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YONETICI OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Emlak Konut Gayrimenlkul Yatinm Ortakhigr A.S.

Nova Tasinmayz Degerleme ve Damsmanlik A5,

Ilgi Yazisi/Talep Tarihi

Sozlesme Tarihi

Degerlenen Miilkiyet Haklar

Raporun Konusu
Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi
Miisteri / Rapor No

Dederleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

01 Subalt 2013 ilgi yvazisina istinaden / 22 Ekim 2013
L1 Kasim 2013

Tam miulkiyet

Pazar dederi Lespili

28 Kasim 2013

02 Aralilkk 2013

031 - 2013/4766

Levent Mahallesi, Levent Caddesi,

Ust Zeren Sokak, 1491 ada, 1 no'lu parsel
Besiktas / ISTANBUL

[stanbul ili, Besiktas ilcesi, Rumeli Hisari Mahallesi,
1491 ada, 1.298,32 m? ylzélciimli arsa vashindaki

Tapu Bilgileri Ozeti
P giiel Pah) I no'lu parsel

Sahibi ¢ Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S.
Iimar Durumu : Yesil Alan
Parselin Yiizélgiimii :1.298,32 m’

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen parselin pazar disi
Raporun Konusu ¢ (vergi) degerinin lespitine yonelilk olarak
hazirlanmistir,
GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV HARIC)
Pazar D151 (Vergi) Dederi

1.200.000,-TL 594.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmam

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Dederleme Uzmani

Semih ARDAHAN
(SPK Lisans Belge No: 402228)
Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulunun Serl VI, No: 35 sayih “Sermaye Piyasast Mevzuat
Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Migkin Esaslar Haklanda Teblig” hitktimleri ile Kurul'un 20.07,2007 tarih ve 27/781 sayih karannda

yer alan "Dederleme Raporlannda Bulunmas: Gereken Asgarl Hususlar” carqevesinde hazirlannsgtir,

™

NOVA TD RAPOR NO: 201}/4766




ICINDEKILER

1, BOLOM DEGERLEME RARORE GZETT iiarivieiisiesvonssavossuravonssiiassssiiosrersiososivasrasnsasa 3
2. BOLUM  SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER ............ R R e
2.1 SIRKETT TANITICT BILGILER 1 tvvvirnirersanerrsnernsserersssnsssarsneerensesseennronerens 4
2.2 MUSTERIY] TANITICI BILGILER ccoiimvasvianmaseiuuinassismnsiniisismissiisisiasissimsivie i 4
3. BOLUM  DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE UYGUNLUK BEYANT .0vvvrieninnn. 5
3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLART ..oovvviieniiinnin SR 5
3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR ......... 6
3.3 MYGUNMEME BEVABEL i ciimavtey v v s v iasaliiam R e @
4. BOLUM  GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMI KURUMLARDA YAPILAN
IEBLEMBLER s taans s o s e i e s e v S s T pain et /
4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU Lot veeansienaaaenes 7
4,2 ILGILI TAPU sicil MODURLOGU'NDE YAPILAN INCELEMELER ..\oiiiviiiiieeeeninnenn. 7
4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER toivitiiiiiieiiiine i siniieeeiiaiinns 8
4.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKT DURUMUNDAK]
DEGISTKLIKLER . .vvviieiee e SRR R URORUURORRRUORRPURRTRPPRRPON 9
4:4:1 Tapu Sicll Midtidigil Incelemest: vaaisiaaisiimaiiinasesiniunenie 9
A4, 2 BolOUE EnoBlamiVeia] v vimmeiimnssasissyisiisssioy s oy ot s 9
4.4:73 Huleuki Curam Dnealemesi i auiasan maaniirimaiiasnan 9
5. BOLUM  GAYRIMENKULUN GEVRESEL VE FIZIKI BILGILERT...uviuvririnneeiniineniinennns 10
5.1  GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU .uiiiiiiiiiiieiiiiiiieeeirisnnesssiinesieanniinnssns | 10
5.2 PARSEL HAKKINDA GENEL BILGILER ittt et eeie e e s e i saa e eeanas 11
5.3 EN VERIMLI VE EN I¥ KULLANIM ANALIZE cooiinnmaimmininaiaiains 11
6. BOLUM  PAZAR BILGILERINE ILISIKIN ANALIZLER i :svsesvarssneisvsvomnsssanssnnussinsasnne |2
6.1  TURKIYE'DE YASANAN FKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL PIYASASININ
I - T Ty 12
B2 BOLGE ANAL T i s T B L B T B S s W isves 13
6.3. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER ..vvvvvvivssiinssineenns 15
G, PIYASA ARNSTIRMAS s v s S 16
7. BOLUM  GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECH .1uvvivviiiniiereereerririniiisnesieensssssnnes 17
241  DEGEREEME YONTEMLERT (i mmisiimissiiisim b it 17
7.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER ......ccvvvven.. 17
8. BOLUM  GAYRIMENKULUN PAZAR DISI (VERGI) DEGERININ TESPITI......ocovvvianne 18
8.1  PAZAR DISI DEGER (VERGI DEGERI) TESPITI VE ULASILAN SONUG ....vov... 18
O AU 0 LI = 1 18
8.1.2. Ulasilan Sonug...... 8 S B e M T ey 18
8.2 TASINMAZ IGIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN HAZ [RLANMIS SON UG YIL
ICERISINDEKT GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU .......ooooivviiiiiiinnn, S 19
9. BOLUM  SONUG oottt et ettt et et e s 20

NOVA TD RAPOR NO; 201 &4766 S




1. BOLUM

DEGERLEME KONUSU iSiN isMmi

DEGERLEMEYI TALEP EDEN KURUM
RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

RAPOR TARIHI

TAPU BILGILERI

MEVCUT KULLANIM

iMAR DURUMU

DEGERLEME RAPORU OZETI

Besiktas Etiler'de konumlu 1491 ada, 1
no'lu - parselin - pazar  dist (vergi)
degerinin tespiti

Emlak Konut GYO A.S.

Nova Tasinmaz Degerleme ve
Danismanhk A.S.

02 Aralik 2013

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BiLG1

[stanbul 1li, Besiktas Illgesi, Rumeli
Hisari Mahallesi, 1491 ada, 1.298,32 m*
yuzolclimll  arsa  vashindaki 1 no'lu
parsel

Parsel bos durumdadir.

Yesil Alan

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIC)

Parselin Pazar Disi (Vergi) Dederi

1.200.000,-TL
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Damsgmanlil A.S.

SIRKETIN ADRESI Atatiirk Mahallesi, Vedat Gunyol Caddesi, Zimrit

Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL
TELEFON NO 90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU o YarGrhiktelki mevzuat cercevesinde her tarlt resmi
ve ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenlkuller, gayrimenlkul projeleri ve
gayrimenkule dayalh  halk ve faydalar ile
menkullerin - yerinde  Lespiti ve  degerlemesini
vapmalk, degerlerini tespit etmeye ydnelile tim
raporlari diizenlemels, analiz  ve  fizibilite
caligmalarint sunmak ve problemli durumlarda
goris raporu vermekltir,

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI 1 270,000,-TL
TICARET SICIL NO 1 777424

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

Mot=1:  Sirkel, 29 lemmus 2001 tarihi itibariyle Bagbakanhl Sermaye Piyvasasi Kurulamun
(SPI) “Gayrimenkul Degerleme Sirketlert Listesi'ne alinmistir.

Mot=2 :  Sirkete, Bankacihlk Dizenleme ve Denetleme Kurulumun (BDOK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karar ile degerleme hizmeti yetlkisi verilimistir,

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Atatiirk Mahallesi, Gitlenbik Caddesi,
No:4  Atasehir/Istanbul

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,- TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU 1 Sermaye  Piyasast Kurulu'nun, gayrimenkul  yatirim
ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde yazih amag ve
lkonularla istigal etmek ve esas olaral

gayrimenkullere, gayrimenkullere  dayali  sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayal haklara yatinm yapmak tzere
ve kayith  sermayeli olarak kurulmus hallka  acgik
anonim ortakhilktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER lirkiyenin  gesitl  balgelerinde  yer  alan  muhtelif

gayrimenkuller

NOVA TD RAPOR NO: 201 3/4766




3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musgterinin talebi Gzerine adresi belirtilen taginmazin pazar digi (vergi)
dederinin Ltespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir mulkin, istekli alic ve istekli saticr arasinda, taraflann herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
velerli bilgl sahibi kisiler olaral, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme Larihinde
gerceklestirecellerl alim satim isleminde el degistirmesi gereklidi takdir edilen tahmini
tutardhr,

Bu dedgerleme galismasinda asadgidaki hususlann gegerliligi varsayilmaltacir.,

Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarnn varhgi
pesinen kabul edilmistir.

- Alcr ve saticr makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenlkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami faydayi saglayacak sekilde harekelt etmektedirler.
Gayrimenkulin satis igin malkul bir stire taninmisgtir,
Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir,
- Gayrimenkuliin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan tzerinden gergeklestirilmeltedir,

Vergi degeri:

Bir mulkdn, ilgili yasalarda yer alan tammlar esas alan dederidir. Her ne kadar baz
mevzuatlarda pazar dederi, dederlemenin esasi olarak belirtilse de bu dederin takdiri igin
kullamlan yaklasimlar, yukanda tanimlanan pazar degerinden farkh sonuglara neden
olabilir. Bu nedenle vergi dederi, aksi agik bir sekilde belirtilmedidi miiddetce pazar
dederi ile uyumlu olarak gorilmez ve "pazar dederi disi deger” olaralk kabul edilir.

Pazar dederi dist degerleme esaslan, Pazar dederini esas alan dederlemelerin
temelini olugturan ahm - satim degerinin aksine kullamm degerini veya belirli bir mulkan
belirli  bir  kullamciya  yonelik  belirli - bir  kullaniminin - dederini tahmin  etmelk igin

leullantdabilir,
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3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlalk Konut Gayrimenlkul Yatirim Ortakhdi A.S.'nin talebine istinaden,
sirkel portfoytinde bulunan gayrimenkuliin pazar degerinin tespitine yonelil olarak
Sermaye  Piyasasi Kurulu'nun Seri VI, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuab
Gergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina [liskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
277781 sayilh karannda yer alan "Degerleme Raporlarinda Bulunmas Gereken Asgari
Hususlar” standartlaninda  hazirlanan  gayrimenkul dederleme  raporudur.  Tarafumiza

musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamalktadir,

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asadidalki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan  bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler g¢ergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla lasith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmalktacdr,

Degerleme konusunu olusturan mulkle ilgili olarak glncel veya gelecege daoniik
highir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara kargt herhangi kigisel bir
cikarimiz veya an yargimiz bulunmamaktadir.

Bu garevle ilgili olarak verdigimiz hizmel ve aldigumiz Geret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya onceden saptanmis sonuglann gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullammiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine badh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve perfarmans standartlarina gore gergeklestirilmisti,

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
garev alanlann dederlemesi yapilan milkiin yeri ve tirll konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir,

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.

6
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

4,1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI 1 Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.
ILi : Istanbul

ILCESI 1 Besiktas

MAHALLESI : Rumeli Hisan

MEVKII : Null

PAFTA NO : -

ADA NO 1 1491

PARSEL NO : 1

vyUzoLciMo : 1.298,32 m’
NITELIGI : Arsa

CILT NO i
SAYFANO : 1103
YEVMIYE NO : 8862
TARIHI : 23.07.2013

4.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Istanbul 1li, Besiktas llgesi Tapu Sicil Midarliginin 11.11.2013 tarihli takyidath
tapu kayit belgesine gore rapor konusu Lasimazin Lapu kayitlarn dzerinde herhangi bir
kisitlayicr serh, haciz ve ipotek bulunmamakta olup asadidaki not bulunmaltadir.

Takyidath tapu kayit belgesi rapor ekinde sunulmustur,

Beyanlar boliimii:

«  Kentsel Sit Alam iginde kalmaktadir. (18.05.2009 tarih ve 6424 yevmiye no
ile)

Tapu incelemesi itibariyle degerlemeye konu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde Gayrimenkul Yatinnm Ortakhdr portfoyiinde
“arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigr goriis ve
kanaatindeyiz.
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4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Besiktas Belediyesi Imar Mudirligi'nde yapilan  incelemelerde  rapor  konusu
parselin 10,12.1993 tasdile tarihli 1/1000 6lgekli Bogazigi Gerigortnum ve Etkilenme
Bolgesi Uygulama Imar Plani'nda “Yesil Alan” icerisinde kaldigi ve herhangi bir
yapilagmasi bulunmadidr 6grenilmistir.

1/1000 6lgekli Uygulama Imar Plam
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Tasmmmaz kamulastinlacak parsel olup imar durumu itibariyle taginmazin Gzerinde
gelir getiren bir gayrimenkul projesi gelistirilmesi mamkin degildir, Bu nedenle tasinmaz
imar durumu itibariyle kisithhlk hali arz etmektedir. Belirtilen bu hususlardan hareketle
taginmazin degerlemesinde glivenli tarafta kalinarak pazar digi deger yontemi olan vergi
degeri dikkate alinmistir. Ayrica tasmmazin sahip oldudgu imar lejantina yinelik bolgede
gayrimenkul pazan da bulunmamalktadir,

Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri g¢ergevesinde Gayrimenkul Yatinnm Ortakhd
portfoylinde "arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacad: goriis
ve kanaatindeyiz.
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4.4 TASINMAZIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIVET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelere gore parselin malilk isminin Emlak Yap Sanayi ve Ticarel Ltd,
St iken 23.07.2013 tarih ve 8862 yevmive no'lu unvan dedisiklidi islemi ile Emlak Konut
GYO A.S. olarak degistigi belirlenmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelere gdre parselin son (¢ yil igerisinde imar durumunda herhangi
bir dedigiklik olmachdr belirlenmistir.

4.4.3 Hukuki Durum Incelemesi

Yapilan incelemelere gore parsel igin Emlak Konul GYO A.S.'nin 2006 vilinda
Besiktas Belediyesi'ne “kamulastimasiz el koymadan tasminal” davasi acligr ve dava

TS
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiziKi
BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Dedjerlemeye konu tasinmaz; Istanbul 1li, Besiktas Ilgesi, Levent Mahallesi, Levent
Caddesi, Ust Zeren Sokak (izerinde konumlu 1491 ada, 1 no'lu parseldir.

Tasinmaza, Ebulula Mardin Caddesi Uzerinde Besiktas istikametine dodru devam
ederken Levent Caddesi'ne sapilarak ulasmale mumlcindiir,

Halihazirda tasinmazin  Gzerinde herhangi  bir  yapr  bulunmamaktadir.  Yakin
cevresinde 15 yeri ve konut amagch kullanilan mustakil ve ikiz nizamda inga edilmis villalar,
Turizm Otelcilik Okulu, Sisli Terakki Lisesi bulunmaktadir.

Tasinmaz Akmerkez AVM™e 7200 m, Zincirlikuyu'ya 1,50 km, Besiktas'a 3,5 km ve
Maslak'a 6 km mesafededir.

Konumu, ulasim rahathgr ve bolgenin tamamlanmig altyapisi tasinmazin dederini
olumlu  yonde etkilemekte iken mevcul imar durumu  dederini olumsuz  yonde
etkilemelktedir.

Bolge, Besiktas Belediyesi sinirlar icerisinde yer almalktadir,
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5.2 PARSEL HAKKINDA GENEL BILGILER

L Yhezolglimii 1.298,32 m'dir.

o Diiz ve edimsiz bir topografik yapiya sahiptir.
Dikdartgen seklinde bir geomelrile yapidadir.
Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir,
Acik alanlar ham toprak tizeri gim ile kaphdir,
Balgede altyap tamdir.

5.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye  Piyasast Kurulu'nun  Sermaye  Piyasasinda  Uluslararas)  Dederleme
Standartlan (UDES) Haklkindald Teblidgi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanim; “bir
mullkiin fiziki olaralk uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan milkiin en yiiksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tammdan harekeltle tasinmazin konumu, biyikligl, hziksel ozellikleri ve imar
durumu Farkh lkullamm seldallerini lkasitlamalda ve dederini olumsuz yvonde etlkilemelktedir.
Bu nedenle en verimli ve en ivi kullamm secenedinin meveut durumun korunmasi olacadi

goris ve kanaatindeyiz.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Thrkiye ekonomisi, 1990°h yillarda yasanan yliksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillannda yasanan mali krizlerin de etkisiyle ok yllksek faiz oranlan ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki baylk depremin de etkisiyle Tlrkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yilinda gerek (lkemizde tek partili hiktmetin kurulmasr gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlannda ciddi
dususler meydana gelmistir. Tlrkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam dyelik strecinin yarattir uygun kogullar sektérde kurumsallagmayr geligtirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir, Yabanci sermaye
vatinmailarinm ilgisi de sektorin nitelik ve standartlann yukseltmistir,

Gayrimenkul sektord 2004 yvili basindan  itibaren hizh bir gelisme dénemine
qgirmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) pivasalanni da kapsamaya baglamistir, Sektérdeki gelisme basta stanbul olmak
tzere blyllk sehirlerden baslamis ve dider sehirlere dodru yayilimistir.

2004 - 2006 yillarn arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindelki artis
orant enflasyonun tzerinde gerceklesmis ve kira gelirlerinde ise onemli arbislar olmustur,

Gayrimenkul sektord ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. 2007 vili icerisinde ve 2008 yilimin 9 ayhk ddneminde
yurtiginde ve yurtdiginda yasanan ufak caph ekonomik ve siyvasi dalgalanmalar ve
orellikle konul arzimin hizle artisiyla birlikte talep yontnde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son ceyredinde ve 2009 « 2010 yvilimin tamaminda glabal finansal kriz
etkilerini géstermis ve gayrimenkule olan talep addi oranda azalnistir. Bu dénem
icerisinde holgesel ve proje bazh deder artislar goziikse de genel gorinum fiyatlarin sabit
lealchdichr.

2011 yilinda genel secimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duraganhgin
atkisiyle gayrimenkul sektorinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 yilhh da 2011 qibi duragan
gecorek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur, 2013 yiliin tamaminda ise
dngarlimiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, ancak kenlsel dontsimin

hizlanabilecedi bolgelerde proje bazh artislar olabilecedi seklindedir,
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6.2 BOLGE ANALIZI

Istanbul Ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doduda Kocaeli Siradadlari’'nin yliksek
Lepeleri, gineyde Marmara Denizi ve
batida ise Ergene Havzasi su ayrimi

Gl Gizgisi ile sinirlanmaktadir.  Istanbul
Bogaz, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile

v S \
Donaralhay birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
fip B i Iitasi'm birbirinden ayirmakta  ve
Bl Sollagu S Istanbul kentini de ikiye bélmektedir, 1
S igu.pmm"mt‘ i alani, idari  bakimdan dogu  ve
Bithnece g 1 LR tneydodudan Kocaeli‘'nin Karamitirsel
fosnput 4 by guneydogude ae aramursel,
) o 1y i Gaadye i Gebze, Merkes ve Kandira ilgeleri ile,
Beyindare L wu"““‘" glineyden  Bursa'nin  Gemlik  ve

Syltanbegh . : :
) | W Orhangazi  ilceleri  ile, bati  ve
W] G kuzeybatidan lekirdag'in Corlu,
" Pk Tut

Cerkezkoy ve Saray ilgelerinin yani
sira,  Kirklareli'nin de  Vize  ilgesi

e—————————————————————————————] topraklarl ile cevrilidir,

Istanbul ntfusunun, 1990 yili itibariyle Tarkiye nifusu igindeki payr %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67,803,927 kisilik Turkiye nlfusu iginde
10,018,735 kisi ile) %15 ulagnistir, 19902000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis gostermistic. Bu sonuca gore Tlrkiye geneline bakildidginda Istanbul'un
barindirdigl niifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu énem agikga garilmektedir. Turkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan istanbul, nifus varligr agisindan da tlkenin en énemili ili
durumundacir. 1997 ve 2000 yillan arasinda istanbul icin tespit edilen yilhik biiyiime
orani %2.83'tiir. Daha onceki donemde Istanbul'un yillik ortalama nufus artis hizinin
%3.45 olarak gergeklesmasi ve bu oranin bir kisminin géglerden kaynaklanmasina kargin
nafus artis oraniin dastada gozlenmektedir. Bunun sebepleri Thrkiye genelindeki niifus
artis hizinin (dodurganhik orani) diismesi ve gigiin yavaslamasidir. 2005 yilinda Istanbul
nifusu 11,48 milyondur, Tirkiye nifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artig hizi
yavaslamakta wve 2000-2005 doneminde ortalama %275, 2005 vyilinda ise %25
olmustur. Istanbul'da niifusun énemli bir belirleyicisi olan gog orani da yavaslamis 2000-
2005 doneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %2,5 olan ndfus artis hizinm
izleyen 5 yil 9%2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacad ve nifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
gllcacadgn ongortlmektedir. Turkiye'nin de nafus artis iz yavaglayacalk ve nafus 2015

yilinda Istanbul niifusunun payi %17,8'e cikacaktir. [stanbul'da niifus artisi % 80 kent
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kaynakli, %20 ise gog kaynakli olacaktir. NUfus artis ongortlerine bagh olarak istanbul’da
kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir,

Istanbul ili simirlar icerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,
Atasehir, Avcilar,Bagalar, Bahgelievler, Bakirkay, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikdizi, Beyoglu, Bilytkgekmece, Calalca, Gekmekoy, Esenler, Esenyurt,
Eyip, Fatih, Gaziosmanpasa, Glngoren, Kadikoy, Kagithane, Kartal, Kiglikcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sarnyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir, 2011 yili itibariyle niifusu 13.483.052
kigidir,

Besiktas Ilcesi

Besiktas, Istanbul'un  bir ilcesidir. 11 topraklarimn  Avrupa  bélimiinde  vyer

almaltachr. Adini Istanbul'un on oslki semtlerinden bir olan Besiktas
semtinden almalktadir. Istanbul Bogazi'min Rumeli yakasinda yer alan ilge

batida Sisli ve Kadithane, glneybatida Beyodlu, lkuzeyde Sanyer ilceleriyle  komsudur.
Yiizolglimil 11 km?, Istanbul  Bodazina olan  sahil uzunlugu 8,375 metre, niifusu
ise 2012 ADNKS verilerine gire 186.067'dir. [lgenin 23 adet mahallesi bulunmaktacdr.

Besiktas Beyoglu'na badh bir nahiye olan Besiktas 1930 yilinda ilge yapilmistir.
Besiktas 1930'da ilge oldugunda 14 mahalleden olusmalkla ici. Bu
mahallelerden Tesvikiyve 1954'te ilge olan Sisli'nin siirlarn igine  katilmistir,  1950'den
sonra olusan yeni yerlesmelerle mahalle sayisi 23'e ulasmisbir. Besiktas'a ilk kez 1956'da
ayri bir belediye sube madirid atanmig, 1984'te gikarilan Biyiksehir Belediyesi Yonetimi
Hakkinda Kararname ile metropol alan iginde kalan Besiktas Belediyesi Istanbul
Blylksehir Belediyvesi'nin bir subesi olmaktan cilkip ayn bir belediye durumuna gelmistir,

Besiktas'in nufusu 1935-1985 arasindaki 50 wil igerisinde yavas ama dizenli bir
artig gostermis, son 20 yilda ise dalgali bir seyir izlemistir. Bunun nedeni ilgedeki konut
alanmnin biyiik élgtde simir noktasina varmig olmasi kadar belirli bélgelerin merkezi is
alani 6zelligi kazanmasi, dolayisiyla niifus sayimlarnda esas alinan gece nUfusunun
giderek azalma edilimi gostermesidir.

Besiktas Ilgesi'nin cekirdedini olusturan Besiktas, Yildiz, Ortakdy, Kurucesme,
Arnavullkéy ve Bebek gibi tarihsel semltler digindaki yerlesim yerleri 1950l yillardan
itibaren ortaya ¢ikmislardir. 1950'de tarihi Levent Ciftligi arazisi tzerinde bahgeli evler
diizeninde baslatilan toplu konut uygulamasiyla Levent Mahallesi'nin temelleri atilimis,
daha sonra Etiler, Konaklar, Akatlar, Nisbetiye, Levazim ve Kultdr mahalleleri olusmustur.
1980 lerden  itibaren Bodazici layis boyunca uzanan  yamaclardaki  korulann  imara
acilmasiyla Besiktas'in dodal yesil 6rttisti hayli tahribata ugramigtir. Gintimtzde timiyle

kentsel alan iginde kalan Besiklas'ta Karanfilkoy diginda gecekondu yerlesimi yolkbur.
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Giragan  Sarayi, Dolmabahge Sarayi, Yildiz Sarayi, Feriye Sarayi, Naime Sultan
Yalisi, Hidiva  Sarayi ve Esma  Sultan  Yalisi tarihi mimari  yapilardandir.  Ortalkoy
Camii, Mecidiye Camii ve Yildiz Camii ile gegmisleri Bizans donemine tarihlendirilen Ayios
Haralambos ve Profitis [lias Kiliseleri onemli dini yapilardir,

flcenin kuzeyindeki Levent Mahallesi ise bircok modern alisveris ve is merkezine
ev  sahipligi yapmaktadir. Turkiye'nin ikinci en yiksek binast olan 181,20 metre
yiiksekligindeki 15 Kulesi ilgede yer alan onemli modern yapilar arasindadhr,

Simirlar iginde Bogazigi, Yildiz Teknik, Galatasaray ve Bahcesehir Universitelerinin
merkez kampusleri, Tark  Silahli  Kuvveltleri  Harp  Akademileri ile  Beykent, Kadir
Has, Istanbul Teknik ve Mimar Sinan Gniversitelerinin bazi ana birimlerini bulunduran
Besiklas llgesi'nde 15 dzel 44 ilkégretim okulu ile 5 anadolu lisesi, 11 6zel olmak
Uzare toplam 27 lise ve dengi okul bulunmalktadir,

1994'te Necati  Akpinar ve Yilmaz Erdogan tarafindan  kurulan Besiktas  Kaltdr
Merkezi tiyatro, televizyon, sinema ve organizasyon alanlannda zamanla adindan soz
ettirmigtir, Bunlarnn disinda Ortakdy, Mustalfa Kemal, Levent ve Akatlar Kaltir Merkezleri

ile Kurugesme Arena onemli sov ve gosteri mekanlarn arasindadir,

6.3. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Konumu,
Ulasim kalayhd,

oo Bolgenin tamamlanmig altyapisi.
Olumsuz etkenler:

o Meveul imar durumu,

o Dar bir alic kitlesine hitap etmesi,

15
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6.4. PIYASA ARASTIRMASI

1. Konu tasinmaza yakin konumda yer alan 2 kath, 540 m? kullanim alanh oldugu
beyan edilen, 511 bakiml durumdalki villa 3.250.000,-USD bedelle saliliktir.
(m’satis dederi ~ 6.020,-USD / ~ 12.170,-TL)

Hgili tel./ ABN Gayrimenkul: 0 212 2/8 05 59

2. Konu taginmacza yakin konumda yer alan 4 kath, 620 m? kullanim alanh oldugu
beyan edilen, 10+4 bakimh durumdaki villa 3.300.000,-USD bedelle satibktir,
(m’satis dederi ~ 5,325,-USD / ~ 10.765,-TL)

Igili tel./ Silver House: 0 212 223 51 61

3. Konu tagimmaza yakin konumda yer alan 3 kath, 550 m? kullanim alanh oldudu
beyan edilen, 1042 bakiml durumdaki villa 3.950.000,-USD bedelle satihiktir,
(m“satis dederi ~ 7.180,-USD / ~ 14.515,-TL)

Mlgili tel./ Mal Sahibi: 0 530 703 83 55

(*) Rapaor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,0217 TL dir.

Not : Piyasa bilgilerinde sunulan emsaller rapor konusu tasinmazin meveul imar durumul
sebebiyle emsal olmamalla birlikte sadece bilgi amagh olaralk sunulmustur. Bélge
yapilagmasini tamamlamis olup bélgede satihk arsa bulunamarsgtir.

16
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yontemler kullanihr, Bu o yéntemlerin
uygulanabilicligi, tahmin  edilen dederin tipine ve verilerin  kullanilabilirligine  gdére
dedgismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimu mulk fivatlanim pazann belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan miulklerin
pazar fiyatlar tizerinde bir caligma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar degeri uygulamalar icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde miilkin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi dederin (gelir akislan) bugtinkii degerlerinin toplamina  esit
olacadgimi ongdrir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini goz
antnde bulunduran islemleri igerir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa lzerindeki yatirim maliyvellerinin amortize edildikten
(herhangi bir cikar veya karzang varsa eklenmesi, asinma payimn toplam maliyetten

cikanimasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkultin degeri belirlenmelktedir,

7.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda tasinmazin pazar dederinin tespitinde vergi dederi esas alinmistir.

Degerleme teknigi itibariyle bu tip parseller (kisith imar durumuna sahip) icin
somul kriterlere dayali bir fiyatlancdirma yapabilme imkanma sahip olmadigumz goris ve
kanaatindeyiz,

Dolayisi ile s6z konusu tasinmazin pazar dederinin tespitinde; emsal kargilastirma,
gelir indirgeme ve maliyet yaklagimi yontemleri kullanlamamstir.

Taginmazin - gerektiginde ilgili  resmi kurum  tarafindan  bir  bedel karsihd
lkamulastinlacadr hususu dikkate alinaralk yine de bir fiyatlandirma yoluna gidilmis ve
taginmazin bu imar durumundalki dederi icin Emlak Vergi Beyannamesi‘ne esas 2013 yili
rayic bedelinin baz alinmasinin en uygun yaklagim olacad goriis ve kanaatine varilmistir,
Emlak Vergi Beyannamesi'ne esas 2013 yil rayic bedeli, pazar disi deger olarak da

tanimlanabilir.
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8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DISI (VERGI)
DEGERININ TESPITI

8.1 PAZAR DISI DEGER (VERGI DEGERI) TESPITI VE ULASILAN SONUC

Dederlemeye konu tasinmazin dederinin tespitinde, tasinmazin sahip oldugu imar
durumu (KOP parseli) sebebiyle pazar dederinin belirlenmesinde kullanilan yontemler
uygulanamamishin,

Nihai dedger olarak; tasinmazlarnn pazar dederi digi deder olarak kabul edilen “wvergi
dederi” ile bulunan dederlerin alinmasi Larafimizca uyqun gortlmistiir.

Buna gire Besiklas Belediyesi Emlak Servisi’'nde yapilan arastirmalarda rapara konu
taginmazin Emlak Vergi Beyannamesi'ne esas 2013 yvili m? rayig bedelinin 925,78 TL
oldugu belirlenmistir.

8.1.1. EMSAL ANALIZI

Rapor konusu tasmmmazin kisith imar durumu nedeniyle tasinmaza emsal nitelikle
satilik arsa bulunmamaktadir. Rapor icerisinde piyasa bilgileri boliimunde belirtilen emsal
tasinmazlar bolgedeki konut / villa fiyatlan hakkinda bilgi vermek amaciyla sunulmustur.

8.1.2. ULASILAN SONUC

Dederleme bilgileri ve yukanda bahsedilen yaklagimdan hareketle rapor konusu
Laginmazin konumu, blyaklaga, liziksel dzellikleri ve meveul imar duramu (lasithlide hali)
dikkate alinarak takdir olunan m? birim ve toplam dederi asadida tablo halinde
sunulimustur,

ADA | PARSEL | YUzOLCUMU LI DEGERI M2 KIRA
NO NO (m?) DEGERI (TL) DEGERI
(TL) (TL)
1491 | 1.298,32 925,78 1.201.958,69 3,86
TOPLAM ~ 1.200.000

(") Bolge genelinde yapilan piyasa arastirmalannda degerlendirmeye bu spesifik sartlan haiz olup
emsal tutulabilecek kiralik bir arsa bulunamanustir,
Tasinmaczlarn ayhk m” kira dederlerinin tespitinde bu gibi dzel durumlarda basvurulabilecek ve
her durumda kistas kabul edilebilecel olan Gelir Vergisi Kanunu'ndan yararlaniimasi yoluna
gidilmistir,
Bu yasamn /3. maddesi "Kiraya verilen mal ve haklarin kira bedelleri emsal kira bedelinden diigiik
olamaz. Bedelsiz olarak baskalarimin intifasina birakilan mal ve haklarin emsal kira bedeli, bu mal
ve haklann kirasi sayilir, Bing ve arazide emsal kira bedeli, yetkili ozel mercilerce veya
mahkemelerce takdir veya tespit edilmis kiras), bu suretle takdir veya tespit edilmis kira mevcut
dedilse Vergi Usul Kanunu'na gore belirlenen vergi degerinin % 5'idir,” hitkmini tasimalctadir,
Bina ve arazilerin emsal kira hesaplanmasinda dikkate alinacak vergi dederi ise Vergi Usul
Kanunu'nda rayig bedel; rayiq bedel de bir iktisadi kiymetin degerleme giiniindeki normal alim
satim dederi olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle tasinmazlarin ayhk m’ kira dedjeri; “m” rayig
bedel x 0,05 + 12 ay” formiiliinden hesaplanarak yukandaki tabloda bilgi amagh sunulmustur.
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8.2 TASINMAZ IiCiN SIRKETiMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UG
YIL ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

2013 yvih icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi ;22 Mayis 2013

Elspartiz Tarihi ¢ 22 Mayis 2013

Rapor Tarihi © 23 Mayis 2013

Rapor No : 031 -2013/2¢678

Raporu Hazirlayanlar o Tayfun KURU / Sehir ve Balge Plancis

Sorumlu Degerleme Uzman / SPK Lisans No: 401454

Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Mithendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Pazar Dederi ¢ 1.200,000,- TL

[0
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde
lkonumuna, fiziki dézelliklerine, mevcut imar durumuna (kisithhlk hali) ve gevrede yapilan
piyasa arastirmalarina gore ginimiiz ekonomik kosullar itibariyle pazar dederi disi
deqgeri (vergi deger) icin;

1.200.000,-TL (Birmilyonikiytzbin Turk Liras) kiymel takdir edilmistir.
(1.200.000,-TL + 2,0217 TL/USD (*)  594.000,-USD)

(1.200.000,-TL + 2,7172 TL/EURO (*) - 442.000,-EURO)

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,0217 TL ve 1,-EURO = 2,7172 TL'dir.

Tasinmazin KDV dahil toplam pazar degeri 1.416.000,-TL'dir. KDV orani % 18
olarak dikkate alinmisgtir,

Rapor konusu parselin sermaye piyasasi mevzuat: hiikiimleri gercevesinde
gayrimenkul yatinnm ortakhg) portfoyiinde “arsa” olarak bulunmasinda herhangi

bir sakinca olmayacad goriis ve kanaatindeyiz.

i:}bu rapor Ug orijinal halinde dizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur, 02 Aralik 2013
(Ekspertiz tarihi: 28 Kasim 2013)

y Saygilarimizla, & B \
()
Taylun KURL | Semih ARDAHAN
Sehir vel Bolge Plancis Ingaat Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Dederleme Uzmani

Eki:

= [asinmazin gorunusi
= Takyidat yazisi

s Imar plant ornedi

Raporu hazirlayanlar tamticr bilgiler ve SPK lisans belgesi drnelkleri
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