortalama Kira Getirisi:46 USD/m?2

s Projeksiyon stresi: 10 yil

o Iskonto Orani:%13

s Projeksiyon siiresi sonunda Kapitalizasyon Orani(R0):%10

¢ Maliyet Artis Orani: %4

¢ Kira Artis Orani: %4

e Restorasyon Maliyeti:1.035 USD/m?2

 Gelistirme Maliyeti(muUteahhit kari):Restorasyon maliyetinin yaklasik %30'u

« Bu varsayimlar kullanilarak “Indirgenmis Nakit Akimlari” tablosu olusturulmustur. (4.10 bashg

altinda)

4.8.KULLANILAN DEGERLEME TEKNiKLERINI ACIKLAYICI BiLGILER VE BU

YONTEMLERIN SECILMESININ NEDENLERI

Ulkemizde kullanilabilir olan (g farkli degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu yéntemler sirasiyla Maliyet

Yéntemi, Emsal Karsilastirma Yontemi ve Gelir Kapitalizasyonu ydntemleridir.

MALIYET YONTEMIi: Bu yéntemde, var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden
insa edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin
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ana ilkesi kullanim dederi ile aciklanabilir. Kullanim degeri ise, "Hicbir sahis ona karsi istek duymasa
veya onun dederini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir" seklinde tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkulin 6nemli bir kalan ekonomik émir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode
olmasindan dolayl zamanla azalacadi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkullin bina
dederinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: Isyeri tiriindeki gayrimenkul dederlemesinde en givenilir ve
gercekgi yaklasim piyasa dederi yaklasimidir. Bu dederleme yonteminde bélgede dederlemesi istenilen
gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirilabilir drnekler incelenir.

Emsal karsilastirma yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
e Analiz edilen gayrimenkulln tirG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

e Bu piyasadaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu
ve bu nedenle zamanin énemli bir faktér olmadigi kabul edilir.

e Gayrimenkullin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir stre igin kaldigi kabul edilir.

e Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin dedgerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere
sahip oldugu kabul edilir.

s Secilen karsilastirilabilir érneklere ait verilerin, fiyat dizeltmelerinin yapilmasinda ginimiz
sosyo-ekonomik kosullarin gecgerli oldugu kabul edilir.

GELIR KAPITALIZASYONU YONTEMI: Tasinmazlarin dederi, yalnizca getirecekleri gelire gére
saptanabiliyorsa- 6rnedin kiralik konut ya da is yerlerinde- strim bedellerinin bulunmasi igin gelir
yonteminin uygulanmasi kuraldir. Gelir yontemi ile (zerinde yapi bulunan bir tasinmazin degerinin
belirlenmesinde 6lglt, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal
tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin sirekli olarak kullaniima olasiligina karsin, bir yapinin
kullanilma silresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsihdinin saptanmasinda arsa, yapi ve
yaplya iliskin diger yapisal tesislerin degerleri ayri kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren tasinmazin yillik isletme brit gelirinden, tasinmazin bos kalmasindan olusan
gelir kaybi ve isletme gelirlerinin cikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yapi gelir ve arsa gelirinden
olusmaktadir. Arsa geliri, arsa dederinin bolgedeki tasinmaz piyasasinda gegerli olan tasinmaz faiz
oraninca getirecedi geliri ifade eder. Yapi geliri yapinin kalan kullanim siresi boyunca bdélgedeki
tasinmaz piyasasinda gegerli olan tasinmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapinin kalan kullanim
suresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olusmaktadir.

4.9.UZERINDE PROJE GELISTIRILEN ARSALARIN BOS ARAZi VE PROJE
DEGERLERI

Raporda proje gelistirme yapiimamistir.
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4.10.

NAKIT/GELIR AKIMLARI ANALIZi

GELIRLER

Ortalama

Birim Kira Toplam Kira |Toplam Kira
Blok Alan (USD/m?2/ay) |(USD/ay) (USD/yil)
A-Blok(B+Z+ara+1+Cati) 1.893 112 211.971 2.543.654
B-Blok(B+Z+ara+1+Cati) 1.053 46 48.452 581.422
C-Blok(B+Z+ara+1+Cati) 755 46 34,748 416.981
D-Blok(B+Z+ara+1+Cati) 1.338 46 61.539 738.466
E-Blok(B+Z+ara+1+Cati) 519 46 23.856 286.267

Toplam Gelir (USD) 380.566 4.566.790

YKK GYO Pay!i

0,15

iskonto Orani

0,13

Kapitalizasyon Orani

10%

Arsa
Yuzolgimu
Ada Parsel (m2) Satilabilir Alan
310 1 2.642,50 5.557,70

GIDERLER(USD)

> Kaba Ingsaat Maliyeti (1035 USD/M2 X 5.557,70 M2) 5.752.220
Gelistirme Maliyeti(Miteahhit Kari)%30 (insaat Maliyetinin
%30'u) 1.725.666

310 ADA 1 PARSEL

Toplam Maliyetler

7.477.885

(Son yil

NAKIT AKIS TABLOSU geliri+terminal
gelir)

ins. Tamamlanma orani 0,40 0,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
L. - 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Yillara Gore Giderler
2.991.154,14| 4.666.200,46 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

maliyet artis orani =%4 1,00 1,04 1,08

1-(Bosluk Orani+Genel
Yénetim Gider Orani) 0,00 0,00 0,90 0,90 0,92 0,92 0,92 0,92 0,92 0,92 0,92 0,92
Kira Artis Oranlari(%4) 1,00 1,04 1,08 1,12 1,16 1,20 1,24 1,28 1,32 1,36 1,40 1,44
" . 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Yillara Gore Gelirler
0,00 0,00| 4.438.919,49|4.603.323,92(4.873.677,86(5.041.735,72| 5.209.793,58| 5.377.851,43| 5.545.909,29| 5.713.967,15| 5.882.025,00 6.050.082,86
Yillik Net Gelirler -2.991.154,14] -4.666.200,46| 4.438.919,49|4.603.323,92|4.873.677,86| 5.041.735,72] 5.209.793,58| 5.377.851,43| 5.545.909,29| 5.713.967,15| 5.882.025,00 66.550.911,48

Asadida emsaller béliminde, kira verilerinden faydalanilarak, Bloklar konumuna gore ortalama kira degerleri belirlenmistir. A-Blok igin
ortalama kira degeri 112 USD/m2 (166 TL/m?2), diger bloklarda ortalama kira dederi 46 USD/m?2(68,5 TL/m?2) olarak takdir edilmistir.
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4.11. MALIYET OLUSUMLARI ANALizZI

¥ Kaba ingaat Maliyeti 5.752.220
Gelistirme Maliyeti(Miiteahhit Kar1)%30 1.725.666
Toplam Maliyetler 7.477.885

Restorasyon Maliyeti:1.035 USD/m?2
Gelistirme Maliyeti-(miteahhit kar): Restorasyon maliyetinin yaklasik %30’u

Maliyet Olusumlari’ndaki bilgiler “Indirgenmis Nakit Akimlar” bé&limiinde kullaniimistir. Projedeki
alanlar dikkate alinarak birim restorasyon maliyeti 1.035 USD/m?2 olarak alinmistir.

4.12. DEGERLEMEDE ESAS ALINAN BENZER SATIS ORNEKLERININ TANIM
VE SATIS BEDELLERI ILE BUNLARIN SECILMESININ NEDENLERI

Dederlemesi yapilan tasinmazin bulundugu Istiklal Caddesi lizerinde ve istiklal Caddesi
baglantili sokak lzerinde, tasinmaza yakin konumlu satilik ve kiraliklar diikkan ve ofisler
incelenmistir.

Tasinmazin cepheli oldugu cadde ve sokak, 2010 yili arsa m2 rayig degerleri:

Istiklal Caddesi:18.000 TL

Sofyall Sokak:10.200 TL

Mieyyet Sokak:10.200 TL

Arsa Rayi¢ Degeri Ile Arsa Degeri Hesaplandiginda:
Her 3 sokadin ortalamasi alindiginda bos arsa degeri:2.642,50x12.800=33.824.000 TL
YKK GYO A.S. 540/3600 Hisse Degeri: 4.998.600 TL

SATILIK EMSALLER

Alani Bulundugu Satilik Degeri
Tel (m2) Kat(Fonksiyon) Konumu (TL/m2/)
Realty World Islek pasaj icerisinde, ]
0212 855 88 85 40 zemin kat Istiklal Caddesi 27.750
***Bodurlar Zemin-Diikkan, banka )
0212 632 25 48 300 kiraci Istiklal Caddesi, Taksim 34.533
Flag Emlak Tasinmaza yakin, tiinel kisminda, istiklal Caddesi tizerinde, 186 m? zemin+asma katli
0212 243 96 83 dikkan-isyeri 4.250.000 USD'den satilmistir. (33.133 TL/m?)
Isik Emlak Tiinel kisminda, istiklal Caddesi tizerinde, 137 m? magaza 5.850.000 USD'den satildig
0536 330 00 41 belirtilmistir.(61.916 TL/m?)
Mert GM
0212 352 53 74 160 Zemin-Dukkan Istiklal Caddesi 8.787
*Taximpark Emlak 1. Kat, ici yenilenmis igki )
0212 251 61 20 300 ruhsatli, esyali Istiklal Caddesi 7.400
**Aberg
0542 511 77 80 300 1. kat isyeri Istiklal Caddesi 9.800
****Onder Emlak Istiklal Caddesi, orta
0212 236 78 00 360 1. kat kisim 12.333
wec Point Ara Sokak, islek, (Istiklal
0212 297 01 45 130 Zemin-Dikkan caddesi baglantili) 5.692
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Satilik Emsalleri kullanilarak, Emsal Karsilastirma Yontemi ile Deger Tespiti:

Yillara Gore Gelirler

Ada Parsel Arsa YiuzoélgUnSatilabilir Alan
310 1 2.642,50 5.557,70
GIDERLER
Toplam Maliyetler| 7.477.885
GELIRLER
Toplam Satilabilir insaat Alani (m2) 5.558
Ortalama Birim m?2 Satis Fiyati (USD) 8.000
Toplam Gelir (USD) 44.461.600
YKK GYO Payi 0,15
Iskonto Orani 0,13
31(_) ADA 1 PARSEL
NAKIT AKIS TABLOSU
ins. Tamamlanma orani 0,40 0,60 0,00
Yillara Gére Giderler 2011 2012 2013
2.991.154,00 | 4.666.200,24 0,00
maliyet artis orani =%4 1,00 1,04 1,08
Daire Satis Oranlari 0,30 0,40 0,30
2011 2012 2013

13.338.480,00

18.496.025,60

14.405.558,40

Yillik Net Gelirler

10.347.326,00

13.829.825,36

14.405.558,40

Parsel Uzerindeki A-Blok konum olarak en iyi yerdedir. 1. 2. Ve 3. Emsallerin ortalamasi

alindidinda A-Blok igin ortalama 31.000 TL/m2 satis fiyati, diger bloklar igin diger emsallerin

ortalamasi olan 9.000 TL/m?2 satis fiyati alindiginda ortalama birim satis fiyati 11.913 TL
(8.000 USD/m?2) olarak hesaplamalar yapilmistir.
2 yil icerisinde restorasyonun tamamlanarak 3 yil igerisinde satilacagi varsayilarak,

Emsal Karsilastirma Yontemi Kullanilarak; YKK GYO A.S. 540/3600 Hisse Dederi 6.694.580

TL olarak hesaplanmaktadir.
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4.13. KIRA DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERILER

Degerlemesi yapilan tasinmazlara yakin konumlu ve benzer nitelikteki kiralik isyerleri

incelenmistir.

KIRALIK EMSALLER

Birim Kira
Alan Bulundugu Degeri
Tel (m?2) Kat(Fonksiyon) Konumu (TL/m?2)
Optima zemin-30 istiklal caddesi, orta
0532 589 70 35 90 Asma-60 kisim 200
D&C Emlak istiklal caddesi,
Galatasaray Lisesi'ne
0537 959 66 64 900 zemin+3 kath bina yakin 164
*Taximpark
Emlak 1. Kat, ici yenilenmis igki _
0212 251 61 20 300 ruhsatl, esyali Istiklal Caddesi 73
**Aberg
0542 511 77 80 300 1. kat isyeri Istiklal Caddesi 98
***Bodurlar Zemin-Dikkan, banka Istiklal Caddesi,
0212 632 25 48 300 kiraci Taksim 100
**x*x*xOnder Emlak
0212 236 78 00 360 1. kat Istiklal Caddesi, islek 103
E'S'f:'t‘;” Real istiklal Caddesi,
Galatasaray Lisesi'ne
0532 451 25 20 84| Zemin+asma-dikkan |yakin 213

indirgenmis Nakit Akim Yonteminde Kiralik Emsaller verilerinden yararlaniimistir.
A-Blok Igin ortalama birim kira dederi 112 USD/m?2
Diger bloklarda ortalama birim kira degeri 46 USD/m?2 olarak alinmistir.

Piyasa :
PIYASA VERILERI

Piyasadan Elde
Edilen Veriler

Galatasaray Lisesi-Taksim arasindaki yerler, Galatasaray Lisesi-Tlinel arasindaki
kisimdan yaklasik %15-20 daha degerlidir.

Cadde uzerinde magaza ve diikkanlarin m? kira degeri: 40-150 USD arasinda
degismektedir.
Giincel emsallerde istenen kira bedellerinin ayhk m? fiyat 110 — 145 USD
arasinda oldugu tespit edilmistie.

Cadde Uzerinde ofislerin m? kira degeri: 35-70 USD arasinda degismektedir.
Giincel emsallerde istenen kira bedellerinin aylilk m?2 fiyat 50-70 USD araliginda
oldugu tespit edilmistir.
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4.14. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKiI DURUMUNUN
ANALIzZI

Tasinmaz, 1957 yili 6ncesine ait oldugundan 2981 sayili imar Affi Kanunu gegici 2. Madde hiikmi
geredince iskanh sayllmaktadir. Cins tashihi yapilimistir.
Ihtiyati Tedbir: Yapi Kredi Koray GYO ile Narmanli Han diger ortaklari arasindaki anlasmazliktan dolayi,
tapuya “ihtiyati tedbir serhi” konmustur. Serh, tapu siciline kaydedildikten sonra, artik davah bu
tasinmazi baskasina devredemez. Ihtiyati tedbir karari, gegici nitelikte bir énlem olup, durum ve
sartlar dedistiginde degistirilebilir. Bu tedbir terkin edilmedikce, Uclincl kisiler lehine hak dogurucu bir
islem yapilmaz. Mahkemenin, terkin mizekkeresi ile tapu sicilinden terkin edilebilir.
Dava dosyasl isbolimi itirazi nedeniyle Beyoglu 1. Asliye Hukuk Mahkemesi’ne gonderilmis olup, bu
mahkemenin 2008/362 E. sayili dosyasi Gizerinden halen devam etmektedir.

4.15. BOS ARAZi VE GELiSTIiRILMiIS PROJE DEGERI ANALizi VE

KULLANILAN VERI VE VARSAYIMLAR ILE ULASILAN SONUGLAR

Deder tespiti bos arsa ve proje dederi igin yapilmamistir.
4.16. EN YUKSEK VE EN 1IYI KULLANIM ANALizZi

Tasinmazlarin en etkin ve en verimli kullanimi, Han restorasyonun tamamlanarak, ticaret fonksiyonlu
olarak kullanimidir.

4.17. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIzZi

Ana gayrimenkulde bagimsiz bolim yapisi kurulmamistir. Tasinmazin toplam dederi tespit edilerek
Yapi Kredi ve Koray GYO'ya ait 540/3600 hisse dederi belirlenmistir.

4.18. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI IiLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Dederleme, Yapi Kredi ve Koray GYQ'ya ait 540/3600 hisse dederi icin yapiimistir.
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5. ANALiZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1.FARKLI DEGERLEME METODLARININ VE ANALizi SONUCLARININ

UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA iZLENEN YONTEMIN VE
NEDENLERININ AGIKLAMASI

Tasinmazlar ile ilgili yapilan analizler sonucunda, deder tespiti, iskontolu nakit akis yontemi ile

bulunmus, bulunan sonug emsal karsilastirma yontemi ile desteklenmistir. Her iki dederin birbirine

yakin dederler oldugu gorilmustur.

Emsal Karsilastirma Yéntemi ile Bulunan Deder YKK GYO Hissesi I¢gin: 6.694.580 TL

indirgenmis Nakit Akimlar Yéntemine Gére YKK GYO Hissesi icin: 6.548.874 TL (nihai deger

6.585.000 TL olarak takdir edilmistir.)

Narmanh Han, ticari potansiyeli ylksek, iyi konumda, avlulu bir mimari plana sahip olmasindan dolayi

avlusunun da kira getirme potansiyeli bulundugundan ve yaya sirklilasyonun tasinmazin bulundugu
kisma dogru artmis oldugundan “Indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi” tercih edilmistir.

5.2.ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

5.3.YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRiLiP GETiRiLMEDiGi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN IZIN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiz
OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS
Tasinmaz, eski eser niteligine sahiptir. 1957 yili 6ncesine ait yapi oldugundan, imar affi kanunu
hikamlerince iskanli olarak kabul edilmektedir. “Apartman, Yazihane, Madazalar” olarak cins tashihi
yapilmistir. Istanbul II Numarali Kiltir ve Tabiat Varliklarini Koruma Bélge Kurulu tarafindan
14.01.2009 tarih 2322 sayi ile rolove ve analiz paftalari uygun bulunmustur. 09.07.2009 tarih 2775

say! ile A-Blok koruma grubu: I, diger bloklar koruma grubu:II olarak belirlenmis, sistem detayi ve
nokta detaylari uygun bulunmustur.

5.4.DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL PROJESININ
VEYA GAYRIMENKULE BAGLI HAK VE FAYDALARIN, GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE PIYASASI
MEVZUATI CERCEVESINDE, BIR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Dederlemesi yapilan tasinmazin GYO portfoyiinde yer almasinda sakinca yoktur.
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6. SONUC

6.1.SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUGC CUMLESI

Tasinmaz sahip oldugu islev icinde bulundugu bélgenin fonksiyonu ile uyumludur. Dederleme

uzmaninin konu ile ilgili yaptiklar analiz ve ulastiklari sonuclara katiliyorum.
6.2. NIHAI DEGER TAKDIiRi

Nihai deg Nakit Akimlari Yontemi” ile verilmistir.

Birim Toplam Toplam Toplam
Yapi Alan Satis Degeri  |Satis Degeri Satis Degeri Satis Degeri

er, “Indirgenmi

Narmanh Han (m?2) KDV Harig KDV Harig KDV Dahil KDV Harig
(TL/m?2) (TL) (TL) (USD)

310 Ada 1 Parsel Degeri
(Arsa+Yapi) 5.557,70 7.900 43.905.830 51.808.879 |29.484.810

Yapi Kredi Koray GYO
540/3600 Hisse Degeri 6.585.000 7.771.332  |4.422.721
Yap! Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S."ye ait 540/3600 hisse degeri

KDV Harig; 6.585.000 TL(Altimilyonbesylizseksenbesbin Tiirk Lirasi) olarak takdir edilmistir.

*(26.11. 2010 T.C.M.B Dolar Kuru=1,4891 TL)

Mehmet Emin KIZILBOGA ‘
SPK Lisans No:401040 ¢ \L o \ L :
Degerleme Uzmani \ ; \ > \

Isletmeci

GOREVLiI DEGERLEME UZMANI \

KONTROL !
Nazen TOMEN vy
SPK LISANS N0O:400645 ‘\Winy -/
Degderleme Uzmani {,“ r%{ v 4
Yiik.Mimar x C

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

O0ZGUN BEKAR g R ¥
SPK LISANS NO:400425
Genel Midiir {/ / ~————————
Sehir Plancisi -
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SORUMLU DEGERLEME UZMANI LiSANS BELGESi

'I'sPAK TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

larih : 22.11.2006 No : 400425

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri:VIll, No:34 sayili "Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunaniar igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya fliskin Esastar Halkkinda Teblig™i uyannca

Ozgiin BEKAR

Degerleme Uzmanhig Lisansin almaya hak kazanmistir

oo

T]kuy ARIKAN
GENEL SEKRETER

evfik Metin AYISIK
BIRLIK BASKANI

TSPAKB AR3< e ie' s

Tarih : 15032009 No 401040

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Plyasasi Kurulu'nun Serd: VI, No:34 sayih “Sermuye Plyasasinca Faaliyette
Butunankar Igin Lisanstama ve Sicll Tutmaya ligkin Esastar Hakdinda Teblig ™ uyannca

Mehmet Emin KIZILBOGA

Gayrimenkul Degerleme Uzmanhf Lisansin almaya hak kazanmugtir,

Vektor Gayrimenkul Degerleme A.S. 39
Kisikli Mah. Alemdag Cad.
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YAP! KREDI | KORAY

NARMAN E HAN GAVARMENEUL YATIRIM ORFARLIG A 3

TSPAKB TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARAC| KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 08.02.2008 No 400645

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasas: Kurulu' nun Seri: VIIl, No:34 sayili "Sermaye Plyasasinda Faaliyette
Bulunanlar Igin Lisanstama ve Sicll Tutmaya lliskin Esaslar Hakkinda Teblig i uyannca

Nazen TOMEN

Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig Lisansint almaya hak kazanmugtir

A el

llkay ARIKAN
GENEL SEKRETER

2at OZLTANGUT
BASKAN

Vektor Gayrimenkul Degerleme A.S. 40
Kisikli Mah. Alemdag Cad.
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