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1.RAPOR BIiLGIiLERi
1.1 Rapor Tarihi

13.12.2018

1.2 Rapor Numarasi
18.11-01-339

1.3 Rapor Tiiri

Bu rapor, Emlak Konut A.S. (bundan sonra Miisteri olarak anilacaktir) talebi iizerine,
gayrimenkul degerleme alaninda faaliyet gosteren Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlik A.S. (bundan sonra Sirket olarak anilacaktir) tarafindan; Istanbul ili, Besiktas
llgesi, Mecidiye Mahallesi 637 ada 3, 5, 55, 56, 57, 58, 59, 60, 61, 62, 63, 64, 65, 66, 67, 68 parsel
numarali tasinmazlarin yasal durumunun irdelenmesi, adil piyasa degerinin Tirk Lirasi

cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.
1.4 Degerleme Tarihi

10.12.2018

1.5 Raporu Hazirlayanlar

Bu rapor sirketimiz Degerleme Uzmani Saban ULUCA, Degerleme Uzmani Harita Miithendisi
Samed YALCIN ve Sehir ve Bolge Plancis1 Degerleme Uzman Elif OZEL GORUCU tarafindan
hazirlanmis, Sorumlu Degerleme Uzmani Jeodezi ve Fotogrametri Yiiksek Miihendisi Yilmaz

ALUC tarafindan kontrol edilmistir.
1.6 Sorumlu Degerleme Uzmani

Sirketimizin Yonetim Kurulu Baskani olan Yilmaz ALUC Jeodezi ve Fotogrametri Yiiksek
Miihendisidir. Arsa Ofisinde Bolge Miidiirliigii, Toplu Konut idaresi Baskanliginda Istanbul
Uygulama Baskanlig1 ve Bayindirlik ve iskan Bakanhginda Bakanlik Miisavirligi goérevlerinde
bulunmustur. Gorev siiresince ¢ok sayida kamulastirma, arazi gelistirme, konut ve sanayi
projelerinde ¢alismistir. Bu arada Degerleme Uzmanligl lisansini alan Yilmaz ALUC sirketimiz

kurucu ortaklarindandir.
1.7 S6zlesme Tarihi ve Numarasi

Dayanak Sozlesme, Emlak Konut A.S. ile Sirketimiz arasinda 05.11.2018 tarihinde imzalanan

2018/213 no.lu s6zlesmedir.
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1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

Hazirlanmadigina iliskin Agiklama

Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurul Diizenlemeleri kapsaminda degerleme amaciyla, Kurul'un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili toplantisinda belirlenen formata uygun olarak
hazirlanmistur.

2. SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri

Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S.; tecriibeli ve uzman kadrosu ile ¢6ziim
ortakhigin1 istlendigi gercek ve tlizel kisilerin, gayrimenkul konusunda alacaklar1 tim
kararlarina bilimsel ve fiziki verilere dayali, dogru ve giivenilir bilgiler 1s181nda, yon verebilmek
amaciyla 24.10.2007 tarihinde kurulmus, 29.05.2009 tarihinde ISO 9001:2000 Kalite Yonetim
Sistemi kriterlerine uygun olarak hizmet verdigine iliskin Kalite Sistem Sertifikasini almis ve
Sermaye Piyasas1 Kurulu'nca, Seri VIII No:35 sayili Tebligi cercevesinde degerleme hizmeti
vermek lizere 24.12.2009 tarihi itibariyle, Gayrimenkul Degerleme Sirketleri listesine alinmis
ayrica Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nca “Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek
Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik” ¢ercevesinde Degerleme
Hizmeti vermek tlizere 08.12.2011 tarih ve 4480 sayili karari ile Degerleme hizmeti vermek
lizere yetkilendirilmis bir Anonim Sirkettir. Sirket Merkezi, istanbul Uskiidar Ilcesi, Altunizade
Mahallesi, Sirmaperde Sokak Sirma Apartmani No:23/2 adresindedir. Sirketimiz internet

adresi www.ygd.com.tr olup, sirketimize iliskin detayl bilgilere bu siteden ulasilabilir.
2.2 Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Bilgileri

Miisteri Unvani: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.
Miisteri Adresi: Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sk. No:7/2 B Atasehir/ISTANBUL

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calismada, miisteri talebi kapsaminda, Istanbul Ili, Besiktas ilgesi, Mecidiye Mahallesi 637 ada 3,
5, 55, 56, 57, 58, 59, 60, 61, 62, 63, 64, 65, 66, 67, 68 parsel numarali tasinmazlarin yasal

durumunun irdelenmesi, adil piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla

hazirlanan degerleme raporudur. Miisteri talebi dogrultusunda parseller iizerinde yer alan yapilar

degerlemede dikkate alinmamuis, Gelir indirgeme Yontemi miisteriden temin edilen 6neri imar

kosullar1 dogrultusunda ¢alisilmistir.
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2.4 Uygunluk Beyani

Misteri tarafindan Sirket'e sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde
Rapor’un ilgili boéliimiinde belirtilen tarih itibariyle yapilan inceleme ve arastirmalar,
ekonomi ve piyasa kosullar1 dikkate alinarak yapilan analizler ve sonuglar tiim verilerin
dogru oldugu kabuliine dayanarak gergeklestirilmis, sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla sinirli olup tarafsiz ve dnyargisiz olarak hazirlanmistir.

Ilgili resmi kurumlarda gerekli arastirmalar yapilmis, miilk bizzat incelenmistir.
Degerleme raporu Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak hazirlanmistir.
Raporu hazirlayan degerleme uzmanlarinin, degerleme konusu miilkle herhangi bir
ilgisi ve dnyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme licreti raporun herhangi bir boliimtine bagh degildir.

Degerleme ¢alismalar1 ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.
Degerleme uzmani/uzmanlari mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme uzmanlari, miilkiin yeri ve raporun icerigi konusunda deneyimlidir.

Rapor, Miisteri’'nin miinhasir kullanimi i¢in hazirlanmis olup, bir niishasi sirketimizde kalmak

tizere dort niisha olarak sinirli sayida tretilmistir. Hi¢bir zaman Sirketimiz’in yazili 6n izni

olmadan lg¢lincli sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz veya kopya

edilemez. Kopyalarin kullanimlar1 halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu

degildir.

tki. e
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3. DEGERLEME TANIM VE iLKELERI

3.1 Raporda Kullanilan Kisaltmalar

KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Miisteri Emlak Konut A.S.

Sirket Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

UDS Uluslararasi Degerleme Standartlari

TAKS Taban Alani Katsayisi

KAKS Kat Alan1 Kat Sayisi

E Emsal

Hmax Maksimum Yap1 Yiiksekligi

$/8 10.12.2018 tarihli TCMB alis kuru olan 5,2810 & esas alinmistir.
$/8 10.12.2018 tarihli TCMB satis kuru olan 5,2905 £ esas alinmistir.

3.2 Degerleme Calismasinda Esas Alinan Standartlar

Bu Rapor’da yer alan degerleme calismalari, 01.02.2017 tarih 29966 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Tebligi” Hiikiimlerince, Tebligin ekinde yer alan Uluslararasi Degerleme
Standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Calismanin dayandig1 Standartlara ozetle yer
verilmistir.

Deger Esaslan

Deger esaslar1 (bazen deger standartlari1 olarak nitelendirilir) raporlanan degerin dayandigi
temel dayanaklar1 tanimlamaktadir. Deger esasi(lari)nin degerleme gorevinin sartlarina ve
amacina uygun olmasi, degerlemeyi gerceklestirenin yontem, girdi ve varsayim se¢imi ile nihai

deger goriistine etki edebildigi veya yon verebildigi icin biliylik onem arz etmektedir.

» UDS’de, asagidaki UDS tamimli deger esaslarinin yani sira, iilkelerin bireysel hukuk
mevzuatinda tanimlanmis veya uluslararasi so6zlesmelerle kabul edilip benimsenmis UDS
tanimli olmayan deger esaslarinin dar kapsaml bir listesine de yer verilmektedir:

UDS tanimli deger esaslart:

1. Pazar Degeri

» Pazar degeri, bir varlik veya yiikiimliiliigiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli
bir satic1 ve istekli bir alic1 arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen tahmini tutardir.

» Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal ¢cergeveye uygun olarak uygulanmasi gereKir:
o“Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik i¢in para cinsinden ifade

edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda
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pazar degeri tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alic1 tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satisla iligkili
herhangi bir tarafca saglanmis 0zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sozlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttirllmis veya azaltilmis bir tahmini fiyat1 veya sadece belirli bir malike veya aliciya
yonelik herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

¢“El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yiikiimliliigiin degerinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger
oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri
tanimindaki tiim unsurlari karsilayan bir islemdeKi fiyattir.

o“Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o
zamana 0zgi olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullar1 degisebileceginden, tahmini
deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin
durumunu ve icinde bulundugu kosullar1 baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi
itibariyla yansitir.

e“Istekli bir alic1 arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak zorunlu kalmis
olmayan bir alic1 anlamina gelmektedir. Bu alic1 her fiyattan satin almaya hevesli veya
kararh degildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi miimkiin
olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine ve
mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici
pazarin gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise
pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.

o“Istekli bir satic” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da
mevcut pazar tarafindan makul gériilmeyen bir fiyatta 1srar etmeyen bir satici anlamina
gelmektedir. Istekli saticy, fiyat her ne olursa olsun, varhg uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak
istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu kosullar, yukarida anilan
sartlara dahil degildir, ciinkii istekli satic1 varsayimsal bir maliktir.

e“Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya
ylikseltmesine yol acabilecek, 6rnegin ana sirket ve baglh sirket veya ev sahibi ve kiraci
gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz
olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildig1 varsayilir.

¢“Uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara ¢ikartilarak en uygun

sekilde pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi
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fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip
oldugu pazarda en iyi fiyat1 elde edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin
pazara c¢ikartilma stiresi sabit bir siire olmayip, varligin tiiriine ve pazar kosullarina gore
degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini
cekmesi icin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara c¢ikartilma zamani degerleme
tarihinden 6nce gerceklesmelidir.
o“Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli
alicinin degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili ve
potansiyel  kullanimlar1  hakkinda makul 6lgiilerde  bilgilenmis  olduklarim
varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari1 a¢isindan
en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar1 varsayilir.
Basiret, faydas1 sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi
itibariyla pazar sartlar1 dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiigii bir
ortamda oOnceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici
basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullari
altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar
veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.
e“Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya
baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete ge¢mis olmasidir.
Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgiir oldugu acgik ve rekabetci bir pazarda pazarhk
edilen fiyat olarak kabul edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar
olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alic1 ve saticidan veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar
katilimcisindan olusabilir. Varhigin satisa sunuldugunun varsayildigi pazar, teorik olarak el
degistiren varligin normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.
Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi
kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en
ylksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin
devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik i¢in
teklif edecegi fiyat1 hesaplarken varlik icin planladigi kullanima gore belirlenir.
Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonucta degerleme amaci ile ilgili olmasi
gereken deger esasin yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla,
pazardan tlretilmis veriler Kkullanilmak sartiyla, farkli yaklasimlar ve yontemler
kullanilabilir. Pazar yaklasimi tanim olarak pazardan tiiretilmis girdileri kullanir. Gelir
yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek icin, katilimcilar tarafindan benimsenen
girdilerin ve varsayimlarin kullanilmasi1 gerekli gorilmektedir. Maliyet yaklasimini

kullanarak pazar degerini belirlemek icin, esdeger kullanima sahip bir varligin maliyetinin
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ve uygun asinma oraninin, pazar esasli maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi gerekli
gorilmektedir.

Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gore en gecerli
ve en uygun degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir
sekilde analiz edilmis ve pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her
bir yaklasimin veya yontemin, pazar degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli
gorilmektedir.

Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya
alicl icin deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varhigin fiziksel,
cografi, ekonomik veya yasal dzellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte
belirli bir istekli alicinin degil, herhangi bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan,

buna benzer tiim deger unsurlarinin géz ardi edilmesini gerektirmektedir.

Varsayilan Kullanim

>

Varsayilan kullanim, bir varligin veya yiikiimliiliigiin kullanilma kosullarin tarif eder. Farkl
deger esaslari belirli bir varsayiminin kullanilmasini gerektirebilir veya birden fazla deger
varsayiminin dikkate alinmasina miisaade edebilir. Degerin bazi temel dayanaklarina
asagida yer verilmektedir:

e Enverimli ve en iyi kullanim,

e Cari kullanim/mevcut kullanim,

e Diizenli tasfiye,

e Zorunlu satis.

Varsayillan Kullanim- En Verimli ve En iyi Kullanim

>

En verimli ve en iyi kullanim, katilimcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiiksek degerin
elde edilecegi kullanimdir.

En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak miimkiin (uygulanabilir oldugunda) finansal
olarak karly, yasal olarak izin verilen ve en yiliksek deger ile sonuglanan kullanim olmasi
gerekir. Cari kullanimdan farklilik s6z konusu ise, bir varligin en verimli ve en iyi
kullanimina doniistiiriilmesine iliskin maliyetler degeri etkileyecektir.

Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z konusu olmasi halinde
cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim cari kullanimdan
farklilasacag gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir.

Varligin grubun toplam degerine katkisinin géz 6niine alinmasini gerektiren durumlarda,
s6z konusu varligin tek basina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimli
ve en iyi kullanim, bir varlik grubunun parcasi olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde
sahip olacagindan farkl olabilir.

En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken:
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e Bir kullanimin fiziksel olarak miimkiin olup olmadigin1 degerlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak goriilen noktalar,
e Yasal olarak izin verilen sartlar1 yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tiim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasiligi,
e Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak miimkiin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varhigin alternatif
kullanima dontstiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan
elde edecegi getirinin lizerinde yeterli bir getiri tretip liretmeyecegi dikkate alinir.
2. Pazar Kirasi
Pazar kirast tasinmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir
kiralayan ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlari gercevesinde,
degerleme tarihi itibariyla kiralanmast sonucu elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli
gortilen tutardir.
3. Makul Deger
Makul deger, bir varligin veya yiikiimliiliigiin bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi icin,
ilgili taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.
4. Yatirim Degeri/Bedeli
Yatirim degeri bireysel yatirim veya isletme amaglari dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi
i¢in bir varligin degeridir.
5. Sinerji Degeri
Sinerji degeri, iki veya daha fazla varligin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olusan,
bunlarin bir arada toplam degerinin, ayri ayri dederlerinin toplamindan daha yiiksek oldugu
degeri ifade eder. Olusan sinerji sadece belirli bir alici igcin gegerli ise, sinerji degeri, varligin
sadece belirli bir aliciya yonelik deger ifade eden niteliklerini yansitacagindan, pazar degerinden
farkli olacaktir. Ilgili haklarin toplaminin da iizerindeki ilave deger genellikle “birlesme degeri”
olarak nitelendirilir.
6. Tasfiye Degeri
Tasfiye degeri, bir varligin veya bir grup varligin birer birer satilmast sonucunda elde edilen
tutardir. Tasfiye degerinin varliklarin satilabilir duruma getirilmesine ve elden ¢ikarma islemine
iliskin maliyetler dikkate alinarak belirlenmesi gerekli gériilmektedir.
Diger deger esaslari (dar kapsamli):
1. Gergege Uygun Deger (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari)
UFRS 13’de gergege uygun deger, piyasa katilimcilari arasinda 6l¢ctim tarihinde olagan bir
islemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde 6denecek fiyat olarak

tanimlanmaktadir.
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2. Gergege Uygun Pazar Degeri (Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii - OECD)
OECD tarafindan Gergege Uygun Pazar Degeri agik pazardaki bir islemde istekli bir alicinin istekli
bir saticiya édeyecedi fiyat olarak tanimlanmaktadir.

3. Gergege Uygun Pazar Degeri (ABD Devlet Gelirleri Dairesi)
ABD vergi uygulamalari amacina iliskin olarak, gercege uygun pazar degeri, malvarliginin, alis
veya satis baskist altinda olmayan ve islemle ilgili gercekler hakkinda makul seviyede bilgi sahibi,
istekli bir alici ve istekli bir satici arasinda el degistirecedi fiyattir.

4. Gergege Uygun Deger (Yasal)
Bircok ulusal, bélgesel ve yerel kurum ve kurulus Gergcege Uygun Degeri yasalar baglaminda bir
deger esasi olarak kullanmaktadir. Ilgili tanmimlar birbirlerinden énemli ve/veya anlaml élgiide
farklilasabilmekte ve yasal bir islemden veya mahkemeler tarafindan geg¢mis davalara iliskin

olarak verilen kararlardan kaynaklanabilmektedir.
3.3 Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yéontemler

» Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan ii¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin tiimi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame
ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer
verilmektedir:

e Pazar Yaklasimi,
e  Gelir Yaklasimi, ve
e Maliyet Yaklasimi.

» Butemel degerleme yaklagimlarinin her biri farkli, ayrintili uygulama yontemlerini icerir.

» Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin se¢iminde amag belirli
durumlara en uygun yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi s6z
konusu degildir. Secim siirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

e Degerleme gorevinin kosullar1 ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)1 ve
varsayilan kullanim(lar)s,

¢ Olas1 degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gii¢lii ve zayif yonleri,

e Her bir yontemin varlhigin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan
yaklasimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,

e Yontem (ler)in uygulanmasi icin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.

3.3.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn1 veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla kargsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade

eder. Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satilmis olmasi,
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degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢liide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak
islem gormesi ve/veya 6nemli dlciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel
gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi, durumlarinda pazar yaklasiminin uygulanmasi
ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Bircok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari iceren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir.
Pazar yaklasiminin kullanilmadigi durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda
pazara dayal girdilerin azami kullanimi gerekli gériilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri
oranlar1 gibi pazara dayali degerleme oOlgiitleri). Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varligin
tipatip veya onemli 6l¢lide benzeriyle iliskili olmamas1 halinde, degerlemeyi gerceklestirenin
karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel
benzerliklerin ve farkliliklarin karsilastirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali
analize dayali diizeltme yapilmasina genelde ihtiya¢c duyulacaktir. Bu diizeltmelerin makul
olmast ve degerlemeyi gerceklestirenlerin  diizeltmelerin  gerekceleri ile nasil
sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan
elde edilen pazar ¢arpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun ¢arpanin sec¢imi niteliksel ve

niceliksel faktorlerin dikkate alindig1 bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

3.3.2 Gelir Yaklasim

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
dontstiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle degeri
etkileyen cok onemli bir unsur olmasi, degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktar1 ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar
emsallerinin varsa bile az sayida olmasi durumlarinda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirimcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu
getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi tegkil eder.
Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislar1 (INA) yoénteminin varyasyonlaridir. INA

yonteminde, tahmini nakit akislar1 degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin
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buglinkii degeriyle sonu¢lanmaktadir. Uzun 6miirlii veya sonsuz 6miirlii varliklarla ilgili bazi
durumlarda, INA, varhigin kesin tahmin siiresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden
degeri icerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siiresi bulunmayan bir devam
eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yontemi
olarak nitelendirilir.

Degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tiiriiniin
secilmesi (6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislar1 veya
O0zsermayeye ait nakit akislari, reel veya nominal nakit akislar1 vb.), nakit akislarinin tahmin
edilecegi en uygun kesin siirenin varsa belirlenmesi, s6z konusu siire icin nakit akis
tahminlerinin hazirlanmasi, varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin
degerleme konusu varlik icin uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun
devam eden degerin belirlenmesi, uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve indirgeme
oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak iizere, tahmini nakit akislarina uygulanmasi

INA yénteminin temel adimlar olarak siralanabilir.

3.3.3 Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler
soz konusu olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis
olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme
yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden {retim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir. Katilimcilarin
degerleme konusu varlikla 6nemli 6lciide ayni faydaya sahip bir varligr yasal kisitlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an
evvel kullanabilmeleri i¢in 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari
kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi, varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve
varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimin1 veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,
ve/veya kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi durumlarinda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Belli basli i¢ maliyet yaklasimi yontemi bulunmaktadir:

(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir
varligin maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) yeniden flretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin

iiretilmesi icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.
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(c) toplama yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak
hesaplandig1 yontemdir. Maliyet unsurlar1 varligin tiriine bagh farkliliklar gosterebilir ve
degerleme tarihi itibariyla varligin ikamesi/yeniden olusturulmasi i¢in gerekli olacak direkt
(malzemeler ve iscilik) ve endirekt maliyetleri (nakliye maliyetleri, kurulum maliyetleri,
tasarim, izin, mimari, yasal vb. profesyonel hizmet maliyetleri, komisyonlar vb. diger iicretleri,
genel iiretim giderleri, vergiler, alinan borglara iliskin faizler vb. finansman maliyetleri, varlig
olusturana ait kar marji/girisimci kér1) icermesi gerekli gorilmektedir.

“Amortisman” kavrami, maliyet yaklasimi kapsaminda, degerleme konusu varlifin maruz
kaldig1 herhangi bir yipranma etkisini yansitmak amaciyla, ayn1 faydaya sahip bir varligi
olusturmak i¢in katlanilacak tahmini maliyette yapilan diizeltmeleri ifade etmektedir.
Tasinmaz Miilkiyet Haklar

Milk haklar1 normalde devletler tarafindan veya bireysel anlamda hukuk mevzuatinda
tanimlanir ve yerel veya ulusal yasalarla diizenlenir.

Tasinmaz miilkiyet haklari, arsa ve binalarin miilkiyet, yonetim, kullanma veya isgal hakkidir.
Ug temel hak tiirii bulunmaktadir:

e Arazinin tanimlanmis herhangi bir alani iizerindeki birinci derece haklar. Burada hak sahibi,
ikinci derece haklar ve yasal kisitlamalar sakl kalmak kaydiyla, arsa ve iizerindeki binalarin
tiim milkiyet ve yonetim haklarinin mutlak sahibidir.

e Arsa veya binalarin tanimlanmis alanlar1 icin, belirli bir siire boyunca, 6rnegin bir kira
sozlesmesi kapsaminda, miinhasir sahiplik ve yonetim gibi sahiplik haklar1 veren ikinci derece
haklar. (intifa hakki, tist hakki, vb.)

e Bir arsay1 veya binalar1 miinhasir sahiplik veya yonetim hakki saglanmaksizin kullanma hakki,
Ornegin arsadan gecis veya sadece belirli bir faaliyet i¢cin kullanma hakki.(gecit hakki vb.)

Gelistirme Amach Miilk

Gelistirme amach miilk, en verimli ve en iyi kullanima erisilebilmesi i¢in yapilan yeniden
gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya devam eden iyilestirmelerle ilgili haklar
olarak tanimlanmakta olup asagidakileri icermektedir:

eBinalarin ingaati,

e Altyapisi ile birlikte gelistirilen daha 6nce gelistirilmemis arazi,

eDaha dnce gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

eMevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,

eNizami bir planda gelistirilmek iizere tahsis edilen arazi, ve

eNizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk icin tahsis edilmis arazi.

yetkin
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4. GENEL, OZEL VERILER

4.1 Global Ekonomik Goriiniim

T. C. Ticaret Bakanhgi'nin Ekim 2018’de yayimladigi ekonomik goriiniime gore; baz iilkelerin

2018 ve 2019 yillar1 beklenen biiylime oranlari asagidaki tabloda sunulmustur.

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina iliskin Biiyiime Tahminleri (%)

Diinya Tiirkiye AvroBolgesi ABD  Brezilya Rusya Hindistan CHC

IMF 2018 3,7 3,5 2,0 2,9 14 1,7 7,3 6,6
2019 3,7 04 19 2,5 2,4 18 74 6,2
2018 3,7 3,2 2,0 29 12 18 7,6 6,7

OECD
2019 3,7 0,5 19 2,7 2,5 15 74 6,4
DB 2018 3,1 3,7 2,1 2,7 24 15 7,3 6,5
2019 3,0 2,3 1,7 2,5 2,5 18 7,5 6,3

Kaynak: IMF, OECD, Diinya Bankast

IMF, Tirkiye’'nin 2018 yilinda %3,5 diizeyinde, 2019 yilinda %0,4 oraninda biiylyecegini

tahmin etmektedir.

Mal Ticaretine iliskin Tahminler (%)

ihracat ithalat Diinya Ticaret
Yillar Geligmis Yiikselen Geligmis Yiikselen Hacmi
Ekonomiler Ekonomiler Ekonomiler = Ekonomiler
IME* 2018 3,4 4,7 3,7 6,0 4,2
2019 3,1 4,8 4,0 4,8 4,0
2018 3,5 4,6 3,2 4,8 39
bT0 2019 3,3 4,5 3,0 4,5 3,7

Kaynak: IMF, Diinya Ticaret Orgiitii

IMF tahminine gore, diinya ticaret hacmi 2018 ve 2019 yillarinda sirasiyla; %4,2 ve %4

oraninda artacaktir.

DTO tahminine gore, diinya ticaret hacmi 2018 ve 2019 yillarinda sirasiyla; %3,9 ve %3,7

oraninda artacagl tahmin edilmektedir.
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4.2 Ulusal Ekonomik GOriiniim

T. C. Ticaret Bakanligi'nmin Ekim 2018'de yayimladigi ekonomik goriiniime goére Tiirkiye

ekonomisi 2017 yilinda %7,4’'lik biiylime performansi sergilemistir.

Bilyiime
Tiirkiye | 7.4
ingiltere 18
ispanya | 1
Rusya -_ 15
Meksika | 20
Japonya —— 17
italya —— 1 5
Hindistan | 6.7
Almanya 2.5
Cin 6.9
Brezilya A_ 1.0
Avro Bolgesi | 23
AB -— 27
00 1.0 20 3.0 40 5.0 6.0 7.0 8.0

Kaynak: TUIK, IMF
2017 yili itibariyla Tiirkiye Diinya’nin 17., Avrupa’nin 6. biiyiik ekonomisidir.
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Kaynak: IMF

Tirkiye ekonomisi 2017’in son c¢eyreginde ise %7,3 oraninda buyilime kaydetmistir.

Tiirkiye,2018'nin ikinci ¢ceyreginde %5,2 oraninda biiyiime kaydetmistir.

140

4.0

4.1
6.0

2003 2005 2007 2009 2011 2013 20151 2015-1 20161 20161 20171 201740 2018

Kaynak: IMF
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Kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila, 2017 yilinda, 2002 yilina gore 3 kat artarak 3.581 dolardan

10.602 dolara yiikselmistir. Satin alma Giicii Paritesine (SGP) gore ise 2017’de kisi basina gayri

safi yurt ici hasila, 27.049 dolara ylikselmistir.

30000

25000

20000

16288 16526

15287

15000 -

10000

5000

2010

2011 2012 2013 2014 2015 2016

m Kisi Bagi GSYH m Kisi Bagi GSYH (SGP)

2017

Kaynak: TUIK, IMF

2018 Temmuz ayinda issizlik orani % 10,8 iken; mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani

ise %10,9 diizeyinde gerceklesmistir. Mevsimsellikten arindirilmis issizlik oran1 ABD’de %3,7
(Ekim), AB(28)’'de %6,7 (Eylil), Avro Bolgesi'nde %8,1 (Eylil), Almanya’da %3,4 (Eylil),

Fransa’da %9,3 (Eyliil) ve italya’da %10,1 (Eyliil) diizeyinde bulunmaktadir.

Yurt ici iiretici fiyat endeksi (YI-UFE), 2018 yih Ekim ayinda bir énceki aya gére %0,91, bir

onceki yilin Aralik ayina gore %40,22 bir onceki yilin ayni ayina gére %45,01 ve on iki aylik

ortalamalara gore %23,73 artis gostermistir. TUFE’de (2003=100) 2017 yil Kasim ayinda bir

onceki aya gore %2,67, bir 6nceki yilin Aralik ayina gore %22,56, bir 6nceki yilin ayni ayina

gore %25,24 ve on iki aylik ortalamalara gore %14,90 artis gerceklesmistir.

Tiiketici fiyat endeksi, Ekim 2018
[2003=100]

Tuketici fiyat endeksi, Ekim 2018
[2003=100]
Yillik degisim
orant (%)
< 2452 25,24

24

187 12,1
12 {4035 1026 '125_

10 A _ N2 - -
8 9‘22 1013 10,23 10,85 10,90 079 10,68 —— 2013
6 4
4
o1 02 03 04 0 06 07 08 09 10 1 12

Kaynak:TUIK
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4.3 Demografik Veriler

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2017 yili verilerine gore Tiirkiye niifusu 80.810.525 kisi
olarak agiklanmistir. Toplam niifusun %50,2’sini erkekler (40.535.135), %49,8’ini ise kadinlar
(40.275.390) olusturmaktadir.

il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oran1 2016 yilinda %92,3 iken, bu oran 2017 yilinda
%92,5’e yiikselmis, belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,5 olarak gerceklesmistir. Yillik
niifus artis hizi ise 2016 yilinda %o013,5 iken, 2017 yilinda %012,4 olarak a¢iklanmstir.

Niifus piramidi, 2017 (Kaynak: TUIK)

Yas grubu

90+
85-89
80-84
75-79
70-74
65-69
50-54
55-59
50-54
45.49
40-44
35-39
30-34
25-29
20-24
15-19
10-14

5-9

0-4 .

Erkek

®mKadin

(%)

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma cagindaki) niifus 2017 yilinda bir énceki yila
gore sayisal olarak %1,2 artmistir. Buna gore, ¢alisma cagindaki niifusun orani %67,9; cocuk
yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas grubundaki niifusun orani1 %23,6; 65 ve daha yukari

yastaki ntfusun orani ise %38,5 olarak gerceklesmigtir.

Tiirkiye niifusunun %18,6’sinin ikamet ettigi Istanbul, 15 milyon 29 bin 231 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan ildir. Bunu sirasiyla 5 milyon 445 bin 26 kisi ile Ankara, 4 milyon 279 bin
677 kisi ile Izmir, 2 milyon 936 bin 803 kisi ile Bursa ve 2 milyon 364 bin 396 kisi ile Antalya

takip etmektedir. Bayburt ise 80 bin 417 kisi ile en az niifusa sahip olan ilimizdir.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tiirkiye genelinde
2016 yilina gore 1 kisi artarak 105 kisi olmustur. istanbul, kilometrekareye diisen 2 892 kisi ile
niifus yogunlugunun en yliksek oldugu ilimiz olmaya devam etmektedir. Bunu sirasiyla; 521
kisi ile Kocaeli ve 356 Kisi ile Izmir takip etmistir. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir énceki

yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli olarak agiklanmistir. Yiizolglimii
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bakimindan ilk sirada yer alan Konya’'nin niifus yogunlugu 56, en kii¢iik yiizélglimiine sahip

Yalova'nin niifus yogunlugu ise 297 olarak gerceklesmistir.

2010-2017 yillar1 arasindaki ntifus bilgileri Tiirkiye geneli (toplam) ve en kalabalik 5 sehir igin

asagidaki tabloda sunulmustur.

Adrese Dayal1 Niifus Kayit Sistemi

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Toplam  73.722.988 74.724.269 75.627.384 | 76.667.864 | 77.695.904 78.741.053 79.814.871 80.810.525
istanbul | 13.255.685 | 13.624.240 | 13.854.740 | 14.160.467 | 14.377.018 | 14.657.434 | 14.804.116 | 15.029.231
Ankara 4.771.716 | 4.890.893 | 4.965.542| 5.045.083| 5.150.072| 5.270.575| 5.346.518 5.445.026
izmir 3.948.848 | 3.965.232| 4.005.459| 4.061.074| 4.113.072| 4.168.415| 4.223.545 4.279.677
Bursa 2.605.495| 2.652.126| 2.688.171| 2.740.970| 2.787.539| 2.842.547| 2.901.396 2.936.803
Antalya 1.978.333 | 2.043.482| 2.092.537| 2.158.265| 2.222.562| 2.288.456 | 2.328.555 2.364.396

(Kaynak: TUIK)
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5. GAYRIMENKULLER iLE iLGILi BILGILER VE ANALIiZLER
5.1 Bolge Analizi

41° K, 29° D koordinatlarinda yer alan Istanbul ili kuzeyde Karadeniz, doguda Kocaeli
Siradaglari’nin yiiksek tepeleri, giineyde Marmara Denizi ve batida ise Ergene Havzasi’'nin su
ayrim ¢izgisi ile smirlanmaktadir. Istanbul Bogazi, Karadeniz’i, Marmara Denizi'yle

birlestirirken; Asya Kitasi'yla Avrupa Kitas’'n1 birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de

ikiye bolmektedir.

5747 Sayih “Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlar1 Igerisinde ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda
Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun”la yeni kurulan 8 ilge ile birlikte Istanbul ili; Adalar,
Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahcelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa,
Besiktas, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu, Biliylikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa, Glingoren, Kadikoy, Kagithane, Kartal, Kiiciikcekmece, Maltepe,
Pendik, Sancaktepe, Saryer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar
ve Zeytinburnu olmak tizere 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'i ise Anadolu Yakasi'nda toplam 39
ilceden olusmaktadir.

Istanbul, Tiirkiye’nin ekonomik ve sosyo-Kkiiltiirel acidan en énemli sehridir. Kara ve deniz
ticaret yollarinin bir kavsagl olmasi ve stratejik konumu nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik
yasamin merkezi olmustur. Tiirkiye'deki en biiyiik sanayi merkezi olarak sanayi istihdaminin
%?20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. Tiirkiye'nin %55
liretimine ve %45'lik ticaret hacmine sahiptir. Ulkede Gayrisafi Milll Hasillamin ~%21,2’lik
kismini olusturur. Toplam ihracattaki pay1 ~%45,2, ithalattaki pay1 ise ~%52,2'dir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bilyilk paya sahip olan sektordiir. ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz kopriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda uzanan otoyollarin
biiylik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya baglanmasi ve biiytik

limanlar1 olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii iilke toplaminin %27'sini

yetkin YV
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olusturur. Disalm ve dissatim konusunda da Istanbul, Tiirkiye capinda birinci siradadur.
Tiirkiye'de hizmet veren 06zel bankalarin tiiminin, ulusal ¢apta yayin yapan gazetelerin,
televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise tiimiine yakininin genel
merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim Istanbul ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-
haberlesme sektorii %15'i asan bir paya sahiptir. Tiirkiye'nin biiyiik sanayi kuruluslarindan
pek cogunun genel merkezi ve fabrikasi istanbul'da bulunmaktadir. [lde madeni esya, makine,
otomotiv, gemi yapimi, kimya, dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento
sanayii geliskindir. 2000'li yillarin basinda pay1 %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki
ikinci biiyiik sektoérdiir. Cumhuriyet'in kurulmasiyla hizla sanayilesen istanbul'da ilk fabrikalar
Hali¢ kiyilarina kurulmus; ancak sehirde yarattiklar kirlilik ve kargasadan otiirii birer birer
tasfiye edilerek sehrin disinda olusturulan organize sanayi bolgelerine tasinmiglardir. Atatiirk
Oto Sanayi Sitesi ve ikitelli Organize Sanayi Bélgesi Istanbul'un en biiyiik sanayi bélgeleridir.
Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahig: ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gézde turizm
merkezlerinden biridir. Binlerce yildir, degisik insan topluluklarina yurt olan Istanbul
topraklarinin hemen her yoresinde, tarihin ¢esitli donemlerinden kalma tarihil eserlerle
karsilasmak miimkiindiir. Envanterlerde kayith binlerce tarihi eser arasinda, kent duvarlari,
saraylar, kasirlar, camiler, kiliseler, sinagoglar, cesmeler ve konaklar bulunur. TUIK verilerine
gore 2016 yilinda Istanbul’a gelen yabana ziyaretci sayis1 9.203.987 kisi iken 2017 yilinda
10.840.595 kisi olmustur. Tiim Tirkiye'ye gelen yabanci ziyaretci sayisinin yaklasik %36’sin1
olusturmaktadir. 2017 yilinda istanbul’a gelen yabancilarin ¢ogunlugunu Almanlar (%9,1) ile
Iranlllar  (%8,3) olusturmaktadir. Diger iilkelerin toplamdaki yiizdeleri: Suudi
Arabistanhlar:%5,1, Irakhlar:%4,8, Ruslar:%4,6, ingilizler:%3,5, Fransizlar:%3,4,
Ukraynalilar:%2,8, Amerikalilar:%2,5, Hollandallar:%2,3, Kuveytliler:%2,2, Cinliler:%2,0,
Tirkmenler:%2,0, Azerbaycanlilar:%2,0, Cezayirliler:%1,9, Diger iilkeler: 43,4 olarak
gerceklesmistir.

Istanbul makro formu ile lineer 6zellik gosteren bir kenttir. TEM Otoyolu ile E-5, kentsel
yapinin sekillenmesinde biiyiik énem tasimaktadir. Istanbul kent disindan gecen ve otoyol
vazifesi lstlenmesi amaci ile insa edilen E-5 karayolu giliniimiizde sehir i¢i yol kimligine
biirtinmiistiir. TEM Otoyolu ise nispeten eski E-5 vazifesini listlenmistir, yani ulasim siiresini
azaltmakta olup, bu iki ulasim aksinin kesistigi TEM-E5 baglanti yollar1 ekonomik agidan

gelisim gosteren ve gostermeye devam etmesi beklenen alanlardir.

yetkin
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Besiktas flcesi: Besiktas'in tarihi ilk ¢aglara uzanir. O zamanlardaki ad1 “Tas Besik” anlamina
gelen “Kune Petro” olarak bilinir.

Barbaros Hayrettin Pasa’nin gemilerini baglamak icin bu sahile bes tane direk diktigini, bu
nedenle buraya BES-TAS adinin verildigini, zamanla bu kelimenin degisiklige ugrayarak BESIK-
TAS oldugu riayet edilmektedir.

Kanuni Sultan Stleyman zamaninda bélge daha da gelismis ve sonraki yillarda bu gelisme
devam ederek zaman icinde esir pazarlarinin kurulmasi, Rumeli’den Anadolu’ya gecen
askerlerin ve ticari kervanlarin toplandiklar: ve dinlendikleri yer haline geldigi bilinmektedir.
Ciragan Sarayi (1871), Dolmabahce Saray1 (1856), Yildiz Saray1 (1898) ile kasr ve kosklerin
yapilmasiyla Osmanli imparatorlugunun yénetim merkezi haline gelmistir.

Ulu Onder Atatiirk ve annesi Zibeyde Hanim’in Akaretler, Spor Caddesi, 76 numarali evde
ikamet etmis olmasi ve Biiyiik Onder’in Dolmabahge Sarayr'nda vefati, Besiktas’a Cumhuriyet

tarihinde miistesna bir yer kazandirmistir.

NUFUS DURUMU

Besiktas Ilgesinin 2015 yili TUIK verilerine gore toplam niifusu 190.033’tiir.

Istanbul’'un baz ilcelerindeki hizhi niifus artisi ve bolgesel gecekondulasma Besiktas'ta
goriilmemektedir. Son yillardaki niifus artis orani diizenli ve planli bir yerlesim boélgesi
ozelliklerini arz etmektedir.

llcede, tiniversiteler ile gesitli béliim ve fakiiltelerinin olusu, isyeri sayisinin coklugu ve trafigin
Bogaz Koépriisiinden sonra Istanbul‘un cesitli bélgelerine baglanti yollarimin varlig), giindiiz

niifusunun sayim niifusuna gore birka¢ misli artmasina sebep olmaktadir.

iDARI YAPI

Besiktas Ilcesi, 21.05.1930 tarih ve 1499 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiiriirliige giren
1612 sayili Kanun ile Beyoglu ilcesinden ayrilarak ilce haline getirilmistir. Bucag1 ve koyi
yoktur. Toplam 23 mahallesi bulunup, yerlesimi tamamen sehirlesmis yerlesim yeri karakteri

tasimaktadir.

EGITIM - OGRETIM DURUMU
llce giiniimiizde ilkégretim, lise, liniversite ve dershaneleri ile farklilik arz etmektedir. Sinirlar
icinde tilkenin ve Avrupa’nin en saygin lniversitelerini barindirmakta olup, bir bakima Ozel

Ogretim Kurumlarinin da merkezi niteligindedir.

yetkin

GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.
www.ygd.com.tr




W7
[g R 18.11-01-339

SOSYAL - KULTUREL DURUM

Besiktas, diinyanin tarih ve kiiltiir merkezi olan istanbul’'un merkezi ilgelerinden olup, Osmanl
doneminde hem hanedan mensuplarinin ve yliksek devlet gorevlilerinin hem de siradan halkin
yasadigi bir semt olmasi nedeniyle ¢ok ¢esitli yapi tiplerinin bir arada goriildiigii yer olmustur.
Bu cesitlilik Besiktas semtine ayr1 bir giizellik katmistir.

llce Dolmabahge Saray, Ciragan Sarayi, Yildiz Sarayl, Resim Heykel Miizesi ve Deniz Miizesi
olmak iizere zengin miizeleri, modern kiiltiir merkezlerine ve sanat galerilerine sahiptir.
Besiktas tarihi boyunca egitim ve kiiltiir alanina birgok iinli kisi kazandirmis olup; bu
isimlerden bazilar1 Barbaros Hayrettin Pasa, Siileyman Pasa, Nedim, Abdiilhak Hamid Tarhan,
Mehmet Bin Durmus (Gazali), Tuzcu Baba, Baltact Mehmet Pasa, Ahmet Vefik Pasa, Ismail
Hakki Altinbezer, Fevzi Cakmak, Faruk Nafiz Camlibel, Refik Erduran, Abdiilhak Sinasi Hisar,
Orhan Veli Kanik ve Behcet Necatigil’dir.

llce konut yapimi bakimindan Istanbul’'un énemli bir bélgesi niteligine sahiptir. Ozellikle
Levent, Etiler ve Bebek mahalleleri modern kentlesmeye 6rnek teskil etmektedir.

Mevcut binalar genellikle betonarme ve yigma yapi cinsinde olup, pek az da tarihi ahsap kagir

bina vardir.
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5.2 Konumu ve Cevresel Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller; Istanbul ili, Besiktas ilgesi, Mecidiye Mahallesi sinirlar
icerisinde, yaklasik 41.061018° Kuzey 29.013594° Dogu koordinatlarinda yer almakta olup,
637 ada 3, 5, 55, 56, 57, 58, 59, 60, 61, 62, 63, 64, 65, 66, 67, 68 numarali parsell numarali ile
kayithdir. Gayrimenkullere adres tarifi; Besiktas Barbaros Bulvar1 iizerinden Kuzey
istikametine giderken sag cephede kalan Sakir Kesebir Caddesine doniilerek Zincirlikuyu

Sokagina doniiliir ve gayrimenkullerin bulundugu alana ulasilmis olunur. Bolgeye 6zel arac ve

toplu tasima araglari ile kolaylikla ulasim imkani1 mevcuttur.

Gayrimenkullerin yakin cevresinde; 15 Temmuz Sehitler Képriisii, Istek Ozel Atanur Oguz

Okullari, Sair Nedim Ortaokulu, 100.Y1l Mustafa Kemal {lkokulu yer almaktadir.

Bolgede agirlikli olarak konut ve ofisler bulunmaktadir. Orta ve st gelir grubu tarafindan
tercih edilmektedir. Gayrimenkullerin bulundugu boélgede altyapi ve ulasim sorunsuz olup;

bolgenin her tiirli altyap: hizmeti belediye tarafindan karsilanmaktadir.

www.ygd.com.tr
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Bolge konut ve isyeri fonksiyonlu olarak gelismis olup; daha cok betonarme sistemle insa
edilen, 2-5 kath villa, apartman ve is merkezi tarzi eski yapilar géze ¢arpmaktadir. Merkezi
konumda de yer almasi, sosyal donatilara yakin konumda olmasi sebebiyle, bolgeye olan talep

artmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin ana arterlere uzakligi; 15 Temmuz Sehitler Képriisiine ~2
km, Fatih Sultan Mehmet Kopriisiime ~7 km, Atatirk Havalinanina ~23 km, Istanbul

Havalimanina ~40 km mesafededir.
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5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri

Gayrimenkullere iliskin tapu ve takyidat bilgileri 10.12.2018 tarihinde Emlak Konut GYO

A.S.’den temin edilmistir.

BT Besikias
m Mecidiye
s
10.920,00  Arsa TOKI 1/22 13.04.2018/3694
637 5 14.125,00  Arsa TOKI 1/24 13.04.2018/3694
637 55 656,5 Arsa TOKI 13/1275 13.04.2018/3694
637 56 294 Arsa TOKI 13/1276 13.04.2018/3694
637 57 284 Arsa TOKI 13/1277 13.04.2018/3694
637 58 271 Arsa TOKI 13/1278 13.04.2018/3694
637 59 258 Arsa TOKI 13/1279 13.04.2018/3694
637 60 248 Arsa TOKI 14/1280 13.04.2018/3694
637 61 235 Arsa TOKI 14/1281 13.04.2018/3694
637 62 320 Arsa TOKI 14/1282 13.04.2018/3694
637 63 266,5 Arsa TOKI 14/1283 13.04.2018/3694
637 64 279,5 Arsa TOKI 14/1284 | 13.04.2018/3694
637 65 292,5 Arsa TOKI 14/1285 13.04.2018/3694
637 66 304 Arsa TOKI 14/1286 13.04.2018/3694
637 67 314 Arsa TOKI 14/1287 13.04.2018/3694
637 68 692,5 Arsa TOKI 14/1288 13.04.2018/3694

Tapu kayitlari rapor eklerinde sunulmustur.

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili kisitlayici bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirlama) bulunmamaktadir. Rapora konu tasinmazlarin sermaye piyasast hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféytine “Arsa” olarak alinmasinda herhangi bir

sakinca olmadigi kanaatine varilmigtir.
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5.4 Kadastral Durum Bilgileri

Rapora konu gayrimenkuller istanbul ili, Besiktas ilgesi, Mecidiye Mahallesi, 637 ada 3, 5, 55,
56,57,58,59, 60, 61, 62, 63, 64, 65, 66, 67, 68 parsel numarasi ile kayithdir. “Arsa” vasifli olan

gayrimenkuller toplam 29.760,50 m? yiizoél¢iimiine sahiptir.

Tapu ve Kadastro Genel Midirlagi

= Parsel Sorgulama Uygulamasi

Idari Codrafi Adres Analiz

istanbul v

Begiktag v

Mecidiye v

637

68

Besiktas

m Mecidiye
637 3 10.920,00  Arsa
637 5 14.125,00 Arsa
637 55 656,50 Arsa
637 56 294,00 Arsa
637 57 284,00 Arsa
637 58 271,00 Arsa
637 59 258,00 Arsa
637 60 248,00 Arsa
637 61 235,00 Arsa
637 62 320,00 Arsa
637 63 266,50 Arsa
637 64 279,50 Arsa
637 65 292,50 Arsa
637 66 304,00 Arsa
637 67 314,00 Arsa
637 68 692,50 Arsa
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5.5 imar Durum Bilgileri

Besiktas Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nden alinan sifahi bilgilere gore rapora konu
gayrimenkuller, 09.08.2007 - 16.06.2010 - 12.12.2014 - 20.11.2015 - 21.12.2015 - 23.11.2016
- 16.12.2016 tasdik tarihli 1/1000 6lcekli Besiktas-Dikilitas-Balmumcu Uygulama imar Plani
kapsaminda “Askeri Alan” olarak planlanmistir.

Plan notu Genel Hiikiimler 4. Maddesi;

“4. Askeri alanlar; 2565 sayili Askeri Yasak Bélgeler, Giivenlik Bélgeleri Yasasi ve

Yénetmeliklerine uyulmasit gerekli alanlardir.”

- 31
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Plan Notlari

Besiktas-Dikilitag-Balmumcu Uygulama imar Plam
Plan Notlar: (09.08.07-16.06.10-12.12.14-20.11.15-21.12.15-23.11.16-
16.12.2016)

GENEL HUKUMLER
1.  Donati alanlar kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.

2. Egitim - saghk- kiltir- dini- idan tesis (Emniyet, Itfaiye, Tiirk
Telekom Santral Yeri, Teag Alam vb.) — kath otopark gibi kamuya ait donati
alanlarinda; ilgili kurum ve kuruluglanin uygun goriigleri alinarak, g¢evre
yapilanma kosullannm aymamak kaydiyla, parsel simnndan istikamet
alinarak Istanbul Biiyiiksehir Belediyesince onaylanacak avan proje ile
tahkimat ve uygulama projelerine gore uygulama yapilacaktir.

3. Planlama alammn biitiiniinde ; deprem sonrasi kullanimi zorunlu olan,
tehlikeli madde igeren, insanlarin uzun sireli ve yogun olarak bulundugu,
degerli esyanin saklandign, her tirlii egitim, kiiltir, saghk, askeri, resmi,
idari, dml habcrlc.smc. |Ic(|$|m anrjl ulasim vb lLSlS alanlarmda kamuya
ait_he

azirlanmadan uyguldma yapllamaz.
4.  Asken alanlar; 2565 sayili Askeri Yasak Bolgeler, Giivenlik Bolgeleri
Yasasi ve Yonetmeliklerine uyulmas: gerekli alanlardir.

5. Imar durumu elvemh olan yap! ddalarlndakl

binalann arka

uygun gbrﬂslm ahnmak kaydlyla ilge bc.ludlycsmc; onaylanmas: halinde
ada i¢i otopark veya yegil alan- park diizenlenebilir. Yesil alan-park
diizenlendiginde; zemin alti kath otopark olarak tanzim edilebilir. Bu
parsellerde ingaat uygulamasi yapilabilmesi i¢in %40°hik arsa paylarinin
kamu eline gegmesi sarti aranacaktir.

6. Planlama alamndaki ticaret- konut ve ticaret-hizmet alanlarninda; ilgili
kurum ve kuruluglanin uygun goriigleri alinarak, 2 Eylil 1999 giin ve 23809
sayth  Resmi Gazetede yayinlanan Plan Yapim YoOnetmeligindeki
degigikliklere ait olarak belirlenen donati alam standartlanina uymak ;
bulundugu adanin ve ¢evrenin yapilasma sartlarim asmamak, Istanbul
Biiyiikgehir Belediyesince onaylanacak avan projeye gore ‘0zel egitim
tesisleri’, “6zel saghk tesisleri’ ve ‘6zel kath otopark” yapilabilir.

7. K.T.V.K. Kurulu tarafindan tescil edilmis , korunmasi gereken
yapilarin, bunlanin komsu ve kargi parsellerinde yapilacak her tirli
uygulamada K.T.V.K. Kurulu kararlarina gére uygulama yapilacaktir.

8. Bu planin onanmasindan dnce K.T.V.K. Kurulunca alinmmg kurul
kararlan kendi sartlan ile gegerlidir.

Planda oneri olarak iglenen ancak kurulca tescile uygun bulunmayan
parsellerde:

8.a. Bitigik nizam yapilagmalarda bina istikameti, komsu parsel 6n ve arka
¢izgisi ile irtifasim gecemez.

8.b. Aynk nizam yapilagsmalarda T.AK.S MAX. 0.30 ve komsu parsel
irtifasini gegemez.

www.ygd.com.
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5.6 Proje ve Ruhsat Bilgileri

Degerleme konusu gayrimenkuller tizerinde yer alan yapilar degerlemede dikkate alinmamis
ve yalnizca arsa deger takdiri yapilmistir. Bu gerekce ile parsel lizerindeki yapilar i¢cin herhangi

bir proje incelemesi yapilmamistir.

5.7 Tanimy, Yapisal ve Teknik Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller, Istanbul Ili, Besiktas Ilcesi, Mecidiye Mahallesinde toplam
29.760,50 m? yiiz 6l¢iime sahiptir. Konu gayrimenkuller arsa nitelikli olup geometrik olarak,
cokgen ve dikdortgen bicimdedir. Topografik olarak kuzeyden, giineye dogru ve dogudan
batiya dogru artan egimli yapiya sahiptir. Degerleme konusu parseller lizerinde Jandarma
Dikimevi'ne ait tesisler yer almakta olup, parseller iizerinde yer alan yapilar degerlemede

dikkate alinmamuistir.

BT Besiktas
Mecidiye

637 3 10.920,00 Arsa
637 5 14.125,00 Arsa
637 55 656,50 Arsa
637 56 294,00 Arsa
637 57 284,00 Arsa
637 58 271,00 Arsa
637 59 258,00 Arsa
637 60 248,00 Arsa
637 61 235,00 Arsa
637 62 320,00 Arsa
637 63 266,50 Arsa
637 64 279,50 Arsa
637 65 292,50 Arsa
637 66 304,00 Arsa
637 67 314,00 Arsa
637 68 692,50 Arsa
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5.8 Yasal-Mevcut Durum Karsilastirmasi

Gayrimenkullerin konumu, kadastral ve imar paftasi lizerinden teyit edilmistir. Degerleme
konusu parseller lizerinde Jandarma Dikimevi'ne ait tesisler yer almakta olup, parseller

lizerinde yer alan yapilar degerlemede dikkate alinmamaistir.

5.9 Olumlu ve Olumsuz Ozellikler

Olumlu Ozellikler
— Sehir merkezine yakin konumda olmasi

— Merkezi konumda olmasi

— Ulasilabilirliginin iyi olmasi

— Ust gelir grubu ikame alaninda kalmasi
— Yol cephesinin genis olmasi

Olumsuz Ozellikler

— Askeri alanda kalmasi.

— 18. Madde uygulamasinin yapilmamis olmasi.

5.10 Gayrimenkuliin Son U¢ Yilhk Dénemde Gergeklesen Alim - Satim islemleri ve

Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

Gayrimenkullerin tamami kamu kurumlarinin bedelsiz devri isleminden 13.04.2018 tarih 3694
yevmiye numarasl ile TOKI adina tescil edilmistir.

5.11 Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

5.12 En Etkin ve Verimli Kullanim

Degerleme konusu gayrimenkul arsa vasfinda olup imar fonksiyonunda askeri alan sinirlari
icerisinde yer almaktadir. Emlak Konut GYO A.S. tarafindan alinan bilgiler dogrultusunda
rapora konu parsellerin i¢in hazirlanan Istanbul ili, Besiktas ilgesi, Mecidiye Mahallesi 637 ada
3-5-55-56-57-58-59-60-61-62-63-64-67-68 parseller ve arasinda kalan kadastral yola ait
1/1000 olgekli uygulama imar plami degisikligi bilgi paftasi dogrultusunda konut projesi
gelistirilmesinin en etkin ve verimli kullanim olacag diisiiniilmektedir.

5.13 Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Miisteri talebi dogrultusunda parseller ilizerinde yer alan yapilar degerlemede dikkate

alinmamis, arsa degeri tespiti yapilmistir.
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5.14 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme konusu gayrimenkullerin yasal siire¢ detaylar1 Rapor'un 5.3, 5.4, 5.5/inci
boliimlerinde verilmistir.

5.15 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerleme konusu gayrimenkullere ait teknik 6zellikler ve degerleme calismasinda baz alinan

verilere Rapor'un 5.7.‘inci boliimiinde detayli olarak yer verilmistir.
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6. DEGERLEME CALISMASI

6.1 Degerleme isleminde Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Secilme Nedenleri

Rapor’un 3.3 “lincii boliimiinde degerleme yontemlerinin detay: agiklanmistir. Bu degerleme
calismasinda, bagimsiz boliime 6nemli dlglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem
gormesi, onemli dl¢lide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan giincel gézlemlenebilir islemlerin
soz konusu olmasi nedeniyle, deger tespitinde pazar arastirmasi yapilarak yeterli say1 ve
nitelikte emsal bulunarak “Pazar Yaklasimi” kullanilmistir. Alternatif olarak, Pazar Yaklasimi
ile bulunan gayrimenkullerin degerinin teyit edilmesi ve aykirilik teskil edip etmediginin
belirlenmesi amacina ydnelik olarak Emlak Konut GYO A.S. den temin edilen taslak plan

dogrultusunda arsa lizerinde proje gelistirilerek “Gelir Yaklasimi” kullanilmistir.
6.2 Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkuliin Uluslararasi Degerleme Standartlarina gore pazar

degeri hesaplanacaktir.

6.4 Emsal Arastirmasi

6.4.1 Satilik Arsa Emsal Arastirmasi

yetkin
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2 Satis .

Konum Alan, m Fiyats, & Fonksiyon

Ortakoy, Asil Emlak
1 380 ada 5 parsel 102,00 1.800.000,00 17.647,06 Konut 0552 216 29 09

Dikilita Silver House
2 414 ada 8 sz:u"sel 1.177,00 18.000.000,00 15.293,12 Konut+Ticaret Consultant Services

p 0542) 475 80 80

3 Balmumcu 1.200,00 27.380.000,00 2281667 Konut H:15.50m  pacl EmlakInsaat

05322555970

4 Etiler Edincik Sokak 450,00 18.900.000,00 42.000,00 Konut H:12.50m Remarco United Brokers

0535 624 40 40
i . Turyap Bebek Temsilciligi
5 ortakoy 117,00  4.200.000,00 35.897,44 Konut, H: 12.50 m 0212 257 74 52
Rumelihisar, Ada Emlak
6 1098 ada 171 parsel 601,00 16.500.000,00 27.454,24 Konut 0212 466 32 11

6.4.2 Satilik Konut Emsal Arastirmasi
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Teras Satis Satis
E . Flyatl $ Flyatl *’

10

11

12

13

Zorlu Center 165,00
Zorlu Center 165,00
Zorlu Center 350,00 | 150,00
Zorlu Center 225,00
Zorlu Center 225,00
Zorlu Center 170,00
Bellevue Kempinski 356,00
Bellevue Kempinski 350,00
Bellevue Kempinski 236,00
Nispetiye On 129,00
Nispetiye On 128,00
Yoo istanbul 236,00
Yoo Istanbul 255,00

1.600.000,00

6.4.3 Satilik Ofis Emsal Arastirmasi

Proje

Levent Polat Plaza
Torun Center
Torun Center

Ferko Signature

Ferko Signature

Levent Apagiz Plaza

Alan, m?

660,00
377,00
400,00
557,00
335,00

285,00

Satis
Fiyaty, &

12.600.000,00
13.250.000,00
12.000.000,00
19.500.000,00
13.000.000,00

8.000.000,00

7.200.000,00
7.500.000,00
12.000.000,00
8.449.600,00
8.525.000,00
7.500.000,00
10.500.000,00
12.000.000,00

6.000.000,00
4.750.000,00

4.000.000,00

8.750.000,00

11.000.000,00

19.090,91
35.145,89
30.000,00
35.008,98
38.805,97

28.070,18

Birim
Deger,
mZ

43.636,36
45.454,55
34.285,71
37.553,78
37.888,89
44.117,65
29.494,38
34.285,71

25.423,73
36.821,71

31.250,00
37.076,27

43.137,25

Versaite Gayrimenkul
02123517275

Versaite Gayrimenkul
02123517275

Versaite Gayrimenkul
02123517275

Versaite Gayrimenkul
02123517275

Nova Ofis Gayrimenkul
0212 347 05 18

Nova Ofis Gayrimenkul
0212 347 0518

Versaite Gayrimenkul
02123517275
Nisbetiye Gayrimenkul
0212 324 34 44

Versaite Gayrimenkul
02123517275

Sahibi 0533 652 92 92
Coldwell Banker

Lider Gayrimenkul
0212 352 22 42

Tarus Property
02122630373

Lux Properties
International real estate
0212 3450191

Cozlim Gayrimenkul
02123511717

Emlak Point 0212 280 90 94

Grande Maison Gayrimenkul
0212 351 62 62

Profit Turkiye 0216 405 10 09

Nest Istanbul Gayrimenkul
0212 3511999

Nova Ofis Gayrimenkul
0212347 0518
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6.4.4 Satilik Diikkan Emsal Arastirmasi

Em

Barbaros Bulvari 140,00 3.000.000,00 21.428,57

Satis

Fiyaty, £

iz Gayrimenkul
0 (542) 307 54 40

iz Gayrimenkul
0 (542) 307 54 40

iz Gayrimenkul

2 Ihlamur Dere Cad. 150,00 = 4.000.000,00 26.666,67

3 Yildiz Posta Cad. 220,00 22.000.000,00 100.000,00 0 (542) 307 54 40
Kuppa Gayrimenkul

4 Dereboyu Cad. 100,00  4.500.000,00 45.000,00 0212 327 95 93

5 Giragan Cad. 80,00  2.200.000,00 27.500,00 RentHouse

02125328800

6.5 Pazar Yaklasimi ile Deger Takdiri

Rapora konu gayrimenkuller istanbul ili, Besiktas ilcesi, Mecidiye Mahallesinde yer alan 637
ada 3, 5, 55, 56, 57, 58, 59, 60, 61, 62, 63, 64, 65, 66, 67, 68 parsel numarasi ile kayith “Arsa”
vasifi ve toplam 29.760,50 m? yiizélgiimiine sahip parsellerdir. Degerleme konusu
gayrimenkullerin yakin c¢evresinde yapilan arastirmalar neticesinde, gayrimenkullerin
konumu, cephesi, egimi, imar kosullar1 merkeze yakinligi, emsallerine gore olumlu ve olumsuz
ozellikleri, bolgede gerceklesen satis fiyatlari dikkate alinarak deger takdiri yapilmis ve proje
analizi ile desteklenmistir. Ancak rapora konu gayrimenkullerin mevcut imar kosullarinda
Askeri Lojman Alanmi lejanth olmasi nedeniyle parseller lizerinde gelistirilen proje analizi
sonuclarina ve ¢evrede satista olan konut imarli arsalara gore %20 serefiye indirgemesi

yapilarak deger takdiri yapilmistir. Buna gore;

637 3 10.920,00  Arsa 12.200,00  133.224.000,00
637 5 14.125,00 | Arsa 12.200,00 172.325.000,00
637 55 656,50 Arsa 11.600,00 7.615.400,00
637 56 294,00 Arsa 11.600,00 3.410.400,00
637 57 284,00 Arsa 11.600,00 3.294.400,00
637 58 271,00 Arsa 11.600,00 3.143.600,00
637 59 258,00 Arsa 11.600,00 2.992.800,00
637 60 248,00 Arsa 11.600,00 2.876.800,00
637 61 235,00 Arsa 11.600,00 2.726.000,00
637 62 320,00 Arsa 11.500,00 3.680.000,00
637 63 266,50 Arsa 11.500,00 3.064.750,00
637 64 279,50 Arsa 11.500,00 3.214.250,00
637 65 292,50 Arsa 11.500,00 3.363.750,00
637 66 304,00 Arsa 11.500,00 3.496.000,00
637 67 314,00 Arsa 11.500,00 3.611.000,00
637 68 692,50 Arsa 11.500,00 7.963.750,00

[ Toplam | ] 29760500 ] ]360.001.900,00

Toplam Arsa Degeri: 360.001.900,00 TL hesap ve takdir edilmistir.
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6.6 Gelir Yontemi ile Deger Takdiri

Bu yontemde proje biinyesinde yer alan yapilarin fonksiyonlarina gére satis degerleri dikkate
alinarak yillar icerisindeki nakit akimlari hesaplanmaktadir. Bu yontemle 6nce projenin
satisindan elde edilecek toplam hasilattan maliyet kalemi diisiildiikten sonra kalan projenin

net bugiinkii degeri hesap edilmistir.

Proje alaninda Emlak Konut GYO A.S. tarafindan alinan bilgiler dogrultusunda rapora konu
parseller icin hazirlanan taslak planda, rapora konu gayrimenkuller KAKS: 1.00 yapilasma
sartlarinda “Konut + Ticaret Alan1” lejantinda kalmaktadir. Taslak plan gorseli rapor ekinde

sunulmustur. Taslak plan dogrultusunda parseller iizerinde konut projesi gelistirilmistir.

Varsayimlar ve Genel Kabuller

e Gayrimenkullerin degerinin yabanci para cinsinden bulunulmasi durumunda so6z
konusu deger TL'ye cevirirken doviz alis kuru kullanmilmistir. 10.12.2018 Giinii Saat
15:30'da Belirlenen Gosterge Niteligindeki Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 1 USD
doviz alis kuru 5,2810 TL olarak belirtilmistir.

e Raporda ulasilan TL cinsinden deger yabanci paraya cevirirken doéviz satis kuru
kullanilmistir. 10.12.2018 Gilinti Saat 15:30'da Belirlenen Gosterge Niteligindeki
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 1 USD doéviz satis kuru 5,2905 TL olarak
belirtilmigtir.

e Gelir yaklasimi yonteminde deger hesaplamasinda kullanilmistir. Indirgeme orani:
Risksiz getiri orani (kupon faiz orani x yi1l/kupon dénemi) + risk primi seklinde % 11
olarak hesaplanmistir.

e Risksiz getiri orani, T.C.nin uzun doénemli (17.02.2045 vadeli) ABD Dolar1 bazh

Eurobond getiri orani baz alinmistir.

iNDIRGEME ORANI

Kupon Faiz Orani 3,31%
Kupon Dénemi 6 Ay
Risksiz Getiri Orani(*) 6,62%
Piyasa Risk Primi 4,50%
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Alansal Veriler

Emsal insaat Alan1 Hesabi

Toplam Parsel Alani, m? 29.760,50 m?
Kadastral Yol ve Bosluklar, m? 1.012,00 m?
Toplam Alan, m? 30.772,50 m?
Konut Alani, m? 17.500,00 m?
Donati alanlar1 toplam 12.260,50 m*
Toplam Donati Alani, m? 12.260,50 m?
Emsale Konu Toplam Parsel Alani, m* 29.760,50 m?
KAKS 1,00
Emsal insaat Alani, m? 29.760,50 m?
Toplam Satilabilir ingaat Alani, m? (Emsal insaat Alaninin %20 fazlas) 35.712,60 m?
Satilabilir Konut Alani, m? 35.712,60 m?
Ortak Alan, m? (Emsal ingaat Alaninin %40'si) 14.285,04 m?
Toplam insaat Alani, m? (Satisa konu olmayan alanlar dahil) 49.997,64 m?

Insaat Maliyeti Varsayimlari
Projede kullanilan insaat malzemelerinin kalitesi, altyapi calismalari ve projenin mimari agidan

nitelikli bir proje olmasi nedeniyle birim maliyetlerin yiliksek olabilecegi diistiniilmiis,
Planlama ve Projelendirme, Altyapi ve Cevre Dilizenlemeleri gibi ek maliyetlerin, toplam insaat

maliyetinin % 5-%10 oraninda olacagi kabul edilmistir.

Insaat Maliyet Birim Bedeli,t/m? 4.000,00
Insaat Maliyet Birim Bedeli,$/m? 756,07
Insaat Maliyeti,$ 37.801.825,91
Planlama ve Proje Siireci, $ 1.890.091,30
Altyapi ve Cevre Diizeni Maliyeti, $ 3.780.182,59
Toplam Ingaat Maliyeti,$ 43.472.099,80
Toplam Ingaat Maliyeti,: 229.576.159,05
Insaat Maliyet Birim Bedeli,$/m? 869,48
Insaat projeksiyonu asagida sunulmustur.
Yillar 2018 2019 2020 2021
Tamamlanma Orani, % 5% 40% 55% 0%
Satis Projeksiyonu asagida sunulmustur.
Yillar 2018 ‘ 2019 2020 2021
Konut Satis Hizi, % 0% 40% 35% 25%
Ortalama Konut Satis Bedeli, & 25.000,00
Ortalama Konut Satis Bedeli, $ 4,725,45

Gelir Yaklasimi uygulanirken dngériilen projeksiyon dogrultusunda gelir akimlar1 %11 iskonto
orani ile bugiinkii degere indirgenmistir.
INA Analizi rapor ekinde sunulmus olup, gelirlerin bugiinkii degeri ve projenin bugiinkii degeri

asagidaki tabloda sunulmustur.

Gelirlerin Bugiinkii Degeri, TL 856.653.962,03
Projenin Bugiinkii Degeri, TL (Gelistirilmis Arsa Degeri) 658.468.167,77

44
&
www.ygd.com.tr o 5@

EVEDANGHAMIA S

y\‘
‘GAYRIMENKLL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
A
) GAYRINERRUL




W7
[g R 18.11-01-339

7. ANALIiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1 Farkli Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonuc¢larinin Uyumlastirilmasi, Bu Amacgla

izlenen Yontemin Ve Nedenlerinin Agiklanmasi

Bu degerleme c¢alismasinda, Rapora konu gayrimenkuller ile 6nemli 6lciide benzerlik tasiyan
varliklarin aktif olarak islem gérmesi, 6nemli 6lciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan giincel
gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi nedeniyle “Pazar Yaklasimi1” kullanilmistir.

Alternatif karsilastirma yontemi olarak, Pazar Yaklasimi ile bulunan gayrimenkullerin
degerinin teyit edilmesi ve aykirilik teskil edip etmediginin belirlenmesi amacina ydnelik
olarak Gelir Yaklasimina yer verilmistir. Bu yaklasim cergevesinde; arsanin mevcut kosullari
dogrultusunda yillara yaygin sekilde proje gelirleri ve giderleri 6ngortler ve varsayimlara gore
bugiline indirgenerek projenin net bugtinkii degeri-gelistirmis arsa degeri hesaplanmistir.

Gelir yaklasimi tahmin ve projeksiyonlar ile istikrarli bir ekonomi varsayimina dayali oldugu

icin pazar yaklasimi ile ulasilan arsa degeri arsanin nihai degeri olarak kabul edilmistir.

7.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin

Gerekgeleri

Bu degerleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus

bulunmamaktadir.

7.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadign Hakkinda

Gorus

Rapora konu gayrimenkuller arsa vasfinda olup tlizerinde yer alan yapilar degerlemede dikkate

alinmamuistir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Portféye Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goériis

Rapor’un 5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri, 5.5 Imar Durum Bilgileri, 5.6 Proje ve Ruhsat Bilgileri ve
5.8 Yasal-Mevcut Durum Karsilastirmasi basliklarinda agiklanan incelemelere gore rapora konu
tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati hikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim
ortakligi portfoyiine “Arsa” olarak alinmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve

kanaatindeyiz.

yetkin

GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.
www.ygd.com.tr




W7
R 18.11-01-339

d

8. SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Bu rapor, Emlak Konut A.S. talebi tizerine, gayrimenkul degerleme alaninda faaliyet gosteren
Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danmismanlik A.S. firmasinca; Istanbul ili, Besiktas Ilcesi,
Mecidiye Mahallesinde yer alan 637 ada 3, 5, 55, 56,57, 58, 59, 60, 61, 62, 63, 64, 65, 66, 67, 68
parsel numarasi ile kayith “Arsa” vasifi ve toplam 29.760,50 m? yiizolgiimiine sahip
tasinmazlarin adil piyasa satis degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla

hazirlanan degerleme raporudur.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Rapora konu Istanbul Ili, Besiktas Ilcesi, Mecidiye Mahallesinde yer alan 637 ada 3, 5, 55, 56,
57, 58, 59, 60, 61, 62, 63, 64, 65, 66, 67, 68 parsel numarali tasinmazlarin, ayr1 ayr1 ve toplam

arsa degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

Birim Deger, /m” | KDV Haric Toplam Deger, &

637 3 10.920,00 12.200,00 133.224.000,00
637 5 14.125,00 12.200,00 172.325.000,00
637 55 656,50 11.600,00 7.615.400,00
637 56 294,00 11.600,00 3.410.400,00
637 57 284,00 11.600,00 3.294.400,00
637 58 271,00 11.600,00 3.143.600,00
637 59 258,00 11.600,00 2.992.800,00
637 60 248,00 11.600,00 2.876.800,00
637 61 235,00 11.600,00 2.726.000,00
637 62 320,00 11.500,00 3.680.000,00
637 63 266,50 11.500,00 3.064.750,00
637 64 279,50 11.500,00 3.214.250,00
637 65 292,50 11.500,00 3.363.750,00
637 66 304,00 11.500,00 3.496.000,00
637 67 314,00 11.500,00 3.611.000,00
637 692,50 11.500,00 7.963.750,00
_ | 360.001.900,00
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