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DEGERLEME RAPORU OZETi

Dederlemeyi Talep Eden s Gayrimenkul Yatinm Ortaklid) A.S.

Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum Nova Tagsinmaz Dederleme ve Danmismanlk A.S.

Degerienen Miilkiyet Haklan Tam mikiyet

Talep / Sézlesme Tarihi - No 01 Aralik 2019 - 011

Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi
Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

06 Aralik 2019
11 Aralik 2019
2019/5898

Levent Mahallesi, Meltem Sokak,

916 ada igerisindeki, 572, 630 ve 631 parseller ile
1779 ada 629 parsel

Besiktas / Istanbul

Istanbul [li, Begiktas Ilcesi, Levent Mahaliesi,
916 ada 572 no’lu parsel ile Rumeli Hisan Mahailesi,
916 ada 630 ve 631 parseleler, 1779 ada 629 parsel

is Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S.

Kismen Park ve Yegil Alan, Kismen Rekreasyon Alani

Parsellerin Briit -

yiizélgiimleri Toplami ¥ 7.613 m?

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakh§i A.S.’nin
talebine istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen
tasinmazlarin Tirk Lirasi cinsinden pazar dederlerinin
tespitine y6nelik olarak hazirlanmistir,

Raporun Konusu

GAYRIMENKULLER iGIN TAKDiR EDILEN DEGER (KDV Harig)

Tasinmazlarin Toplam Degeri 7.161.457,74-TL | 1.232.778,65USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumliuv Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurutu'nun II1-62.3 sayilt “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederieme Kurulusiar Hakkinda Teblid” hiiklimleri ile ayn teblidin ekinde ver alan “Dederleme Raporlarinda
Buiunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’'un Seri III-62.1 saylh "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Teblig” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'min 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili
karan ile uygun gdritlen Uluslararasi Dederleme Standartlar 2017 kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye
Piyasast Kurulu'nun III-62.3 sayill tebliin 1. maddesinin 2. fikrast kapsaminda hazirlanmigtir.
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1. BOLUM DEGER TANIMI, GEGERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanimi ve Gegerlilik Kosullan

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.’nin talebine istinaden yukarida tapu
bilgileri belirtilen taginmaziann Tiirk Lirasl cinsinden toplam degerinin tespitine yénelik
olarak hazirlanmigtir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitastyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildig) ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri Uizerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyat! belirleyen di§er etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan gdreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gbre tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullantldi§r  haliyle pazar, dederlenen
varligin veya yikimliligin dederleme tarihi Itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak lizere bu pazardaki katilimcilarn godunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksaklikiar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani dislis ve yiikselisler veya pazar katiimcilar
arasindaki asimetrik bilgilendirme gériiliir. Pazar katihmalan bu aksakiiklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlie neden olan herhangi bir
dedigsime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olas fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacag varsayimina dayanan dizeitilmig
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullari

yansitmahdir.

Pazar dederi:

Pazar dederi, bir varlik veya yUkimlalagin, uygun pazarama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin biigili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile
degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullamlacak tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarn gecerliligi varsayillmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tir{ ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi
pesinen kabul edilmistir.
Alici ve satict makul ve mantikh hareket etmektedirler.
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Taraflar gayrimenkuiler ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir slire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin ahm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan (zerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en clasi dederi takdir
edilmektedir.

- Takdir edilen pazar dederi deferleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine 6zgldiir.

Isbu dederleme raporundaki deder esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el dedistirme iglemindeki en clasi fiyati belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler c¢ergevesinde
dogrudur,

- Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup Kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuclardan olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Dederleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kigisel bir cikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup c¢alismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz {icret, miigterinin amaci
lehine sonuclanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistirtimesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullamimiyla dogrudan ilgifi
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki editim sartiarina sahiptir.

- Bu raporun konusu clan milkler sahsen incelenmigtir. Dederleme galismasinda
gbrev alanlarin degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve tirli konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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2. BOLUM RAPOR BILGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu dederleme raporu, Is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. icin sirketimiz tarafindan
11.12.2019 tarihinde, 2019/5898 rapor numarasi ile hazirlanmustir.

2.2 Raporu hazirlayanlar ad ve soyadlari, sorumlu degerleme uzmaninin

adi1 ve soyad

Bu dederleme raporunu 405206 SPK Lisans belge no’suna sahip dederleme uzmani
Taskin PUYAN ile 401123 SPK Lisans belge no'suna sahip sorumlu dederleme uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR hazirflamistir.

2.3 Degerleme tarihi

Bu dederleme raporu igin, sirketimizin dederleme uzmanlari 06.12.2019 tarihinde
galismalara baslamis ve 11.12.2019 tarihi itibari ile raporu hazirlamisiardir. Bu slirede
gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis galismasi yapilmstir.

2.4 Dayanak sozlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. arasinda
taraflarin hak ve ylkiimliliiklerini belirleyen 011 no’lu ve 01.12.2019 tarihli dayanak

sOzlesmesi hilkiimlerine badl kalinarak hazirtanmistir.

- w

2.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina

iliskin aciklama

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun III-62.3 sayil “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, Kurul’'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasas Kuruiu Karar Organi'min 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayili kararn ile uygun gériilen Ulusiararasi Dederleme Standartlar 2017
kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye Piyvasasi Kurulu'nun III-62.3 sayl tebligin 1.
maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirflanmistir.

2.6 Degerleme konusu gayrimenkuliin aym kurulus tarafindan daha
onceki tarihlerde de degerlemesi yapilmigsa son iic degerlemeye
iliskin bilgiler

Tasinmazlar igin daha énce sirketimiz tarafindan hazirlanmis herhangi bir gayrimenkul

dederleme raporu bulunmamaktadir.
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3. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER
3.1 Sirketi Tanitic1 Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
SIRKETIN ADRESI : Igerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

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

+90 (216) 455 36 69

Yurtrliikteki mevzuat cergevesinde her tiirlii resmi
ve Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin  yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yonelik tim
raporlari  dlizenlemek, analiz ve fizibilite
¢caligmalarimi sunmak ve problemli durumlarda
gbris raporu vermektir.

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SiciL NO : 777424

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

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

Not-2: Sirkete, Bankacilk Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karar) ile degerteme hizmeti yetkisi verilmistir.

3.2 Miisteriyi Tanrtic1 Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
SIRKETiIN ADRESI : Levent Mahallesi, Meltem Sokak,
Is Kuleleri, Kule 2, Kat: 10 ~ 11,
Begiktas/ISTANBUL
TELEFON NO + +90 (212) 325 23 50
ODENMIS SERMAYES] ! 958.750.000,-TL
KURULUS TARiHi : 06 Ajustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI ! % 45,24
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amac ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkuilere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatirrm vyapmak {zere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka a¢ik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

%@VATD RAPOR NO: 2019/5898
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3.3 Miisteri taleplerinin kapsam ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin
kapsam

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.$.’nin talebine istinaden yukarida
adresi detayll olarak verilen ve girket portféyiinde bulunan gayrimenkullerin Tirk Lirasi
cinsinden degererinin tespitine yénelik olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3
saylll "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenku! Degderleme Kuruluslarn
Hakkinda Teblig” hikimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmas: Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile uygun gérilen Uluslararas
Degerleme Standartlart 2017 kapsaminda hazidanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun III-62.3 sayih tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda haziranmigtir.

Isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup bagka amacla

kullanilamaz. Misteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.

MOVATD RAPOR NO: 2019/5898
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN YASAL DURUMUNA
ILISKIN BiLGILER

4.1 Gayrimenkullerin yeri, konumu, tanimi, tapu kayitlari, plan, proje,

ruhsat, sema vb. dékiimanlar hakkinda bilgiter

4.1.1 Gayrimenkullerin Miilkiyet Durumu

Q%)VATD RAPOR NO: 2019/5898

WA RO r_:1 d.Ccom

SAHiBi : | Is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ... (1/1)

ILi : | Istanbul

ILcESI : | Besiktas

MAHALLESi Levent

PAFTA NO e | -

ADA NO : | 916

PARSEL NO : | 572

ANA GAYRIMENKULON Arsa

YUzOLCOMU 6.396,00 m2

YEVMIYE NO : [ 4744

ciLT NO 10

SAYFA NO 962

TAPU TARIHI 11.10.1999

SAHiBI Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. ... ... .. (1/1)

ILi Istanbui

iLcESi Begiktas

MAHALLES} : | Rumeli Hisan

PAFTA NO : | 81

ADA NO 916

PARSEL NO : | 630

AiN1l_\ GAYRIMENKULUN Arsa

YUzOoLCUMU ! | 369,00 m2

YEVMIiYE NO 4744

ciLT NO 25

SAYFA NO : | 2466

TAPU TAREH1 11.10.1999
-8-




NOV A

QOVATD RAPOR NO: 2019/5898

Wi, raviertd com

saHipi : | Is Gayrimenkul Yatirm Ortakiigi A.S. ............. (1/1)

L v | Istanbui

iLcEsi : | Begiktas

MAHALLESI : | Rumeli Hisan

PAFTA NO : | 81

ADA NO : 1916

PARSEL NO : | 631

ANA GAYRIMENKULON A

NITELiGi

YUzOLCUMD : | 708,00 m2

YEVMIYE NO . | 4744

CiLT NO : |25

SAYFA NO : | 2467

TAPU TARiHI : | 11.10.1999

sauiBi sl is Gayfihenkul Yatinm Ortakligi A.S. ................ (1/1)

iLi : | Istanbut

ILCESI : | Besiktas

MAHALLESI Rumeli Hisan

PAFTA NO : |81

ADA NO : | 1779

PARSEL NO : | 629

ANA GAYRIMENKULUON | Py

NiTELIGI

YUz6LcMO : | 140,00 m2

YEVMIYE NO + | 4744

ciLT NO 1 [ 25

SAYFA NO : | 2465

TAPU TARIHi 11.10.1999
-9.
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4.1.2 igili Tapu Sicil Mildiirliigii'nde Yapilan Incelemeler
Tapu Kadastro Genel Mudurlagl Portahi'ndan 15.11.2019 tarihinde temin edilen
takyidath tapu kayit belgesine gére taginmazlar (izerinde asa§ida yer alan beyan notfari

bulunmaktadir.

¢ Kentsel Sit Alani iginde kalmaktadir. Lehdar: Istanbul III Numarah Kiiltir Ve
Tabiat Varliklannt Koruma Boélge Kurulu Midirliigii. (18.05.2009 tarih ve 6424
yevmiye no ile)
Beyanlar béliimii (916 ada 572 parsel iizerinde):
o I Kiltir MOdarlaga'niin  25.06.1996 Tarih 96\271-05448 nolu yazisi

dosyasindadir. 12/08/1996 Tarih 1020 say!.
biliimi (916 ada 630, 631 parsel jle s

+ Imar Kanunun 35 ve 36 maddesine tabidir.

Beyanlar bdliimii (1779 ada 629 parsel {izerinde):

o Il Kiltir MOdOrligd’'niin  25.06.1996 Tarih 96\271-05448 nolu yazisl
dosyasindadir. 12/08/1996 Tarih 1020 sayi.

e Bitisik 662 parselin parselasyonunda bu parselle tevhid sarti vardir. insaat
yapillamaz.

4.1.3 1igili Belediye’de Yapilan incelemeler

Besiktas Belediye Bagkanligi imar ve Sehircilik Madarligid’niin 05.09.2019 tarih ve
24864664-115.01-E.5381/9725 sayill yazisina gére rapor konusu 22.23/1 pafta, 916
(eski:981) ada, 630, 631 sayilli parseller; 1779 ada 629 parsel, 18.05.2018 onanli,
1/5000 6lgekli Levent Dogal ve Kentsel Sit Alam Koruma Amagh Nazim Imar Plani
kapsaminda; "Park ve Yesil alami™ lejantinda kalmaktadir.

24 pafta 916 (eski:981) ada 572 sayil parsel ise; 18.05.2018 onanli, 1/5000 &lcekli
Levent Dodal ve Kentsel Sit Alani Koruma Amagl Nazim Imar Plani kapsaminda; Kismen
"Park ve YesH alami™ lejantinda kismen de ™“Rekreasyon Alant” lejantinda
kalmaktadir.

1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plani olmadiindan ve uygulama sartlan
kesinlesmediginden imar durumu diizenlenememektedir.

-10- 2 -
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4.1.4 Besiktas Belediyesi imar_ Miidiirligili Argivi'nde Taginmazlara Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Degerlemeye konu parseller (izerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup, hali
hazirda otopark olarak kullaniimaktadir. Besiktas Belediyesi Imar Mudiarlidi'nde
incelenen dosyasinda ‘Istinat Duvarl’ igin diizenlenmis 19.04.2002 tarih, 2002/855 sayili
Yapi Ruhsati ve 08.04.2002 tarih ve 2002/855 sayih igin onaylanmigs Mimari proje
bulunmaktadir. Ilgili ruhsat istinat duvan icin alindifindan degerlemede dikkate
alinmamig olup, park ve yesil alan statiisiinde kalan tasinmazlarin herhangi bir yaptlasma
izinleri bulunmadi§i bilgisi alinmistir. Yine belediyeden edinilen sifahi bilgiye gbére
halihazirda parseller imar programi dahilinde bulunmamakta olup parseller igin alinrmig bir
kamulastirma kararn bulunmamaktadir.

QIOVATD RAPOR NO: 2019/5898
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4.2 Gayrimenkui ile ilgili herhangi bir takyidat veya devredilmesine
iliskin herhangi bir sinirlama olup olmadidi hakkinda bilgi

Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (i) bentlerinde belirtilen hiikiimier gercevesinde tiim parseller Uzerinde
tapu kayitlarinda beyanlar béliminde bulunan “Kentsel Sit Alani iginde kalmaktadir.”
beyani kaydi bulunmaktadir. Iigili beyan tasinmazlarin Kentsel Sit Alani icerisinde
kaldiklarini belirtmektedir. Ancak tasinmazlar imar planinda hali hazirda yapilasmaya
kapali oldugundan bu beyanin kisitlayici ézelligi olmayip, tasinmazlarin devrine ve
dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikimler ¢ercevesinde 916 ada 572 parsel ile
1779 ada 629 parsel (zerinde tapu kayitlarinda beyanlar bélimiinde bulunan “Il Kultiir
Midirligi'niin 25.06.1996 Tarih 96\271-05448 nolu yazisi dosyasindadir’. beyan kaydi
bulunmaktadir. Ilgili beyan taginmazlarin Kentsel Sit Alani igerisinde kaldiklarnini
belitmektedir. Ancak tasinmazlar imar planinda hali hazirda yapillasmaya kapall
oldugundan bu beyanin kisitlayici 8zelligi olmayip, tasinmazlarin devrine ve dederine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin {c} ve (j) bentlerinde belirtilen hikiimler cergevesinde 1779 ada 629 parsel ile
916 ada 630 ve 631 parseller iizerinde “Imar Kanunu’nun 35 ve 36. maddesine tabidir.”
beyan kaydi bulunmaktadir. Ilgili beyanda belirtilen maddeler yapilasmaya yonelik
maddeler olup beyanin tarihi ve sayisi da belirtiimemistir. Ancak tasinmaziar imar
planinda hali hazirda yapilasmaya kapal oldujundan bu beyanin kisitlayic 6zelligi
olmayip, tasinmazlann devrine ve dedgerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir,

Gayrimenkul Yatinm Ortakhklanna Iligkin Esaslar Tebligi‘nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler ¢ergevesinde 1779 ada 629 parsel
izerinde “Bitisik 662 Parselin parselasyonunda bu parselle tevhidi sarti vardir. insaat
yapillamaz” beyan kaydi bulunmaktadir. 662 nolu parselin konumuna iligkin Begsiktas
Belediyesi'nde inceleme yapilmistir. Yapilan incelemelerde tevhid sarti oldugu belirtilen
662 nolu parselin kaydina ulasilamamigtir. Takbis belgesinde ilgili beyanin tarih ve
yevmiyesi belirtiimemistir. Belediye'de kaydina ulagilamamasi, ilgili beyanin tarih ve
yevmiyesinin belirtiimemis olmast nedeniyle, beyanin kisitlayict &6zelli§i olmayip,
tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakli§i portféyiinde
“arsa” baghg: altinda bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisina) ve
kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacag: goriis ve kanaatindeyiz."”
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4.3 Gayrimenkuller ile ilgili varsa son ii¢ yilik dénemde gercgeklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkullerin hukuki durumunda
meydana gelen degigikliklere (imar planinda meydana gelen
degdisiklikler, kamufastirma islemler vb.) iliskin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Miihendisligi Incelemesi
Yapilan incelemelerde son 3 yilllk dénemde degerlemeye konu gayrimenkullerin
mulkiyet durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir,

4.3.2 Belediye incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 yilik dénemde degerlemeye konu gayrimenkullerin
imar durumundaki dedisiklikler asadidaki gibidir.

Rapor konusu taginmazlardan Begiktas ilgesi, Levent Mahallesi, 24 pafta, 916 (eski:
981) ada, 572 parsel ile 22,23/1 pafta, 916 (eski: 981) ada 630 ve 631 sayili parseller,
1179 ada 629 parsel, 18.06.1993 tarihli 1/5000 &lgekli Bodazici Geri Gériinim ve
Etkilenme Bolgesi Revizyon Nazim Imar Plant ve 10.12.1993 tarihli 1/1000 olgekli
Bogazi¢ci Geri Gériinim ve Etkilenme Bélgesi Uygulama Imar Plani kapsaminda park
alaninda kalmakta iken mevcut planiar yuriiriiikten kalmis olup béige icin hazirlanan
18.05.2018 onanh, 1/5000 dlgekli Levent Dodal ve Kentsel Sit Alani Koruma Amacgli
Nazim Imar Plani kapsaminda kalmislardr. Bélge igin henliz 1/1000 dlgekli uygulama
imar planlari hazirlanmamstir.

4.3.3 Hukuki Durum Incelemesi
Taginmazlarin hukuki durumuna olarak herhangi bir kisithlik séz konusu degildir.

4.4 Gayrimenkullerin bulundugu bélgenin imar durumuna iliskin bilgiler

Taginmazlarin imar durumu kismen “Park ve Yesil alam” lejantinda, kismen de
“Rekreasyon Alant”dir. Bélgede genel olarak ayni aks iizerinde Ticaret ve Konut Alani
lejentina sahip parseller lizerinde yapilar bulunmaktadir.

4.5 Gayrimenkuller igin allnmis durdurma karar:, yikim karari, riskli
yapi tespiti vb. durumlara dair aciklamalar

Dederlemeye konu tasinmazlar arsa niteliinde olup, herhangi bir resmi evrak
(ruhsat, yapi kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir. Yalnizca ‘istinat Duvar’ igin
duzenlenmig 19.04.2002 tarih, 2002/855 sayili Yapi Ruhsati ve 08.04.2002 tarih ve
2002/855 sayili igin onaylanmis mimari proje bulunmakta olup, dosyalarinda olumsuz bir
evrak bulunmamaktadir.

4.6 Gayrimenkullere iliskin olarak yapilmis sézlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi sozlesmeleri, kat karsilidi ingaat s6zlesmeleri ve hasilat
paylasimi sézlesmeleri vb.) iliskin bilgiler

Degerleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkuller arsa niteligindedir.

Gayrimenkuiler icin herhangi bir satis vaadi sézlegsmesi, kat karsiligi ingaat stzlesmesi

veya hasilat paylagimi sdzlesmesi bulunmamaktadir. Nitekim parseller park ve yesil alan

statiisiinde kaldigindan herhangi bir yapilagsma izinleri bulunmamaktadir.

% -13- "
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4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri icin  alhinmis vyapi
ruhsatlarina, tadilat ruhsatiarina, yap: kulianma izinlerine iligkin
bilgiler ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alimp ahnmadigina ve yasal gerekliligi olan belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut olup olmadig hakkinda bilgi

Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkuller arsa niteliginde olup,
dosyasinda herhangi bir resmi evrak bulunmamaktadir. Yalmzca ‘istinat Duvar’ igin
dlizenlenmis 19.04.2002 tarih, 2002/855 sayill Yapi Ruhsati ve 08.04.2002 tarih ve
2002/855 sayih igin onaylanmig mimari proje bulunmakta olup, dosyalarinda olumsuz bir
evrak bulunmamaktadir.

4.8 Degerilemesi yapilan projeler ile ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve
4708 sayih Yap: Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan
yapi denetim kurulusu (ticaret unvam, adresi vb.) ve degerlemesi
yap!lan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdigi denetimler
hakkinda bilgi
Rapor konusu tasinmazlar arsa nitelijinde olup, vyapi denetim iligkisi

bulunmamaktadir.

4.9 Eger belirli bir projeye istinaden degerileme yapiliyorsa, projeye
iliskin bilgi ve planlarin ve séz konusu dederin tamamen mevcut
projeye iliskin olduguna ve farkhi bir projenin uygulanmas:
durumunda buiunacak degerin farkh olabilecegine iliskin agiklama

Bu dederleme raporu, proje defjerleme calismasi icin hazilanmamistir.

4.10 Varsa, gayrimenkul enerjii verimlikik sertifikasi hakkinda biigi
Rapor konu tasinmazlarin herhangi bir enerji verimlilik sertifikas bulunmamaktadir.
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5. BOLUOM GAYRIMENKULLERIN Fiziki 6ZELLIKLER]

5.1 Gayrimenkuilerin bulundugu bolgenin analizi ve kullanilan veriler

Degerleme konusu tasinmazlar; Istanbul ili, Besiktas ilgesi, Levent Mahallesi,
Meltem {izerinde bulunan 916 ada igerisindeki, 572, 630 ve 631 parseller ile 1779 ada
629 parseldir.

Tasinmazlara ulagim; Bliyiikdere Caddesi lizerinde Begiktas - Sariyer istikametini
takip ederek ulagiian Levent Mahallesi'nde ve istikamet yoniine devam edilirken yolun sag
tarafinda s Kulelerin arka cephesinde yer alan Meltem Sokak iizerinde
konumlanmaktadirlar.

Tasinmazlar agik otopark alant olarak kullanilmaktadir. Parsellerin yakin cevresinde;
Yapi Kredi Plaza, Canakkale Seramik Plaza, Sabanci Center, Kanyon AVM, Wyndham
Grand Otel, Park Dedeman Otel, Apa Giz Plaza, Biiylikdere Plaza, Metrocity AVM, Emlak
Kredi Bankasi Bloklar, Levent Loft Residence, cok sayida plaza ve rezidans binalan
bulunmaktadir.

Sehrin dnemli lokasyonunda yer alan taginmazlar, ulasim cesitliligi agisindan zengin
olmast sebebiye énemli avantajlar saglamaktadir.

Merkezi konumlari, ulagim rahathgdi, migsteri celbi, kentsel rantin yiiksek oldugu bir
bélge icerisinde yer almalari, gevrenin yiiksek ticari potansiyeli ve tamamlanmis altyapisi
tasinmazlarin degerini olumlu yénde etkilemektedir.

Bélge Begiktas Belediyesi sinirlart igerisinde yer almakta olup, tamamlanmis
altyapiya sahiptir.
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5.2 Gayrimenkullerin fiziki, yapisal, teknik ve ingaat dzellikleri

5.2.1 Parsellerin Fiziksel Ozellikleri

o Parsellerin ylizélgimieri ve 6zellikleri asagida tablo halinde belirtilmigtir.

ADA / v0zOoLcUMU - : ]
PARSEL NO (m?) OZELLIKLERI
Dlzensiz gokgen sekline sahip olup, kadastrai yola
916/572 6.396 cephelidir. Parsel agik otopark olarak kullaniimakta olup,

{zeri asfaltbir.

Yamuga benzer geometrik sekle sahip clup, kadastral
916/630 369 yola cephelidir. Parsel acik otopark olarak kulianiimakta
olup, Gzeri asfalttir,

Yamuda benzer geometrik sekle sahip olup, kadastral
916/631 708 yola cephelidir. Parsel acik otopark olarak kullaniimakta

olup, Ozeri asfalttir.
Ucgene benzer geometrik sekle sahip olup, kadastral
1779/629 140 yola cephelidir. Parsel acik otopark olarak kuftaniimakta
olup, Gzeri asfalttir.

Toplam 7.613

o Parseller batida Meltem Sokak’a, kuzeydogu ve giineyde ise; komsu parsellere
cephelidir.

o Parseller hafif egimli ve diiz bir topografik yapidadir.

o Dederlemeye konu tasinmazlar agik otopark alami olarak kullamimaktadir.

o Parsel i{izerinde yapillagsmaya engel teskil edecek baska herhangi bir unsur
bulunmamaktadir.

o Sinmirlan beton duvar ve zerleri demir direklerle gevrilidir.

o Bdlgede altyapi tamdir.

&w\m RAPOR NO: 2019/5898
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5.3 Degerleme Islemini Olumsuz Ydnde Etkileyen Veya Slnlrla;jan
Faktorler

Degerleme iglemini olumsuz ytnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor
butunmamaktadir.

5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya insaati devam eden projeyle ilgili tespit
edilen ruhsata aykiri durumlara iliskin bilgiler

Rapor konusu tasinmazlar arsa niteliginde olup, aykir bir durum bulunmamaktadir,

5.5 Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayih Imar
Kanunu'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini
gerektigi degisiklikier olup olmadigi hakkinda bilgi

Taginmaz arsa nitelifinde olup, mevzuat kapsaminda 3194 sayili imar Kanunu’nun
21. maddest kapsaminda yer almamaktadir.

5.6 Gayrimenkuller degerleme tarihi itibariyle hangi amagla
kullanildigr, gayrimenkul arsa veya arazi ise ilizerinde herhangi bir
yapi bulunup bulunmadign ve varsa, bu yapilarin hangi amagla
kultamildigr hakkinda bilgi

Dederleme tarihi itibariyle konu tasinmazlar arsa niteliginde olup, herhangi bir
resmi evrak (ruhsat, yapi kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir.

Yalnizca ‘Istinat Duvar’ icin diizenlenmis 19.04.2002 tarih, 2002/855 sayih Yapi
Ruhsati ve 08.04.2002 tarih ve 2002/855 sayili icin onaylannmis mimari proje bulunmakta
olup, dederlemede dikkate alinmamigtir.
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6. BOLOM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALIiZLER

6.1 Tiirkiye'de Yasanan Ekonomik Kosullar ve Gayrimenkuli Piyasasinin
Analizi

Tiirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi ilkemiz igin déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar llkeyi blyiik bir krize stiriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle ilkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir disis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yth Mayis ayinda
Cumhuriyet tarihinin en diigiik seviyesi olan % 4,99 goérilmuagstiir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, &zellikle FED'in yaptidi parasal
genislemenin sonlanacagdi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artig egilimine girmigtir. 2015 yili sonu ve 2016 ythnin ilk ceyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz’'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75% gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5'lann Gzerine kadar ¢ikmistir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlari % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikmistir. Ancak alinan ekonomik
onlemler sayesinde 2019 il iginde faiz oranlari once % 19 mertebelerine saonra
kademeli olarak merkez bankasinin faiz indirimleri sayesinde faiz oranlan % 14 bandina
gerilemistir.

Faiz Orani (%)
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6.1.1 Tiirkiye Bilylime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlar

Gayrisafi Yurt I¢i Hasila ticiinci geyrek ilk tahmini; zincilenmis hacim endeksi
olarak (2009=100), 2019 yihnin tglincii geyreginde bir énceki yilin ayni ceyredine goére %
0,9 artrmistir.

Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2019 yilnin {iglincii geyreginde
cari fiyatlarla % 11,5 artarak 1 trilyon 145 milyar 99 milyon TL olmustur.

Gayrisaft Yurt Igi Hasila'y1 olusturan faaliyetler incelendiginde; 2019 yilinin tglinci
ceyredinde bir dnceki yilin ayni ceyredine gore zincirlenmig hacim endeksi olarak; tarim
sektdri toplam katma degeri % 3,8, sanayi sektérii % 1,6 artti ve insaat sektérii % 7.8
azalmigtir. Ticaret, ulagtirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olusan hizmetler sektériiniin katma dederi ise %0,6 artmigtir.

Gayrisafi Yurt ici Hasila sonuciars, lll. Ceyrek: Temmuz-Eylil, 2619

SEYH
Cari fiyatiaria Cari fiyafiaria  Zincirlanmis hacim
Yl Cevrek {Milyon TL} PMidyon 3)  endeksi [2009=180) Dediigim oran: (%)
2018 H 0113 207 185 158,56 7.4
Il o090 436 205 327 1733 56
1] 1026 849 189 837 1848 23
|1 1047 190 188 244 80,7 -2.8
2019 P 922 02% 171729 1549 2.3
" 1023 855 174 5D 1708 -8
[} 1 145 099 201 642 18688 D8

{r} igili geyrreglerde giincellema yapiimigtir.

Hazine ve Maliye Bakanhdi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi‘nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yili Igin biiylime oram % 2,3, 2020 yili igin % 3,5 ve
2021 yih icin ise biiylime orant % 5 mertebelerinde olacaktir.

Ortalama Enflasyon Crami (%) 2019-2022 Enflasyon Tahminleri (%)
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TUFE'de (2003=100) 2019 yih Kasim ayinda bir énceki aya gbre % 0,38, bir énceki
yilin Aralik ayina gére % 11,01, bir énceki yilin ayn ayinha goére % 10,56 ve on iki aylk
ortalamalara gére % 15,87 artis gergeklesti.

Ana harcama gruplan itibariyla 2019 yili Kasim ayinda endekste yer alan
gruplardan, ev esyasinda % 0,59, haberlesmede % 0,39, konutta % 0,36 ve ulastirmada
% 0,33 artig gerceklesmistir. Ana harcama gruplar itibariyle 2019 yii Kasim ayinda
endekste dlgiis gbsteren bir dijer grup ise % 0,15 ile lokanta ve oteller olmustur,

TUFE'de, bir 6nceki yihin ayni ayina gére editim % 14,35, cesitli mal ve hizmetier %
14,03, saglik % 13,85 ve lokanta ve oteller % 13,07 ile artigin yliksek oldudu diger ana
harcama gruplandir.

Tiiketici fiyat endeksi dedisim oranlan, Kasim 2019

[2003=1081
{%)
Kazim 20418  Kasim 20718
Bir 6ncekd aya gbre dedisim arani 0,38 -1,44
Bir dnceki yHin Aralik ayina gire degigim oram 11,01 20,79
Bir dnceki vilin ayri ayina gére dedigim oran 10,56 2162
On iki aylik orfalamalara odre dedisim oran 15,87 15,63

Kaynak: TUiK
6.1.2 Tiirkiye Insaat Sektérii Verileri

Sektér 2017 yilinin ilk geyredinde % 3,7 oraninda bliyime performansi
sergileyebilmistir. ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda biiyliyen insaat sektdérii genel
ekonomik biylimede gok énemli bir rol istlenmistir.

Ingaat sektdrinde yaganan sorunlar nedeniyle blylme yilin ikinci ceyrek
déneminde dnemli dlgilide yavaglamis ve % 1,0 olarak gergeklesmistir. Insaat sektériinde
bilylme 2018 yilinin lglincii ceyrek déneminde ise tersine dénmils ve insaat sektorii %
5,3 kiiglilmugtir. Yiiin ilk ve ikinci ceyredinde biiyiimeler % 6,7 ve 1,0 olarak revize
edilmigtir. Bdylece yilin ilk dokuz ayinda insaat sektérii % 0,8 blyiumistiir. 2017 yil ilk
dokuz ayinda ise insaat sektdrii % 9,7 blyimiistir. Yihn son ceyreginde de kigiilmenin
devam ettigi ve ingaat sektoriiniin 2018 yilini % 8,7 daralama ile kapatmistir,

2019 yih ilk ceyredinde GSYH'daki 2,4 oraninda daralmaya karsilik insaat
sektdrimiiz 9,3 oraninda negatif performans gdstermistir. Ikinci ceyrekte ise genel
ekonomideki genel ekonomideki %1,5 daralmaya karsilik insaat sektérii 12,7 oraninda
kiglimigtir. Gayri Safi Sabit Sermaye olusumu zincirlenmis hacim endeksi ve degisim
oranlar verilerine gdre 2019 yilinin ilk geyredinde ingsaat harcamalan %16 oraninda
azalmigtir.
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Faoab 2

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2019 yiumin ilk dokuz ayinda bir
onceki yila gére, bina sayisi % 57,1, yizélgimi % 58, dederi % 48,9, daire sayisi %
63,8 azalmigtir. Yapi ruhsati verilen binalann 2019 yill Ocak-Eylil aylan toplaminda;
Yapilarin toplam yiizélgiimii 45,5 milyon m? iken; bunun 20,3 milyon m?'si konut, 17,1
milyon m?'si konut disi ve 8 milyon m?'si ise ortak kullamim alani olarak gergeklegmistir.

Kullanma amacina gére 26,7 milyon m2 ile en yiksek paya iki ve daha fazla daireli
ikamet amagh binalar sahip olmustur. Bunu 5,3 milyon m? ile kamu eglence, egitim,
hastane veya bakim kuruluslar binalar izlemigtir.

Yap1 sahiplijine gére 6zel sektdr 33,2 milyon m? ile en blyik paya sahip olmustur.
Bunu 11,2 milyon m?2ile devlet sektérii ve 1,1 milyon m? ile yapi kooperatifieri izlemigtir.
Daire sayisina gére ise, toplam 179 bin 766 dairenin 155 bin 469'u ozel sektdr, 21 bin
985'i devlet sektdrii ve 2 bin 312'si yapi kooperatifleri tarafindan alinmistir,

Daire sayilanina gére Istanbul ili 33.538 adet ile en ylksek paya sahip olmustur.
Istanbul'u 9.702 adet ile Konya ve 7.768 adet ile Ankara illeri fzlemistir. Daire sayisi en
az olan iller sirasi ile Karablk, Ardahan ve Hakkari olmustur,

Yapi ruhsati, Ocak - Eylal 2017-2019

Bir dreeski yilin ilk
dokuz ayina gare

¥i! dedisim orant (%)
Gostergeler 2019 20180 2018 2015 2G18
Binasayis 33 684 78 baT 132 848 -BET A 408
Yiizhigimd (m3] 4% 452 BE3 106 131 383 240 377 01 -E§.g -EEO
Degder{TL} T2 078 663 D18 142 832 303 742 257 O71 483 (03 -48.9 -44.6
Daire sayis) 178 a8 A97 148 11989 0328 -63.8 -8 5

iti ¥ izin stetistider 2047 wa 2118 niilan vedlar myia =l imistir

Kaynak: TUIK

Insaat maliyet endeksi (IME), 2019 yii Eylil ayinda bir énceki aya gbre % 0,59
dastli, bir dnceki yilin aym aymina gére % 4,02 artmigtir. Bir dnceki aya gére malzeme
endeksi % 0,41, is¢ilik endeksi % 0,97 digmiistiir. Ayrica bir énceki yilin ayn! ayina gére
malzeme endeksi % 3,43 diistii, isGilik endeksi % 24,63 artti. Bina ingaati maliyet
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endeksi, bir dnceki aya gére % 0,73 diistli, bir dnceki yihn ayni ayina gére % 5,53
artmigtir. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi % 0,61, iscilik endeksi % 1,00 distii.
Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gore malzeme endeksi % 1,78 distl, iscilik endeksi %
24,93 artmistir,

Ingaat maliyet andeksi ve dedisim oranian, Eyiil 2019

{2015=100}
Bir ﬁncgki Bir oriceki yiiin
gyagore aym ayina gire
Sektdrier Maliyetgrubu  Endeks defjigim (%) dedisim(%)
ingaat Toplam 190,23 4,53 402
Maizemes 183 67 -0,41 -343
Isilik 205,99 -0.97 24,63
Bing ingaat Toplam 190,57 8,73 553
Malzeme 183.85 -0,61 -1.78
Iscitik 206,04 -1,00 2493
Bina dig Toplam 189,19 4,08 49,73
yapianningaat  waizeme 182,74 0,25 -8.44
Isgilik 205,81 -0.84 23,55

6.1.3 Konut Satislar ve Konut Kredilerinin Durumu

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlari énemli éiglide ingaat sektériindeki talep
biiy{imesine olumlu etki yaratmustir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme séz konusudur. 2015 yili
itk yansi konut kredileri talebi ylksek gériiniirken ikinci yar itibariyle sert bir disis
yagamigtir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusu olsa da 2017 - 2018
ylllan itibariyle konut kredi faizieri ve kullanim oranlan diglis seyretmistir. 2019 yiinda
ise konut faiz oranlan kampanyalar sayesinde diismis ve kullanim oranlan artmavya
baslamistir.

Tlrkiye genelinde konut satislari 2019 Ekim ayinda bir énceki yihin ayni ayina gére
% 2,5 oraninda azalarak 142.810 olmustur. Konut satiglarinda, Istanbul 24.451 konut
satisl ve % 17,1 ile en yiiksek paya sahip olmustur. Satig sayilarma gére Istanbui'u,
13.978 konut satisi ve % 9,8 pay ile Ankara, 9.012 konut satigl ve % 6,3 pay ile Izmir
izlemigtir. Konut satis sayisinin disiik oldudu iller sirastyla 13 konut ile Hakkari, 24 konut
ile Ardahan ve 93 konut ile Bayburttur,

Komut satiy sayiiar, 2018-2019
1Hm atet)
128

Ll
2018
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Turkiye genelinde ipotekli konut satislar bir &nceki ylin ayni ayina gbére % 525,1
oraninda artig gostererek 50.411 olmustur. Toplam konut satiglar iginde ipotekli
satiglarin payl % 35,3 olarak gergeklegmigtir. Ipotekli satislarda istanbul 8.408 konut
satig| ve % 16,7 pay ile ilk sirayl almistir. Toplam konut satiglan icerisinde ipotekli satis
payinin en yliksek oldugu il % 54,3 ile Artvin‘dir.

Diger konut satiglan Tiirkiye genelinde bir &énceki ylin ayn ayina gére % 33,3
oraninda azalarak 92.399 olmustur. Dijer konut satiglarinda Istanbul 16.043 konut satisi
ve % 17,4 pay ile ilk siraya yerlesmistir. Istanbul'daki toplam konut satiglari iginde diger
satislarin payr % 65,6 oldu. Ankara 7.875 diger konut satisi ile ikinci sirada ver
almaktadir. Ankara'yr 5.344 konut satisi ile Izmir izlemigtir.Diger konut satisinin en az
oidugu il 10 konut ile Hakkari‘dir.

Satig gekline gore konut satigt, Ekim 2019 Satig durumuna gére konut satig), Ekim 2019
it} (Adeti
— 142 1 160000 42 816
02 300 ’ 3 £2Y
; 100000 -
AODO0Y = | se
50000 0000 -
t ”I ‘
a — s 0 - -
ipotechsatiziar Digersanyiar  Topiam Wkeaiy  fencieisabg  Toplzm

Turkiye genelinde itk defa satilan konut sayisi bir énceki yilin ayni ayina gére %
32,9 azalarak 50.181 olmugtur. Toplam konut satiglan iginde ilk satisin payi % 35,1
olmustur. ilk satislarda Istanbul 8.988 konut satigi ve % 17,9 ile en yiiksek paya sahip
olurken, Istanbul'u 3.683 konut satig! ile Ankara ve 2.967 konut satisi ile izmir izlemistir.

6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

. S B

A

| T8 a

Turkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen 8zelliklerinin zaman icinde kontrol edilerek,

kalite etkisinden arindirnimig fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Konut Fiyat

Endeksi (KFE) (2017=100), 2019 yili Adustos ayinda bir dnceki aya gére yiizde 0,59

oraninda artarak 113,07 seviyesinde gerceklesmigtir. Bir dnceki yilin ayni ayina gbre

ylizde 4 oraninda artan KFE, ayni dénemde reel olarak yiuzde 9,57 oraninda azals
gdstermistir.
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Ug biiyiik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildiginde, 2019 yili
Haziran ayinda bir 6nceki aya gére Istanbul’'da % 1,21 oraninda azalis Ankara ve izmir'de
sirasiyla % 1,05 ve 0,59 oranlarinda artig gozlenmistir. Endeks dederleri bir énceki yilin
ayni ayina gére, Istanbul % 3,41 azalis, Ankara ve Izmir'de sirasinda % 3,78 ve 2,15
oraninda artis gdstermistir.

6.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasint Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigleme politikasini yavaglatarak faiz artirm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye plyasas lizerinde bask: yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlari yavaslamasi ve talebin azaimasi,

o Son ddnemde déviz kurundaki ve faizlerdeki artig,

o Yuksek enflasyon oranlar,

Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin ulusiararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Ozellikle kentsel dénisimiin hizlanmasiyla daha modern yvapilann insa ediliyor
olmasi,

o Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
Ddviz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlarinin yabanc ilgilisini artirmasi.

6.1.6 Tirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yihinda gerek genel secimlerin etkisl gerekse tilke ekonomisindeki duraganhidin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yihna goére satiglarda ve gayrimenkul yatirrm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yihnin
tamami ve 2015 yilimin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizh bir dénem olmasina ragmen, genel secimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri durafan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, dinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1sidinda Tiirkiye ekonomisinde de son ceyrekte bir
daralma gériimugtiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir dnceki yili dahi agmasini sadlamistir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yuksek seyretmesine kargin konut satiglan bir énceki yila
gore yine de artig gdstermistir. 2018 yilimin dzellikle ikinci yarisindan sonra 8zellikle faiz
ve dovizdeki artig ve enflasyondaki yliksek seyretme egdilimi nedeniyle gayrimenkule olan
ilgi azalmig sadece bdlgesel bazda ve yapiian kampanyalar neticesinde lokal olarak
gayrimenkule ilgi olmustur. 2019 yilinin son geyreginde de gayrimenkule olan ilginin az
olacagi ancak cegitli kampanyalar ve desteklerle béigesel ve lokal proje bazh
gayrimenkule olan talebin olacadi 6ngériilmektedir.
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6.2 Bdlge Analizi

istanbu! il

Istanbul, Tiirkiye'de yer alan sehir ve iilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiltiirel acidan en dnemii sehridir, Sehir, iktisadi buytiklik
agisindan dlnyada 34., nifus agisindan belediye sinirlari gbz Onine ahnarak yapilan
siralamaya gdre Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2018 yih itibariyle niifusu 15.067.724 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarnda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida
Tekirdag'a bagl Cerkezkdy, Corlu, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl Kandira, dojuda Kocaeli'ne badh Kérfez, giineydoduda
Kocaeli'ne bagll Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogaz ise
bu iki kitayr birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bogazi boyunca
ve Halic'i gevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipli§i yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektorl cevresel konularda pek cok
sikintiyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlann yani
sira, garpik kentlegme ve denetimsizlikten kaynaklanan goruntli ve glriltd kiriidi gibi
ikincil sorunlar da géze garpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beyiikdiizii, Bevoglu,
BuylUkcekmece, Catalca, Cekmekéy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngoéren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kaglikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikce biylik bir farklilagsma
gériliir, En yilksek gbkdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da
Ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak’ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgeSindeki Kozyata§) mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda inga edilen gok yiiksek yapilar, nifusun hizli biylimesi géz éniine
alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayr konutlasma, genellikle sehir
digina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyiiksek cok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir, Levent ve Etiler'de ok sayida aligveris merkezi toplanmigtir. Tiirkiye'nin en
biyiik sirket ve bankalarinin dnemli bir kism! bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dodru
kaymstir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagdi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en {
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blylik sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi Istihdaminin %20'sini karsﬂa'h'l'akt‘édlr.
Yaklagik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, Ipek, pamuk ve tiitiin gibi drinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil iretimi, petrol triinleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik uriinler, makine, otomotiv, ulasim

araglari, kagit ve kagit trinleri ve alkollii ickiler, kentin 6nemli sanayi Griinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektsrdiir. ilde bu sektdriin
gelismesinde Bogaz képriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin bilyiik katkisi vardir. Ayn) sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve bilyilk limanian olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii tlke
toplarminin %27'sini  olusturur. Disallm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tlrkiye
capinda birinci siradadir. Tiirkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin tiimiinlin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

tiimiine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektérii %15'1 asan bir paya
sahiptir,

Tarkiye'nin biiylk sanayi kuruluglarindan pek cogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000'i
yilarin basinda pay! %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyiik
sektordiir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlar koruma altina alinmis olmakla birlikte simirl
miktarda ormancilik faaliyeti yiirGtiilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitiar ve yapitlarin fazlahg) ve Bogaz'a sahip olmast nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baglarmistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkl sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tagimacihgin  yapildigi  biyiik
merkezlere sahiptir., Ildeki havalimanianndan Atatiirk Havalimani, Avrupa Yakasi'nda
Bakirkdy ilgesinde; istanbul havalimani Arnavutkdy ilgesinde, Sabiha Gokgen
Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilcesinde yer alir. Kent merkezine metro hatti
ve otoyollarla bagidir.

Karayoluyla ulagimi ise istanbul'da &zellikle sehirlerarasi yolculukta biiyiik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Gurcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
lilkelere Istanbul'dan dodrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiyik Istanbul Otogan hizmet vermektedir. istanbul Otogan
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulagim yoluna oranla daha az tercih edilen bir baska hizmettir.
Istanbui'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtigi merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yitksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde duzenli ulasim vyalnizca yurticinde gergeklestirilir.
istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur.
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istanbul'da sehirici ulasim ise blyiik bir sektérdir. Otobiislerle ulasim
sadlayan IETT; sehirhatlan vapurlanm ve deniztaksi isleten iDO; tramvay, metro,
funikiler ve teleferik hatlarinin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
sadlayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulasim agina sahiptir.

Besiktas Ilcesi

Begiktag, Istanbul'un bir ilgesidir. Adini istanbul'un en eski semtlerinden bir olan
Begiktas semtinden alir. 8,4 km uzunlugunda sahili oldugu Istanbul Bodazi'nin Rumeli
yakasinda yer alan ilce batida Sisli ve Kagithane, giineybatida Beyoglu, kuzeyde Saryer
ilgeleriyle komsgudur. Y(zdlcimi 11 km2‘dir.

Hem niifus hem de alan olarak Istanbul kentinin kiiglik ilcelerinden biri olmasina
karsin iki kitayl ve Istanbul'un iki yakasini birbirine baglayan Bogazici ve Fatih Sultan
Mehmet képriilerinin baglanti yollarini bulundurdugu igin gtinliik ortalama 2 milyon kisinin
gectigi, sahip oldugu son donem Osmanl mimarisi eserleri, Bodazici yamaglarindaki doga
manzaralari, niversiteler ve Levent-Maslak hattindaki is merkezlerinin yer aldid canl bir
alandir.

Besiktas'in Iklimi dogal olarak Istanbul'un ikliminin bir parcasidir. Ancak kiyi
kesiminde nem orami daha ylUksektir. Akdeniz iklimi ile karasal iklim arasinda kalan
Istanbul'un bu karma &zelliji Begiktas'ta da kendini g&sterir. Yazlar sicak ve yadissiz,
kislari thman ve yadish gecer.

Besiktas Istanbul ili'nin bir ilgesidir. il topraklarinin Avrupa yakasinda yer alir. 1930
yiinda Beyoglu'ndan ayrilarak ayn bir ilge haline gelmis, Besiktas Belediyesi de 1984'te
kurulmugtur. 23 mahalleden olugan Begiktas'ta 875 sokak ve cadde vardir, bunlardan 31’
Bliyliksehir Belediyesi’nin sorumlulugundaki ana arter niteligindedir.

ADNKS verilerine gore 2018 yili itibariyle Begiktas niifusu 181.074 kisidir.

6.3 Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Ozet Faktérler

Olumlu etkenler:
o Merkezi konumlar,
Ulasim rahatligi,
Reklam kabiliyeti,
Onemli baglant yollarina yakin konumda olmalari,
Bélgedeki ticari yogunlugun varhgi,
o Tamamlanmig altyapisi.
Olumsuz etken:
o 1/5000 &lgekli planlara gére tasinmazlar park ve yesil alanda kaltyor olmasi,
o Mevcut imar durumlari nedeniyle (zerlerinde herhangi bir proje
gelistirilememesi,
o Alic kitlesinin kisitli olmasi,
o Gayrimenkule olan talebin azalmis oimasi.
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6.4 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi,
mevcut trendler ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkullerin
degerine etkileri

6. béliimde sunulan veriler incelendiginde son bir yil icerisinde enflasyon oranlariin
ve gosterge faizlerinin artigi, konut satislarinin bir dnceki yila gére azaldigi ve yavasladid
ve ingaat maliyetlerinin arthigs gériilmektedir. Ancak son aylarda diisen gésterge faiz
(konut faizlerinin diigsmesi ile) ve diisen enflasyon orani ile konut satislarina da talebin
arttigr goriilmektedir. Hazine Bakanlidi'mn ileriye yoénelik yaptii projeksiyonlarda da
enflasyon oranlarinin ve faizlerin disiis ediliminde olacadi gérilmektedir. Bu bilgilerin
isidinda rapor konusu taginmazlarnin konumlu oldugu bdlgenin yakin analizi de yapilmistir.
Dederlemeye konu tasinmazlar mevcut planda Park ve Yesil Alanda alaninda kalmaktadir.
Bélgede yapilan plyasa aragtirmalarinda da dederleme konusu taginmazlaria ayni/benzer
yapillasma koguluna sahip emsal tasinmazlara ulasilamamigtir. Bolgede yer alan konut
veya ticari imar ézelligine sahip arsalada istenen ve gerceklesen satis bedellerinin kendi
icerisinde tutarh olduklari gézlenmigtir. Béige genelinde bir énceki yila gére enflasyon
oranlari mertebelerinde bir artig séz konusudur. Ancak rapor konusu tasinmazlar
bélgedeki satihk parseller ile kiyaslanamayacadi igin (kisitlt imar durumu nedeniyle) Pazar
yaklasimi yéntemi bu rapor igin kullanilamamistir.
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7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLER]

7.1 Dederleme Yontemleri

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden ¢ok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu gerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan {ic yaklasim deferlemede
kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile glvenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gercekiere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigr hallerde, birden ok sayida dederleme yaklasimi veya yontemi
kullaniimas 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklagsim

Pazar yaklasimi, gésterge nitelijindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsiagtirmal olarak belirlenmesini
sadlar.

Pazar yaklagiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire once gerceklesmis olan islemlerin fiyatlarinin gz ©Oniinde
bulundurulmasidir. E§er az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek iglem kosulian ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkliliklan yansitabilmek amaciyla,
bagka iglemlerden saglanan fiyat biigileri (zerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapiian varlik ile diger islemlerdeki varlklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkiiliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yakiagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine doéniistiiriilmesi ile belilenmesini saglar.

Bu yakiagim bir varliiin yararl émrii boyunca yaratacagi gelirl dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon siireci araciifiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, geliderin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina dénistiriilmesidir. Gelir akisi, bir
stzlesme veya stzlegmelere dayanarak veya bir sbzlesme iliskisi igermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olugmasi beklenen kérlardan tiretilebilir. Gelir
yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler agadidakileri icerir:

* Tum risk veya genel kapitalizasyon oramimin temsili tek bir ddénem gelirine

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

* Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi

(bunlar giincel bir dedere indirmek i¢in) indirgenmig nakit akigl,

¢ Cegitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yikimldlik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglar
dikkate alinarak, yiikiimliliuklere de uygulanabilir,

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, gésterge niteligindeki dederin, bir alicimin, belli bir varlik icin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
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bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacag) ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dederlemesi yapllan varlida o&deyecegi fiyatin,
esdeder bir varlidin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacag
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, geneliikle satin alinabilecek veya vyapimi gergeklestirilebilecek
aiternatiflerinden daha disuktiir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken
deder esasina bagli olarak, alternatif varligin maliyeti lizerinde diizeltmeler yapmak
gerekebilir,

7.2 Gayrimenkulierin Dederlemesinde Kullanilan Yéntemler

Sermaye Piyasasi Kurulumun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylll “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlarnn Hakkinda Tebli§"”i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4%e gdre
"Degerleme calismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate ahndidinda, 6zellikle tek bir
yontemin dogrulufuna ve givenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varhigin degerlemesi icin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da géz éniinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, dzellikle tek
bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
gézlemlenebilen girdinin meveut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla deferleme yaklagimi veya yéntemi gerekli gérilip kullanilabilir, Birden fazla
degerleme yaklagimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yéntemin kullanldigt hallerde, s6z konusu farkl yaklagim veya ySntemlere dayal deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkl dederlerin, ortalama alinmaksrzin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma siirecinin
dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérilimektedir.

Degerlemeye konu tasinmazlar mevcut planda Park ve Yesil_Alanda alaninda
kalmaktadir. Bélgede yapilan piyasa arastirmalarinda da degerleme konusu tasinmaziarla
benzer imar durumuna (park ve yesil alan) yapllasma kosuluna sahip satilik / satis
gergeklemis emsal olabilecek tasinmazlara ulagilamamigtir. Bu nedenle pazar yaklasimi
yontemi bu rapor igin kullanilamamistir.

Yukarida belirtilen nedenler dikkate alindidinda; parsellerin elde edilebilecek
herhangi bir geliri; gelecekte ortaya gikabilecek herhangi bir faydasi ve getirebilecedi net
geliri olmamasi nedenleri ile bu parseliere iliskin nakit akisi tablosu diizenlenememis ve
dolayisiyla gelir yaklagimi yéntemi kullanilamamistir,

Ancak, bilgi amagl olarak parsellerin iizerlerinde yapi bulunmamasi, bos olarak
otopark fonksiyonuna yénelik bir kullanim durumunda gelir getirebilecek olmasi dikkate
alinarak, bu kullanima yonelik analiz yapilmistir. Parsellerin sit alaninda kalmast, mevcut
yapilasma kosuilan nedeniyle bu yapilan analiz sonucu ulagilan deger, sonug bélimiindeki
deger takdirinde dikkate alinmamistir.
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7.3 Gelir Yaklasimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug (Bilgi Igindir)

Parseller ile ilgili elde edilebilecek herhangi bir gelir veya gelecekte ortaya
gikabilecek herhangi bir faydasi ve getirebilecedi net geliri olmamasi nedenleri ile bu
parsellere iliskin gelir yaklasimi yéntemi de kullanimamgtir. Ancak parsellerin hali
hazirda otopark fonksiyonun bir kullamm durumunda gelir getirebilecek olmasi dikkate
alinarak bu kullanima yénelik analiz yapilmigtir. Parsellerin kamulastirilacak alanda
kalmasi, mevcut yapilasma kosullari nedeniyle bu yapilan analiz sonucu ulagilan deger
sonug bélimiindeki deder takdirinde dikkate alinmamis olup, bilgi amagh sunulmustur.

Taginmaz icin 2019 itibariyle icret tarifesi aylik abonman 200 TL, 1-2 saat park
yapma 10,-TL, 2-4 saat park yapma 12,-TL, 4-8 saat park yapma 16,-TL, tam glin park
yapma ise 18,-TL olup ginliik 1 saatlik ortalama 14,-TL olarak kabul edilmigtir. ISPARK
Begiktag otopark fiyatlar referans alinarak 2019 yili itibariyle rapor konusu tasinmaz igin
ongériilen otopark gelirleri asagidaki tabloda sunulmustur. Asadidaki tabloda bélgeden
edilen veriler ve parselierin toplam yuzdlgimi dikkate alinarak olasi bir otopark
kullantminda yapilan kabullere istinaden olusacak deger gosterilmistir.

Kapasite (Adet) 218
Ortalama Saat Ucreti (TL) 14
Abonman Ucreti Giinlik Ortalama (TL) 8
Calisma Gun Sayisi 25
Glinlik Calisma Siiresi (saat) 12
Devir Hizi 1,1
Abonman Doluluk Orani (%) 0,6'
Diger Doluiuk Orani (%) 0,1
Glnlik Geliri (TL) 5.075,04
Haftalik Gelir (TL) 25.375,20
Yilik Gelir (TL) 1.319.510,40
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari (TL) 1.099.592,00
Isletme Gideri Sonrasi Net Gelir (TL) 714.734,80
Amortisman Siiresi (Yil) 10
Toplam Deger (TL) 7.147.348

* Igletme gideri %35 alinnustir.

Not: Yukarida yapilan calisma bilgi amagli diizenlenmistir.

7.4 Tasinmazlarin Emlak Vergisine Esas Rayic Degerleri

Degerleme konusu tasinmazlarin  konumiu oldugu bdlge ticaret ve konut
yapiagsmasinda gelismis ve yodun olarak talep gdren bir bélgededir. Bdlgede arsa arzinin
oldukga kisith ve az oldudu bilinmektedir. Bu durum da yapilasma izni olan parsellerin
birim m2 dederlerinin yiiksek olmasina neden olmaktadir. Ancak, dederleme konusu
tasinmazlann mevcut yapilasma kosullari (park ve yesil alan) dikkate alindiginda
yapilagma izni olan parsellere gére kisitiiltklarinin bulunmasi nedeniyle dederlerinde ciddi
oranda farklilik olusmasina neden olmaktadir. Degerleme tarihinde yapilan incelemeierde
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rapor konusu taginmazlara emsal olabilecek ayni imar durumuna sahip satiik veya satisi
gergeklesmis parsellerin bilgisine ulagilamamistir. Bu nedenle deger takdirinde 2942 sayili
kamulagtirma kanununun ilgili hiikiimleri dikkate alinrmigtir.

2942 sayil kamulagtirma kanunun “Satin Aima Usull” baghkll “Madde 8 ~ {Dedisik:
24/4/2001 - 4650/3 md.) idarelerin, bu Kanuna gére, tapuda kayith olan tasinmaz mallar
hakkinda yapacagi kamulastirmalarda satin alma usuliinii ncelikle uygulamalan esastir.”
denilmektedir. Kanunda belirtilen hususlar incelenip analiz edilerek tespit edilen
kamusglagtirma bedeli sonrasi yaganabilecek siireglerde hukuki yollara basvurulmaktadir.

Degerleme konusu taginmazlarin halihazirda kamulagtinlacak alanda yer almalarina
karsin bir kamulagtirma programinda bulupnmamalari nedeniyle olusacak siirec_mevcut
kosullarda &ngériillememektedir. Bu nedenle bahsedilen tiim hususlar dikkate alinip
guvenl tarafta kalinarak, konu parsellerin deder takdirinde 1319 sayi Emlak Vergisi
Kanununun 30. Maddesi (Kanunlar veya diger kamu diizeni koyan mevzuatla tasarrufu
kisitlanan bina arsa ve arazinin vergisi, kisittamanin devam ettigi siirece 1/10 oraninda
tahsil olunur.) esas alinarak halihazirda onayh olan imar plani geredi tasarruflan sinirli
oldugundan (jhtivatitk ilkeside disiinilerek) en alt dederin hesaplanmasi yoluna
gidilerek bulunan bu degerin sonug dederi olarak takdir edilmesinin uygun olacad
kanaatinde varilmistir.

Degerleme konusu taginmazlar Meltem Sokak'a cephelidir. Besiktas Belediyesi
Emlak Midirligl' nden alinan bilgiye gére 2019 Yili Meltem Sokak icin Birim Arsa Rayig
Dederi 9.406,88.-TL/m2 olarak belirlenmistir.

2019 YILI EMLAK EMLI?II\(NVUE:SISi "
ADA / .. .. | VERGISINE ESAS TOPLA
paRsaL | YUZOLCUMD | VERSISINE =S 30.MADDE PAZAR
NG (m?) DEAERS UYGULAMASI DEGERI
s ARSA BirRiM DEGERi (TL)
(TL/m2)
916/572 6.396 9.406,88 940,688 6.016.640,45
916/630 369 9.406,88 940,688 347.113,87
916/631 708 9.406,88 940,688 666.007,10
1779/629 140 9.406,88 940,688 131.696,32
Genel Toplam 7.161.457,74

7.5 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dedgerleme Standartlar Hakkinda Tebli§”I dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlar’'na gére en verimli ve en iyi kullammin tamimi “Bir varhgin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiliksek diizeyde
kullaninudir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varlik igin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.
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Bu tammdan hareketle rapor konusu parsellerin konumlan, fiziksel Szelliklef—i,
biyiklikleri ile mevcut imar durumlar da dikkate ahndifinda en verimli kullanim
seceneginin; kamulastiriimalan veya imar plami dedisikligi yapimalar durumununa kadar
halihazir kullanimlani olan “bos arsa olarak” dederlendiriimeleri olacadl gériis ve
kanaatindeyiz.
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8. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi
VE GORUS

8.1 Farkh dedgerleme yontemleri ile analiz sonuglarimin
uyumlastirilmasi ve bu amacla izlenen metotlarin ve nedenlerinin
acikianmasi

Dederiemeye konu tasinmazlar mevcut planda Park ve Yesil Alanda alaninda
kalmaktadir. Bolgede yapilan piyasa arastirmalarinda da degerleme konusu tasinmazlarla
benzer imar ve yapilasma koguluna sahip emsal tasinmazlara ulagilamamistir,

Yukarida belirtilen nedenlerle, taginmazlarin dederlemesinde Pazar Yaklagimi
Yoéntemi kullanilamamig olup, parseller ile ilgili elde edilebilecek herhangi bir gelir veya
gelecekte ortaya gikabilecek herhangi bir faydasi ve getirebilecedi net geliri olmamasi
nedenleri ile bu parsellere iliskin gelir yaklasimi yontemi de kullanilmamistir. Ancak
parsellerin hali hazirda otopark fonksiyonun bir kullanim durumunda gelir getirebilecek
olmasi dikkate alinarak bu kullanima yénelik analiz yapimistir,  Parsellerin
kamulagtirlacak alanda kalmasi, mevcut yapilasma kosullari nedeniyle bu yapilan analiz
sonucu ulagllan deder sonug bélimiindeki deger takdirinde dikkate alinmamis olup, bilgi
amagh sunulmustur. Tim bu veriler 1siginda parsellerin konumiandi§i Meltem Sokagin
2019 Emlak Rayi¢ Bedell dikkate alinmistir.

Buna gbére rapor konusu parsellerin toplam pazar dederleri 7.161.457,74-TL
olarak takdir olunmustur.

8.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin neden yer
almadiklarinin gerekgesi

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3 Yasal gereklerin yetine getirilip getiriimedi§i ve mevzuat uyarinca
alinmas! gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olup olmadig: hakkinda gériis

Dederleme tarihi Itibariyle rapor konusu gayrimenkuller arsa niteliginde olup,
dosyasinda herhangi bir resmi evrak bulunmamaktadir.

8.4 Varsa gayrimenkuller iizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hilkimler cergevesinde tim parseller iizerinde
tapu kayitlarinda beyanlar béliminde bulunan “Kentsel Sit Alani icinde kalmaktadir.”
Beyani kaydi bulunmaktadir. Ilgili beyan tasinmaziann Kentsel Sit Alam igerisinde
kaldiklarini belirtmektedir. Ancak tasinmazlar imar planinda hali hazirda vapilasmaya
kapall oldujundan bu beyanin kisitlayici &zelligi olmayip, tasinmazlarin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
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Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde 916 ada 572 parsel ile
1779 ada 629 parsel {izerinde tapu kayitlarinda beyanlar bsliimiinde bulunan “il Kiiltir
M{dirligh’niin 25.06.1996 Tarih 96\271-05448 nolu yazist dosyasindadir”. Beyan kaydi
bulunmaktadir. ilgili beyan tasinmaziann Kentsel Sit Alani icerisinde kaldiklarini
belirtmektedir. Ancak taginmazlar imar planinda hali hazirda yapilasmaya kapal
oldugundan bu beyanin kisitiayicr 6zelligi olmayip, tasinmazlann devrine ve degerine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina itiskin Esaslar Tebligi’'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikiimler gercevesinde 1779 ada 629 parsel ile
916 ada 630 ve 631 parselier Gizerinde “Imar Kanunu'nun 35 ve 36. maddesine tabidir.”
Beyan kaydi bulunmaktadir. Ilgili beyanda belirtilen maddeler yvapllasmaya yonelik
maddeler olup beyanin tarihi ve sayisi da belirtiimemistir. Ancak tasinmazlar imar
planinda hali hazirda yapilasmaya kapal oldujundan bu beyanin kisitlayici ézelligi
olmayip, taginmazlartn devrine ve dederine clumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatirim Ortaklklarina Iliskin Esaslar Tebligi‘nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin {c) ve (j) bentlerinde belirtiten hiikiimler gercevesinde 1779 ada 629 parsel
Uzerinde “Bitisik 662 Parselin parselasyonunda bu parselle tevhidi sarti vardir. Ingaat
yapilamaz” Beyan kaydi bulunmaktadir. 662 nolu parselin konumuna iliskin Begiktas
Belediyesi'nde inceleme yapilmigtir. Yapilan incelemelerde tevhid sart) oldugu belirtilen
662 nolu parselin kaydina ulagilamamigtir. Takbis belgesinde ilgili beyanin tarih ve
yevmiyesi belirtiimemigtir. Belediye' de kaydina ulasilamamasi, ilgili beyanin tarih ve
yevmiyesinin belirtiimemis olmasi nedeniyie, beyanin kisitlayici ozelligi olmayip,
taginmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

8.5 Deferleme konusu gayrimenkullerin, lizerinde ipotek veya
gayrimenkullerin degerini dogrudan ve onemli dlclide
etkileyebilecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumiar
harig, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olup oimadigi
hakkinda bilgi

Rapor konusu taginmazlanin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikOmleri gercevesinde devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir
sakinca olmayacad: gériis ve kanaatindeyiz."

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen {izerine proje gelistiriimesine ydnelik herhangi
bir tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi
Rapor konusu parseller 11.10.1999 tarih ve 4744 yevmiye no ile Is Gayrimenkul

Yatirim Ortakligi A.§. adina tescil edilmigtir. Ancak parseller Park Alan lejantina (kisith

imar durumu) sahip olmasi sebebiyle lizerinde herhangi bir proje geligtirilememektedir.
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8.7 Dedgerleme konusu iist hakki veya devre miilk hakl ise, iist hakki ve
devre miilk hakkinin devredilmesine iliskin olarak bu haklan
doguran sdzlesmeierde ozel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar
hari¢c herhangi bir sinirlama olup olmadig hakkinda bilgi

Rapor konusu taginmazlar tam miilkiyetli olup bu kapsam disindadr.

8.8 Gayrimenkuliin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve
portfdoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadigr hakkinda
goriis ile portfoye alinmasinda herhangi bir sakinca olup olmadig
hakkinda goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine istinaden degerlendirmeler asagida sunulmustur.

(Dedisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféyine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullamim sekiinin ve portfdye dahil edilme niteliginin birbirivie uyumiu ofmasi
esasti. Ortaklidin milkiyetinde bulunan arsa ve araziler {zerinde mefruk halde bulunan,
herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitlaginin beyanlar hanesinde riskli yap: olarak
belirtilmis yapilanin bulunmas: halinde, séz konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul
dedferleme raporuyla tespit ettirilmis olmas: ve s8z konusu yapifarin yikiacadinin ve
gerekmesi halinde gayrimenkuliln tapudaki niteliGinde gerekli dedisikliGin yapHacadimn
Kurula beyan edilmesi halinde ilk ciimlede belirtilen sart aranmaz.

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat! hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakh§: portféyiinde
“arsa” bashd altinda bulunmalarinda, devrediimelerinde (satisina) ve
kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagi gorils ve kanaatindeyiz.
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen taginmaziann yerinde yapilan incelemesinde,
konumlarina, bliylkliklerine, fiziksel ézelliklerine, imar durumlarina ve gevrede yapilan

piyasa arastirmalarina gére toplam pazar dederi asadida tabloda sunulmustur.

TL UsD

Tasinmazlarn Toplam Pazar Degeri 7.161.457,74 1.232.778,65

(*) Rapeor tarihi itibariyle TCMB satis kuruna gére 1,-USD = 5,8092,-TL’dir.

Bu dedere KDV dahil degildir. KDV dahil toplam pazar degeri 8.450.520,13 TL'dir.

Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi:

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasast mevzuati hiltkimleri gergevesinde
gayrimenkul yatinm ortakhigi portféyliinde “arsa” bashdi altinda bulunmalarinda,
devredilmelerine (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca oclmayacadi goériis ve
kanaatindeyiz.

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tiim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.
Isbu rapor (¢ orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 11 Aralik 2019
{Ekspertiz tarihi: 06 Aralik 2019)

Saygilanmizia,
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KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
lhsaat Miihendisi Isletmeci
Sorumlu Dederieme Uzmani Degerleme Uzmani
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Konum krokileri ve uydu gérinisgleri

Tasinmazlarin gériiniigleri

Tapu suretleri

Takyidatl tapu kayit belgeleri

Imar yazisi,

Raporu hazirtayanian tanitic bilgiler, SPK lisans belgesi érnekleri ve mesleki tecriibe
belgesi drnekler
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