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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 05.11.2014
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 04.12.2014
DEGERLEME

BITiS TARIHi 25.12.2014
RAPOR TARIHi 31.12.2014
REVIZE RAPOR TARIHi 07.01.2016

RAPOR NO

0ZGY-1410007-REV

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

5 ADET PARSELIN PAZAR DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

BALMUMCU MAHALLESI 637 ADA 150-151-197-198-199 NUMARALI
PARSELLER BESIKTAS/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Serdar ETIK - Degerleme Uzmani (Lisans No: 402403)
A.Ali YERTUT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 400544)

REVIZE RAPORU
DUZENLEYEN
UZMANLAR

Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)
Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans
NO0:401732)

2 0ZGY-1410007-REV BESIKTAS (BALMUMCU ARSALAR)



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

iICINDEKILER

igindekiler
Ekler

1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri
1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler
1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler
15 - Degerleme Konusu Gay_r_imenkul igin Sirkgtimiz Tarafindan Daha Onceki
' Tarihlerde Yapilan Son Ug¢ Degerlemeye lliskin Bilgiler

2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

5 - Degerleme Yoéntemleri
5.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagimi
5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagimi
6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug

EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

Ek 2 - INA Tablosu

Ek 3 - Tapu Belgeleri

Ek 4 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)
Ek 5 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 6 - Yikim Ruhsati (Yanan ve Yikilan Yapilar Formu)
Ek 7 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cercevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkan yeri ve tari konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 5 adet tagsinmazin degerleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina gore gayrimenkul yatinm ortakliklari portféyine alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir milkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden badimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
ikitelli OSB Mah. Ozak Cad. 34 Portall Plaza No:1D/18 BASAKSEHIR/ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin Is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 5 adet tasinmazin, degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmazlar icin is bu rapor 26.12.2014 tarih ve OZGY-1410007 numara ile
sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Serdar ETIK ve Ali YERTUT degerleme isleminde gérev almistir.

Serife Seda YUCEL raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.

Bu rapor, tarafimiza 23.12.2015 tarih, 12233903-325.99-E.14298 sayi ile iletilen yaziya
istinaden revize edilmis olup, diger bilgi, deger ve arastirmalar giincellenmemistir.

Revize raporun dizenlenmesi isleminde Eren KURT ve Berrin KURTULUS SEVER gorev
almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha 6nceki tarihlerde hazirlanmig
degerleme raporu bulunmamaktadir.
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

ili ISTANBUL
iicesi BESIKTAS
Bucagi -
Mahallesi MECIDIYE
Ky .
Sokag -
Mevkii GAZi UMUR PASA
Siniri -
Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL
Sahibi ARSTATE TURIZM PAZARLAMA VE TICARET ANONIM SIRKETI
P;fota ,?\Idoa Pa’\:zel Niteligi Yuzolgimi (m?2) Hissesi Cilt No Sahife No Yevmiye No | Tapu Tarihi
637 | 150 | o sAnrstha) 4.088,00 Tam 32 3060 3707 30.03.2011
637 | 151 Arsa 2.224,00 Tam 16 1570 3672 30.03.2011
637 | 199 Arsa 547,70 Tam 19 1771 3672 30.03.2011
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ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Sinin
Tapu Cinsi
Sahibi

Cilt No
Sahife No
Yevmiye No

Tapu Tarihi

ISTANBUL
BESIKTAS
MECIDIYE
GAZI UMUR
637

198

744,65

BAHGELI KARGIR APARTMAN

KAT MULKIYETI

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

19

1770

4170

05.04.2013
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ili : ISTANBUL

iigesi - BESIKTAS

Bucagi -

Mahallesi - MECIDIYE

Koyu -

Sokag -

Mevkii : GAZI UMUR

Pafta No Lo

Ada No . 637

Parsel No . 197

Alani ;745

Vasfi . BES KATLI KARGIR APARTMAN
Sinir -

Tapu Cinsi : KAT MULKIYETI

Sahibi - ARSTATE TURIZM PAZARLAMA VE TICARET A.S.

Bag;;\l.(?él. Niteligi Kati Arsa Payi Cilt No Sahife No Yevmiye No | Tapu Tarihi
1 Mesken 2.Bodrum 13/ 100 30 2960 9281 01.08.2013
2 Mesken 1.Bodrum 9 |/ 100 30 2961 9281 01.08.2013
3 Mesken 1.Bodrum 9 |/ 100 30 2962 9281 01.08.2013
4 Mesken Zemin 10 / 100 31 2963 9281 01.08.2013
5 Mesken Zemin 11/ 100 31 2964 9281 01.08.2013
6 Mesken 1.Kat 12/ 100 31 2965 9281 01.08.2013
7 Mesken 1.Kat 12/ 100 31 2966 9281 01.08.2013
8 Mesken 2.Kat 24 100 31 2967 9281 01.08.2013
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 17/10/2014 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanligi

Tapu Kadastro Genel Mudurligu Tasinmaz Degerleme Bagvuru Sistemi Gizerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Tasinmazlar tUzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Taginmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son Gg¢ yillik dénemde; tapu bilgilerinde su degisiklikler olmustur:

* 637 ada 150 parsel kat irtifakinin terkini+birlesme igleminden 30.03.2011 tarih 3707 yevmiye
ile Arstate Turizm Pazarlama ve Tic. A.S. Adina tescil edilmigtir.

* 637 ada 151 parsel tlzel kisilik Gnvan degisikligi isleminden 30.03.2011 tarih 3672 yevmiye ile
Arstate Turizm Pazarlama ve Tic. A.S. Adina tescil edilmigtir.

* 637 ada 197 parsel lUzerindeki 8 adet bagimsiz bélim 01.08.2013 tarih 9281 yevmiye ile AK
Finansal Kiralama A.S. adina kayitli iken satis isleminden Arstate Turizm Pazarlama ve Tic.
A.S. adina tescil edilmistir.

* 637 ada 198 parsel lzerindeki " bahgeli kargir apartman” nitelikli tasinmaz 05.04.2013 tarih
4170 yevmiye ile Hatice Samiye Mertcan (1/2 hisse) ve Ayse iffet Giredin (1/2 hisse) adina
kayith iken satig+birlesme isleminden Ozak Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. adina tescil
edilmigtir.

* 637 ada 199 parsel tlzel kisilik Gnvan degisikligi isleminden 30.03.2011 tarih 3672 yevmiye ile
Arstate Turizm Pazarlama ve Tic. A.S. Adina tescil edilmigtir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Besiktas imar Mudirligi'nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan ekte sunulan imar
durum yazisina gére asagidaki bilgilere ulagiimistir.

637 ada 150, 151, 197, 198, 199 numarali parseller 09.08.2007 tasdik tarihli 1/1000 olgekli
Besiktas-Dikilitag-Balmumcu Uygulama imar Plani'nda kalmaktadir.

637 ada 150 parsel, kismen T1 (Ticaret+hizmet), kismen Park Alani, kismen yol, kismen KOP
(Katli Otopark Alani) lejandinda kalmaktadir. Parselin ~1260 m?'si park alaninda, ~330 m? ise
KOP'da, ~20 m?si yol lejandinda kalmaktadir. T1 alaninda Emsal: 1.00, h(max):15.50 m.'dir.
637 ada 151 parsel, kismen T1 (Ticaret+tHizmet), kismen park, kismen yol lejandinda
kalmaktadir. Parselin ~655 m?si park alaninda, ~350 m?¥si yol alaninda kalmaktadir.T1
alaninda Emsal: 1.00, h(max):15.50 m.'dir.
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637 ada 197 parsel, kismen T1 (Ticaret+Hizmet), kismen yol alaninda kalmaktadir. Parselin
~13 m?'si yol alaninda kalmaktadir. T1 alaninda Emsal: 1.00, h(max):15.50 m.'dir.

637 ada 198 parselin tamami T1 (Ticaret+9Hizmet) lejandinda kalmaktadir. T1 alaninda
Emsal: 1.00, h(max):15.50 m.'dir. Parselin ~22 m?#si yol alaninda kalmaktadir.

637 ada 199 parselin tamami T1 (Ticaret+Hizmet) lejandinda kalmaktadir. T1 alaninda Emsal:
1.00, h(max):15.50 m.'dir. Parselin ~18 m?#si yol alaninda kalmaktadir.

**Belirtilen terk miktarlari Besiktas Belediyesi Harita Blrosundan sifahi olarak alinmis yaklasik
miktarlardir. Kesin terk miktarlari roperli kroki alinmasi ile belirli olacaktir.

Ada | Parsel Fonksiyon Yapilagma Hakki Yiiz Olgiimii | Terk Miktari | Net Imar Alani
T1 (Ticaret+Hizmet
637 150 Alani)+Park+KOP E: | 1.00 | h(max): | 15.50m | 4.088,00 m* | 1.610,00 m?>| 2.478,00 m?
(Katl Otopark Alani)
T1 (Ticaret+Hizmet . . 5 5 5
637 151 Alani)+Park+Yol E: | 1.00 | h(max): | 15.50m | 2.224,00 m 1.005,00 m 1.219,00 m
637 | 197 | Ti(TicarettHizmet | oty ool pimax): | 1550m | 74465m2 | 1300m2 | 731,65 m?
Alani)+Yol
637 | 108 | ™ (T'Czlrae:)”'zmet E: | 1.00 [ h(max): | 15.50m | 744,65m2 | 22,00m2 | 722,65 m?
637 | 199 | ™ (T'Czlrae:)”'zmet E: | 1.00 | h(max): | 15.50m | 547,70m2 | 1800m2 | 529,70 m?
Toplam 8.349,00 m* | 2.668,00 m?| 5.681,00 m?

S S
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Plan Notlan

Uyqulama Hikiimleri
Ticaret+Hizmet Alanlarinda:

1. Ticaret ve hizmet alanlarinda; is merkezleri, ofis-blro, c¢arsi, alisveris merkezi, otel,
residence, sinema, tiyatro, mize, kutiphane, sergi salonu gibi kiltirel tesisler ile lokanta,
yonetim binalari, banka ve finans kurumlari, spor kompleksleri vb. imar yonetmeliginde belirtilen
fonksiyonlar yer alabilir.

2. Ticaret alanlari T1, T2, T3, T4 semnolleri ile plan lizerine islenmistir.

3. Cekme mesafeleri icinde kalmak kaydiyla max.TAKS=0.40 olmak Uzere uygulama
yapilacaktir.

4. iskan edilen bodrum katlari ingaat emsaline dahil edilecektir.

5. On bahge mesafesi min.5.00 m., yan ve arka bahge mesafesi min.4.00m.'dir.

6. 5 kata kadar (5 kat dahil) olan binalarda yan bahge mesafesi arka bahge mesafesi
min.4.00m. Olup; 5 kattan sonra bu mesafeler her kat icin 0.50 m. Arttirllacaktir.

7. Mevcut arazi egiminden dolayi acgiga ¢ikan ikiden fazla bodrum kati iskan edilemez.

8. Acik ve kapali gikmalar ingsaat emsaline dahildir.

9. Cephesi yeterli olmayan parsellerde komsu parsellerle blok teskil etmeye belediyesi yetkilidir.

10. Bu plan notlarinda belirtiimeyen hususlar imar Yénetmeligi Hikiimlerine tabidir.

2.3.2 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerlemeye konu 637 ada 150-151-197-198-199 parsellere ait imar arsivi dosyasi
incelenmistir. Tum parsellere iligkin olarak Cevre ve Sehircilik Bakanhgi Mekansal Planlama
Genel MUdurligi'nin 08.05.2014 tarih 50892535/305/7232 sayil yazisi grilmustir. Bu yaziya
gore;

parsellerin 1/5000 ve 1/1000 olgekli imar planlarinda "turizm+ticaret E:2.50 h:serbest" olarak
imar degisiligi yapiimasi talebi bulunmaktadir. Bu talebe cevap olarak "istanbul Biiyiiksehir
Belediyesi, imar ve Sehircilik Daire Bagkanligi 23.10.2013 tarih 182935 sayili yazisi ile plan
degisikligi teklifinin taraflarina mdracatlari kapsaminda incelendigi 29.01.2014 tarih 18758
yazisi ile nifus ve yapi yogunlugunu arttirici, emsal teskil edici, Bogazi¢i silietini olumsuz yonde
etkliyeci ve plan bitinind bozucu nitelik tasidigi gerekgesi ile uygun bulunmadigi, Park ve
Bahce Yesil Alanlar Daire Bagkanhginin 23.10.2013 tarih 182935 sayili yazisi ile plan degisikligi
teklifi uygun bulunurkeni 10.11.2013 tarih 5148 sayili yazisi ile yesil alan butinliaginin ve
fonksiyonelliginin bozuldugu gerekgesi ile uygun bulunmadigi, Ulagim Daire Bagkanligi'nin ise
kath otopark alani kullanim karari kaldiriimasi ilealanda otopark ihtiyacinin kargilanamayacagi
ve plan degisikligi teklifinin uygun bulunmadidi yoninde gorus verildigi tespit edilmistir. Bu
nedenle "Turizm+ticaret"+"Park Alani" amagh 1/5000 ve 1/1000 olgekli imar plansari
degisikliginin onaylanmasina iliskin 03.12.2013 tarih 18948 sayili Bakanlik Oluru ve 29.04.2014
tarih 6832 sayili Makam Oluru'na istinaden iptal edilmis ve uygulamalarin mer'i plan
kapsaminda yurutiimesi karari verilmistir.

637 ada 150 parsel i¢in 09.04.1987 tarih 300266 sayi ile alinmig 3 adet ruhsat bulunmakta
olup, parsel Uzerinde natamam yapi bulunmaktadir. Yapinin ruhsat aldiktan 5 sene igerisinde
tamamlanmamis olmasi nedeniyle ruhsati gegersiz olup, ruhsatsiz durumdadir.

637 ada 197 parsel i¢in 30.06.1966 tarihli ilk yapi ruhsati bulunmaktadir. 30.05.1988 tarih 2 cilt
44 sahife 63/2835 dosya numarali ilave ruhsat ve iskan belgesi bulunmaktadir. 11.11.1988 tarih
04 sayili 2. bodrum katta yapilan ilave alanlar i¢in yapi tatil tutanagi bulunmakta olup,
22.12.1988 tarihli kagak kisimlar i¢in imar kanunun 32. madde karari (kagak kisimlarin
yikilmasina dair) encimen karari bulunmaktadir. Binaya ait réleve projesi incelenmistir.

Ayrica 24.09.2013 tarihli bina igin yikim ruhsati dizenlemesine iligkin dilekge bulunmaktadir.
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637 ada 198 parsel i¢in 24.09.2013 tarihli bina igin yikim ruhsati dizenlenmesine iligkin dilekge
bulunmaktadir. 2828741 onay kodlu, .13.11.2013 tarihli makbulza yikim harci tahsil edilmis olan
(bila) tarihli Yikim Ruhsati (yanan ve yikilan yapi formu) dosyasinda goriimustir. Parsel
Uzerindeki binaya ait ruhsat/iskan belgesine rastlanmamis olup, bodrum+zemin+normal
kat+cgati katindan olusan bina icin mimari proje incelenmistir. Projesine gére bodrum katinda
ortak alanlar bulunmakta olup 180 ?dir. Zemin katinde bina girisi 2 daire bulunmakta olup 180
m?dir. Normal katinda 2 adet daire bulunmakta olup 235 m?dir. Cati katinda 1 adet daire
bulunmakta olup 59 m?'dir. Toplam bina alani 654 m?'dir.

637 ada 197 parsel igin Besiktas Tapu Mudurligi'nde yapilan proje incelemesinde; binanin 2
bodrum+ zemin+ 2 nomral kat olmak Uzere 8 bagimsiz boélimden olustugu gorilmustar.
Projesine gore 2. bodrum katta 1 daire ve ortak alanlar, 1. bodrum, zemin ve 1. normal katta
2'ser daire, 2. normal katta 1 daire bulunmaktadir. 2. bodrum kat alani 180 m?, 1. bodrum kat
alani 202 m?, zemin kat alani 220 m?, 1. normal kat alani 225 m?, 2. normal kat alani 220 m#dir.
1,2,4,6 numarali bagimsiz boélimler bina girisine gbére sagda, 3,5,7 numarall daireler bina
girisine gore solda konumludur. 8 numarali daire katta tek dairedir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

637 ada 197 parsel igin kat mulkiyeti tesis edilmis olup, 24.09.2013 tarihinde binanin yikim
ruhsati alinabilmesi igin basvurulmustur. Ancak dosyasinda yikim ruhsati gérilememis olup,
mevcutta parsel Uzerindeki binanin yikilmadigi goéralmustir. Bina bosaltiimis durumdadir.

637 ada 198 parsel Uzerindeki yapiya ait ruhsat/iskan gérilememis olup, cins tashihlidir.
24.09.2013 tarihinde binanin yikim ruhsati alinabilmesi i¢cin basvurulmus olup, 2828741 onay
kodlu, 13.11.2013 tarihli makbuzla yikim harci tahsil edilmis olan (bila) tarihli Yikim Ruhsati
(yanan ve yikilan yapi formu) dosyasinda goriimustir. Ancak hali hazirda bina mevcut olup,
bina bosaltilimigtir. 18.03.2004 tarih 25406 sayili Hafriyat Topragi, ingaat Ve Yikinti Atiklarinin
Kontrolli Yonetmeligi kapsaminda incleme yapilmis, 02.11.1985 Resmi Gazete Sayisi: 18916
mikerrer sayili Planli Alanlar Tip imar Yénetmeligi ve 3.5.1985 tarihli 3194 Sayili imar
Mevzuati kapsaminda alinmis olan Yikim ruhsatinin gegerliligi sorgulanmigtir. Yapilan inceleme
neticesinde ilgili mevzuat hukimlerince yikim ruhsatinin gegerlilik suresine iliskin bir agiklamaya
rastlanmamistir. S6z konusu yikim ruhsatini dizenleyen Besiktas Belediyesi'nde yikim
ruhsatinin gegcerliligi sorgulanmis olup ilgili bélge muhendisinden; yikim ruhsatinin alindigi
dénemdeki durumlarin ayni olmasi nedeni ruhsatin yeni bina projelerinin verilecegdi tarihe kadar
gecerli oldugu, bu ruhsat ile bina yikiminin gergeklestirilebilecedi bilgisi alinmistir.

637 ada 150 parsel lzerinde natamam bir yapi bulunmakta olup, ruhsat sliresi gegmis olmasi
nedeniyle kacaktir. Ayrica parsel Uzerinde ruhsatsiz tek katli, gecekondu tarzi bir yapi daha
mevcuttur.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Parsel Uzerindeki yapilar, 29 Haziran 2001 tarihli Yapi Denetim Kanunundan o&nce insaa
edilmigtir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmazlar Besiktas ilgesi Balmumcu Mahallesi sinirlari icinde yer alan 5
adet parseldir.

* 637 ada 150 parsel Kara Hasan Sokak'a cepheli 4.088 m? yiiz 6lgimiine sahip "arsa (yesil
alan)" vasifli taginmazdir.

* 637 ada 151 parsel Kara Hasan Sokak'a cepheli 2.224 m? yiiz 6lgimiine sahip "arsa" vasifli
tasinmazdir.

* 637 ada 197 parsel Gazi Umur Pasa Sokak'a cepheli 745 m? yiiz dlgiimiine sahip "bes katli
kargir apartman" vasifli tasinmazdir.

* 637 ada 198 parsel Gazi Umur Pasa Sokak'a cepheli 744,65 m? ylz dlgimine sahip "bahgeli
kargir apartman" vasifli tasinmazdir.

* 637 ada 199 parsel Gazi Umur Pasa Sokak'a cepheli 547,70 m? yiz dlgimune sahip "arsa"
vasifli taginmazdir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar istanbul ili Besiktas ilgcesi Balmumcu Mahallesi'nde yer
almaktadirlar. Barbaros Bulvarina yakin konumlu olup, 637 ada 150 ve 151 parseller Kara
Hasan Sokak'a; 637 ada 197, 198, 199 parseller Gazi Umur Sokak'a cephelidirler. Yakin
gevresinde Darphane, Yildiz Teknik Universitesi, Rénenans Otel, Conrad Otel, Dedeman Otel,
Point Otel vb. bulunmaktadir.
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmazlar merkezi bir konumda yer almakta olup, ulagilabilirlikleri iyidir. Barbaros bulvarina
yakin konumlu olmalari nedeniyle ulagim toplu tasima ve O6zel araglarla kolayca
saglanabilmektedir. 637 ada 150 ve 151 parseller Kara Hasan Sokak'a; 637 ada 197, 198, 199
parseller Gazi Umur Sokak'a cepheli olup, ulasim bu sokaklar tizerinden saglanmaktadir.

™
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3.4 - Tasinmazlarin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar Besiktas ilgesi Balmumcu Mahallesi sinirlari iginde yer alan 5
adet parseldir.

* 637 ada 150 parsel Kara Hasan Sokak'a cepheli 4.088 m? ylz dlgimune sahip "arsa (yesil
alan)" vasifli tagsinmazdir. Parsel Uzerinde natamam bir yapi bulunmakta olup, ruhsat siresi
dolmus olmasi nedeniyle kagaktir. Egimli bir topografyaya sahip oldugu gézlemlenmisgtir.

* 637 ada 151 parsel Kara Hasan Sokak'a cepheli 2.224 m? yiz 6lgiimiine sahip "arsa" vasifli
tasinmazdir. Parsel lzerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup, egimli bir topografyaya
sahip oldugu gézlemlenmisgtir.

* 637 ada 197 parsel Gazi Umur Pasa Sokak'a cepheli 745 m? yiiz dlgiimiine sahip "bes katli
kargir apartman"” vasifli taginmazdir. Parsel lizerinde 2 bodrum, zemin, 2 normal kattan olugsan
5 kath, hali hazirda kullaniimayan bos bina bulunmaktadir. Projesine goére; 2. bodrum katta
siginak, kazan dairesi, kbmur deposu, 1 adet daire, 1.bodrum katinda 2 adet daire, zemin
katinda 2 adet daire, 1.normal katinda 2 adet daire ve 2.normal katinda 1 adet daire
bulunmaktadir. Binada 8 adet daire olmak Gzere 8 adet bagimsiz b6lim mevcuttur. Bina toplam
insaat alani ~1047 m? olarak hesaplanmistir.

* 637 ada 198 parsel Gazi Umur Paga Sokak'a cepheli 744,65 m? yiz dlgimine sahip "bahceli
kargir apartman" vasifli tagsinmazdir. Parsel lzerinde bodrum, zemin, normal kat, ¢ati kati
olmak Uzere 4 katli bina bulunmaktadir. Mimari projesine gore; bodrum katinda siginak, kazan
dairesi, depo, camasirlik, kapici dairesi, zemin katinda ve normal katinda 2'ser adet daire, ¢ati
katinda 1 adet daire bulunmaktadir. Kat irtifaki/malkiyeti bulunmamaktadir. ina toplam ingaat
alani ~654 m?dir.

* 637 ada 199 parsel Gazi Umur Pagsa Sokak'a cepheli 547,70 m? yuz 6lgimine sahip "arsa”
vasifli tasinmazdir. Parsel Uzerinde herhangi bir yapr bulunmamakta olup, egimli bir
topografyaya sahip oldugu gézlemlenmisgtir.
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3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri

637 ada 197 parsel ve 198 parsel Gzerindeki yapilar i¢in yikim ruhsati bagvurusu bulunmakta
olup, hali hazirda parsel tGzerindeki bina bulunmaktadir. Her iki binanin da i¢ mekanlari gezilmis
olup, binalar kullaniimamaktadir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda 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 bagli Saray, batida Tekirdag'a bagl
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, guneybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoduda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne baglh Gebze
ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitay birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képrileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 13 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma &zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere agilma ydniinden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitas’'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
Ulkedeki enddistriyel kuruluslarinin %38, ticari isletmelerin %55'i istanbul'da bulunmakta olup,

vergi gelirlerinin %40'l bu sehirden saglanmaktadir. Ulke ¢apinda kisi basina GSMH (gayri safi
milli hasila) yaklasik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2010 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 13.255.685 kisidir.
Toplam nufus igerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent nufusu, 135.089 da (% 1,02) kirsal
nufusudur.

istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2010 yili verilerine gére incelendiginde en yiiksek
nifusa sahip ilgesi Bagcilar, en az nufusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.
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4.1.2 - Besiktas ilgesi

Besiktas, Istanbul'un en eski semtlerinden biri ayrica bir ilgesidir. istanbul Bogazr’'nin Rumeli
yakasinda, Tophane ile Ortakdy'in arasindadir. Bat’'da Sisli, glineyde Beyoglu, kuzeyde
Sariyer ile komsudur. 1930 yilina kadar Beyoglu’'na bagl bir nahiye olan Besiktag’in yizdlgimi
11.000 kilometrekare, nifusu 2000 sayimina gére 190,813'tur.

Besiktas'in eski ve yeni sakinleri arasinda yaygin olan ve yazili kaynaklara da ge¢mis bulunan
teze gore Besiktas adinin ash Bestas'dir. Bu da Barbaros Hayreddin Pasa'nin gemilerini
baglamak igin kiyiya diktirdigi bes tas sutundan gelir. Bestas adi zamanla Besiktas'a
dénusmastur.

Besiktas ilgesi, 23 mahalleden olugsmaktadir. Bu mahalleler, Abbasaga, Akatlar, Arnavutkdy,
Balmumcu, Bebek, Cihannima, Dikilitas, Etiler, Gayrettepe, Konaklar, Kurugesme, Kiiltir,
Levazim, Levent, Mecidiye, Ortakdy, Muradiye, Nisbetiye, Sinanpasa, Turkali, Ulus, Visnezade
ve Yildiz mahalleleridir.

Besiktas, Bizans déneminde Bogazici kiyilarindaki en belli bash yerlesim merkezi olup dinsel
torenlerin yapildigi bir mekandir. Besiktas bir yerlesim yeri kimligini Osmanli déneminde
kazanmigtir. Bizans dénemi boyunca Bogazi¢i 6zellikle Karadeniz’den gelen yagmacilarin
akinlarina ugramis, bunlarin yarattigi tahribat ve saldiklari korku surdisi yerlesmelerin
gelismesini engellemistir. Besiktag'in Osmanli déneminde bir yerlesim yeri kimligi kazanmasi
Karadeniz'in genis 6lgide Osmanl Devleti'nin denetimi altina girmesi sayesinde olmustur.
Ozellikle Kaptan-i Derya Barbaros Hayreddin Paga’nin ilgisi dolayisiyla bilhassa denizcilik
acisindan bilyiik énem kazanmistir. Barbaros Hayreddin, Istanbulda oldugu zamanlarda
Besiktag’ta bir yalida ikamet etmis, burada bir cami, bir medrese bir de siibyan mektebi insa
ettirmistir. Barbaros, vefatindan sonra buraya defnedilmisgtir.

Ciragan Sarayi, Dolmabahge Sarayi, Yildiz Sarayi, Feriye Sarayi, Ihlamur Kasri, Naime Sultan
Yalisi, Hidiv Yalisi ve Esma Sultan Yalisi tarihi mimari yapilardandir.Ortakdy Camii,Mecidiye
Camii ve Yildiz Camii ile ge¢misleri Bizans ddnemine tarihlendirilen Ayios Haralambos ve
Profitis ilias Kiliseleri énemli dini yapilardir.Tirkiye'nin en yiiksek binasi olan 181.2 metre
yiksekligindeki is Kuleleri Besiktas'tadir.

Sinirlar iginde Bogazigi Universitesi, Yildiz Teknik Universitesi ve Galatasaray Universitesi'nin
merkez kampisleri ile Bahgesehir Universitesi, Beykent Universitesi, istanbul Teknik
Universitesi, Kadir Has Universitesi,Yeditepe Universitesi ve Mimar Sinan Universitesi'nin bazi
ana birimlerini bulunduran Besiktas iigesi'nde 14'i 6zel 44 ilkdgretim okulu ve 7'si anadolu lisesi
olmak tzere 25 lise bulunmaktadir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérii, kriz dénemlerinde talebin hizli diistis yasadigi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttiyi sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoérin bliylmesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde gdézlenen olumlu
gelisme, dugen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektoriinde
ciddi oranda hareketlenme gorulmustir. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
disutk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, ozellikle
de konut sektérinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektér yatinm araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin ylkselisi nedeni ile bu ézelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci
olusmasindan dolayi disus yoninde egilim gdstermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustdr.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yukselis
gozlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yihnin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilagsma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim gorilmektedir.

2008 yilinda, klresel baglamda stren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goruldiga gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kétu bir ddnemden gec¢mis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirrmcilarin Tarkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmistir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gériimektedir.
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2012 yihinda global olarak dinyayl etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini strdlrecegi, bu
etkilere bagl olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyredecegi, degerlerde
artis olmayacagi dusunulmektedir.

2012 yihnda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tagsinmazlara olan talebin duragan seyrette@i, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goérulmustar.

2013 yilinda yasanan Kentsel Dénlsim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Dondstirilimesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baslamasi, yabancilara milk satisinda kolayliklar
getiren Mitekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Turkiye'nin kredi notunu kisa bir
sire 6nce ylkseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baslamis ve alim satim iglemleri
hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ¢geyreginde konut kredisi faiz oranlarina da bagli olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi goézlemlenmistir. Ancak, 2013 {n ikinci geyreginin
sonuna dogru gerek Ulke ekonomisinde gerekse global olarak diinyayl etkileyen ekonomik
kosullara bagli olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi géralmastr.

2013 yili sonuna dogru agiklanan insaatta biiyiime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yihn ilk ¢ceyregini yizde 2.9 buylimeyle kapatan TUlrkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. insaat sektdriindeki bilylime ise yilin ilk ceyredinde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci geyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektérdeki 3'nci geyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yilindaki beklentilerde, faiz oranlarinda yasanan yiukselisin devam etmesi durumunda
konut alim satimlarinin olumsuz etkilenebilecedi dustnitlmektedir. Ancak kentsel dénisimin
olacagi bolgelerde konut projelerine talebin olacadi ve bu bélgelerde satiglarin hizlanabilecegi
6ngorilmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini kisitlayici-sinirlayici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

- Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Besiktas imar Miidrligi, Besiktas Tapu Midarliigi
ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Merkezi konumda yer almaktadirlar.
*  imarli parsellerdir.
* Egimli topografik yapilari sayesinde kismi deniz manzarasina sahiplerdir.

* Ulasilabilrilikleri yiksektir.
*  Tam miilkiyettir.
* 637 ada 198 parsel tizerindeki yapi i¢in yikim ruhsati diizenlenmistir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* 637 ada 197 numaral parsel Uzerindeki yapinin yikilacag bilgisi beyan edilmis
olmasina karsin, yapiya iliskin yikim ruhsati hentiz dizenlenmemistir.

* 637 ad 197 parsel kat mulkiyeti tapusuna ve 637 ada 198 parsel cins tashihi tapusuna
sahiptir.

* 637 ada 150 parsel lizerinde natamam bina bulunmaktadir.

* Parsellerin dnemli miktarda yol ve yesil alana terkleri bulunmaktadir.

* 150 parsel Uzerindeki natamam yapinin ruhsat siiresi dolmus olup kagak yapi
nitelikgindedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagsimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satig
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, cevre diizeni ve arsa alanlarina iligkin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri izerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulun bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag@i kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkuliin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger Gzerinden eksiltilir/artinilir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen tagsinmazin
ingsaasl asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gére saptanabilen taginmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugunki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yapilmig olan dederleme ¢alismasinda;
- Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi) Yéntemi, kullaniimistir.
- Emsal Karsilastirma Yaklasimi , arsa degerinin takdir edilmesinde kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagsimi

Satilik Emsaller
1 Cengiz Emlak

Tel 0212 27000 78

Barbaros Caddesi lzerinde 6-7 yil 6nce 2.750 m2 otel arsasi, Emsal: 2.50 imar kosullariyla
31.000.000.-USD bedel ile satildig bilgisi edinilmistir. (USD=2.2.-TL)

SATILIK | 2750]-m2 | 68.200.000{.-TL | 24.800] .-TLM? |

2 Demirtags Gayrimenkul
Tel 0212 259 67 63

Ortakdy Balmumcu arasi 835 m2 buyukualigindeki h(max):15.50 m., konut imarli arsa igin
2.850.000-EURO istenildigi bilgisi edinilmistir. (EURO=2.8.-TL)

SATILIK | 835]-m2 | 7.980.000[.-TL | 9557 .-TL/M?

3 Akga Gayrimenkul
Tel 0212 258 49 46

Besiktas Dikilitas semtinde 5.500 m2 , Emsal: 4.00, kot Ustl 30 kat, kot alti 10 kat, ticari imarh
(AVM ve Otel olabilecek) arsa i¢in 85.250.000.-USD istenildigi bilgisi edinilmistir. (USD=2.2.-TL)

| satiwk | s500[.-m2 | 187.550.000]-TL | 34.100] .-TLM? |
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4 Cengiz Emlak
Tel 0212 27000 78

Balmumcu'da 1/5000 olgekli planlarda Emsal: 2.00, ticaret+konut alaninda kaldigi beyan edilen
6000 m2 buyukligindeki arsa icin 35.000.000.-USD istenildigi bilgisi edinilmistir. Darphanenin
arkasinda, acik deniz manzarali oldugu beyan edilmistir. Ancak hisseli milkiyet olmasi
nedeniyle piyasa bedelinin %35-40 asagdisinda rakama satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(USD=2.2.-TL)

SATILIK | 6000[-m2 | 77.000.000[-TL | 12.833] .-TL/M?

5 Akga Gayrimenkul
Tel 0212 258 49 46

Medika Sitesinde yakin konumda h(max):6.50 m., kottan dolayi 4 kath villa imarl olan 855 m?2
arsa i¢in 3.000.000.-USD istenildigi bilgisi edinilmistir. (USD=2.2.-TL)

SATILIK | 855]-m2 | 6600.000[.-TL | 7.729] .-TLM* |
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Bdélgedeki Otel Analizi

Conrad istanbul Otel
Besiktas Barbaros Bulvari iizerinde, istanbul ve bodaz manzarasina hakim konumdadir. 15.
katta Bogaz manzaral Club Lounge ve Executive katlari, 2 balo salonu, 27 toplanti odasi, saglik
kuliibl ve toprak zeminli tenis kortlari, agik ve kapali havuzlari bulunmaktadir. 484 deluxe, 71
executive ve 35 suit oda ile toplam 590 odasi mevcuttur.
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Oda Tipi Kahvalti Dahil Giinliik Oda Fiyati
Deluks Oda 580 %
Park Manzarali Deliiks Oda 640 %
Park Manzaral Executive 720 %
Bogaz Manzarali Executive 810 %
Balkonlu Park Suit 1.020 %
Terasl Park Suit 1.130 %
Bosphorus Suit 1.380 %
Bosphorus Suit With Balcony 1430 %
Ambassador Suit 10.580
Presidental Suit 15.580
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Point Hotel Barbaros

Tarkiye'nin ilk 5 yildizh Art-Tech oteli Point Hotel Barbaros, pek ¢cok kurumsal sirketin ve
bankanin merkez binalarinin bulundugu Esentepe semti ile Barbaros Hayreddin Pasa Bulvari
arasinda yer almaktadir. Microsoft, Sony, Nintendo, istanbul Modern Sanat Miizesi & Yatas is
birligi ile teknoloji, sanat ve konforun tek bir ¢ati altinda bulustugu otel biinyesinde, 6 kata ve
2.086 m?ye ayrilmig toplam 16 adet modern toplanti salonu, 1.800 m?ye kurulu Spor & Saglik
merkezi, 3’er adet Bar & Restaurant bulunmaktadir. Biinyesindeki her odada farkl bir sanat
eseri olmasinin yani sira, otel boyunca kesfedilmeyi bekleyen yegane heykeller, enstalasyon
eserleri, videoart, resim ve fotograflarla, 265 adet ¢cagdas sanat eseri daimi olarak otelde
sergilenmektedir. 50’si Executive, 42 adet sigara igilmeyen, 12 Executive Suite & engelli
konuklar icin 6zel tasarlanmis 2 oda olmak Uzere toplam 202 adet sehir ya da deniz manzarali
odasi bulunmaktadir.

Oda Tipi Kahvalti Dahil Giinliik Oda Fiyati
Deluks Oda (45 m?) 180 €
Executive Oda (25-28 m?) 250 €
Executive Junior Oda (45 m?) 340 €
Executive Senior Oda (61 m?) 340 €

Dedeman istanbul

Sehir oteli olarak tasarlanan Dedeman Otel istanbul, Yildiz Posta Caddesi (izerinde yer
almaktadir. Delliks,executive oda, executive deliiks, junior suit, deliiks suit ve kral dairesi olmak
Uzere toplam 325 odasi ve yuksek teknolojiye sahip 16 toplanti salonu bulunmaktadir.
Restaurant&bar, health club hizmetleri bulunmaktadir.

Oda Tipi Kahvalti Dahil Giinliik Oda Fiyati
Deluks Oda (18,5 m?) 125 €
Executive Oda (20 m?) 180 €
Executive Deluks Oda (40 m?) 180 €
Deluks Suit Oda (48 m?) 330 €
Junior Suit Oda (47 m?) 330 €
Presidental Suit Oda (100 m?) 1.000 €

The Plaza Otel

164 Superior Oda, 27 Executive Oda, 25 Deluxe oda, 16 Corner Suite, 4 Presidential Suite, 2
Honeymoon Suite, 3 Club Suite, 2 Engelli Odasi olmak Uzere toplam 241 odasi bulunmaktadir.
Odalari bogar veya sehir manzaralidir. Kapali havuzu, saghk klubl, restaurant hizmtleri
mevcuttur.

Oda Tipi Kahvalti Dahil Glinliik Oda Fiyati
Superior Oda (25-30 m?) 150 €
Executive Oda (25-30 m?) 180 €
Deluks Oda (24-27 m?) 200 €
Corner Suit Oda (50 m?) 250 €
Presidental Suit Oda (75 m?) 450 €
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU (637 ada 151 parsel)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3)
TASINMAZ
SATIS FiYATI 68.200.000 7.980.000 187.550.000
SATIS TARIHI 6-7 yil
N . ORTA KOTU BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
10% 0% 0%
ALAN 4.088,00 m? 2.750 835 5.500
BIRIM M? DEGERI 24.800 9.557 34.100
L ORTA KUCUK | ORTA KUGUK BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-10% -10% 0%
IMAR KOSULLARI E:1.00 E:2.50 h(max):15.50m E:4.00
YAPILASMA KOSULLARINA Yi BENZER COK IYi
iLISKIN DUZELTME -20% 0% -40%
FONKSIYON Ticaret+Hizmet Ticaret Konut Ticaret
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER KOTU BENZER
DUZELTME 0% 20% 0%
MANZARA iYi BENZER ORTA IYi
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME -20% 0% -10%
KONUM iYi BENZER ORTA IYi
KONUMA iLiSKIiN DUZELTME -20% 0% -10%
DIGER BILGILER net parsel net parsel
DIGER BILGILERE ILISKIN ORTAIYI ORTAIYI BENZER
DUZELTME 5% 5% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN R R .,
DUZELTME 0% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -65% 5% -70%
D D R 9 0 3.680 9.0/79 0 0

Degerleme konusu tasinmazlar ticaret+hizmet imarli olup, E:1.00, h(max):15.50 m. Yapilasma
haklari bulunmaktadir. Emsal karsilastirma tablosunda 637 ada 150 parselin toplam brit alani
kullanilmigtir. Diger parsellere deger takdir edilirken terk miktarlari ve net imar arsasi olmalari
gozetilerek, birim degerler farkhlagtiriimistir.

Bdlgede ticari imarli emsal arsalarin yapilasma kosullarinin daha iyi oldugu goérilmustur.
Yapilasma hakkina gére taginmazlarin birim m? degerlerinin farklilk gosterdigi gérilmektedir.
Yapilan gérismelerde tasinmazlar icin 4.000.-USD/m?-4.700.-USD/m? birim degerleri civarinda
satilabilecegi 6ngorulmustr.

Emsal karsilastirma tablosunda 637 ada 151 parsel i¢in birim deger 9.330.-TL/m? olarak
hesaplanmigtir.
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TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU
637 150 4.088,00 9.000 36.792.000,00 | 15.842.232,17
637 151 2.224,00 9.330 20.750.000,00 | 8.934.722,70
637 197 744,65 11.000 8.191.000,00 | 3.526.954,87
637 198 744,65 10.600 7.893.000,00 | 3.398.639,34
637 199 547,70 10.000 5.477.000,00 | 2.358.336,20
TOPLAM DEGER (.-TL) 79.103.000,00
TOPLAM DEGER (.-USD) 34.060.885,29

*Degerleme konusu parseller lzerinde yer alan yapilarin yikilacagi 6ngdriilmis olup, apartman
niteliginde betonarme yapilarin yikimlarinin kayda deger maliyetler olusturmadigi kabulii ile
yikima iliskin maliyetler g6z ardi edilmisgtir.

- Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Kurum tarafindan tarafimiza 637 ada 197 ve 198 parseller tUzerindeki yapilan yikilarak, parseller
Uzerinde otel&residans projesi gelistirilecedi beyan edilmis olup, parsel Uzerindeki yapilar
degerlemede dikkate alinmamisgtir.

Tasinmazlar arsa olarak degerlendirilmis olup, yeniden inga etme ydntemi kullaniimamistir.

- Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yontemi)

Degerleme konusu 5 adet parselin birlestirilerek Uzerinde otel&residans projesi gelistirilecegdi
varsayllmistir. 2 yil icerisinde projenin insa edilip kiralanacad: ve gelecek 10 yilin sonunda
satilacagi 6ngdérulmustar.
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iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim
risklerinin gbz 6nline alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ulke riskine gore ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirhkli oranlarini kullaniimigtir. Degerleme tarihi itibari ile 10 yil vadeli
devlet tahvilinin net faizi yaklasik %8 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Glke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaclyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkullin finansal varliklara
nazaran daha disiUk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulliin piyasada bulunma suresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiniimasi ile élgulebilir.

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlari,nitelikleri, imar kosullari vb. kosullar dikkate
alinarak risk primi %3,50 olarak dngérulmustar.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

Hayattepe Projesi igin: % 8 Risksiz Oran ; + % 3,50 Risk Primi = % 11,50 iskonto orani

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere goére ayarlama
yaplimasindan sonra, TL olarak dizenlenmis olan nakit akisi hesaplamalarinda dikkate alinan
indirgeme orani %11,50 olarak kabul edilmistir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Genel Kabul ve Varsayimlar

ingaat Alani; Proje genelinde ruhsat insaat alani ile emsal insaat alani arasinda bir fark
olugacak olup bu fark, dzellikle bodrum katlarda emsale ve dogrudan kullanima dahil olmayan
ortak alanlar ile ilgilidir. incelenmis benzer proje érneklerinde kot altinda yapilan insaat alani,
otopark alani planlamasi, sosyal tesis alanlari vb mimari ézelliklere bagli olmak Uzere ruhsat
ingaat alaninin emsal insaat alanindan fazla oldugu goézlemlenmistir. Degerleme konusu
parsellerin bulundugu bélgede egdimin %40'In Uzerinde oldugu gdzlemlenmis olup, parsel
alanlar da dikkate alindiginda emsale dahil olmayan bodrum kat sayisinin 4-5 kat olabilecegi
ongorulmustir. Emsal:1.00,TAKS: 0.40 olarak kullaniimis ve 5 kat bodrum insa edilecegi kabul
edilmistir. Bodrum kat alanlari iskan edilemeyecek alanlar olarak 6éngorilmis olup emsale dahil
edilmemistir. Her bir parselin taban oturumu (%40") esas alinarak 5 ile ¢arpiimis ve emsal disi
bodrum kat alanlari hesaplanmistir. Ayrica, kot Ustlinde yapilacak ve ingsaat alanlarinda da
emsale dahil olmayan (asansor bosluklari, yangin merdiveni, ¢dp, atik ayristirma, hava, tesisat
saft ve bacalari, vb.) alanlar bulunmaktadir. Benzer nitelikli yapilar incelendiginde bu alanlarin
emsale dahil alanin %15-%25'i civarinda oldugu goérdlmustir. Bu proje kapsaminda bu oran
%20 olarak kabul edilmistir. Emsale insaat Alani ve Emsala Dahil Olmayan insaat Alanlarii
toplami "Ruhsat ingaat Alani" ni olarak belirtilmistir.

Proje Niteligi;5 adet parselin tevhid edilerek Uzerine 4 yildizli otel projesi gelistirilecegi
varsaylimistir. 5.681 m? emsal ingaat alani bulunmakta olup bunun 681 m?#si lobi, restaurant,
hol vb. ortak alanlar olacagi 6ngoérilmustir. 5000 m?'lik alanda 20 adet 50 m? blyUkliglnde suit
oda, 160 adet 25 m? buylkliginde normal oda olmak tzere toplam 180 odali bir tesis olacagi
varsayllmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacagi
varsaylimistir.

Proje ile ilgili bitin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandidi varsayilmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.

Emsal ingaat Alani Hesabi

Ada No |Parsel No Alan Lejanti Y;F::zz:_‘:a Emsal Insaat Alant i?mf)at Alami
637 150 2.478,00 T1 Alani Emsal:| 1,00 2.478,00m?
637 151 1.219,00 T1 Alani Emsal: | 1,00 1.219,00m?
637 197 731,65 T1 Alani Emsal:| 1,00 731,65m?
637 198 722,65 T1 Alani Emsal:| 1,00 722,65m?
637 199 529,70 T1 Alani Emsal:| 1,00 529,70m?

TOPLAM 5.681,00m?2 1,00 5.681,00m?
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Satilabilir Alan ve Ruhsat ingaat Alani Hesab

Emsal Disi
Emsal ingaat Alani | Emsal Disi Bodrum Kat Ruhsat ingaat
Ada No |Parsel No , Ingaat Alani (m?) e
(m?) Alan Alani (m?)
(%20)
(m?)

637 150 2.478,00 2.973,60 2.973,60 8.425,20
637 151 1.219,00 1.462,80 1.462,80 4.144,60
637 197 731,65 877,98 877,98 2.487,61
637 198 722,65 867,18 867,18 2.457,01
637 199 529,70 635,64 635,64 1.800,98
TOPLAM 5.681,00 6.817,20 6.817,20 19.315,40

Maliyetlere iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

inga edilecek olan yapilarin yapi sinifi V.B olarak kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
2014 yih m? birim yapi maliyet listesine goére V.B yapi sinifinda yer alan yaplilar igin ortalama
birim maliyet bedeli 1.400,00-TL olarak belirlenmistir.

Degerleme konusu arsalar Uzerinde insa edilmesi 6ngérilen projeler igin varsayllan proje
ozellikleri, yapi kaliteleri, kot altinda kalacak ortak alan (otopark, depo, tesisat alanlari vb.)
niteligindeki alanlarin fazla olmasi gibi nedenlerle s6z konusu yapinin 2014 yili igin ortalama m?
birim maliyetlerinin  1.250,00-TL olacag: kabul edilmistir. Otel/rezidans projesinin insaat
maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi etkenler de
g6z 6nlnde bulundurularak %6 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim maliyet degerleri
asagidaki sekilde hesaplanmistir.

Birim Maliyet 1.dénem 2.dénem

6,00% 1.250,00 TL/m? 1.325,00 TL/m?

insaat Maliyetlerinin dagilimi

Yaklasik 19.315,4 m? ingaat alanina sahip olmasi dngdrulen otel/rezidans projesi i¢cin 6ngdrulen
ingaat suresi 2 yildir. Projenin yer aldigi bélgenin sosyo ekonomik dzellikleri, cografi nitelikleri ve
diger etkenler de g6z 6ninde bulundurularak projenin insaat maliyletlerinin yillara gére dagilimi
asagidaki sekilde kabul edilmistir;

1.dénem 2.dénem

Dagilim 50,00% 50,00%
1.dénem 2.dénem

Dagilim 50,00% 50,00%
Birim Maliyet 1.250,00 TL/m? 1.325,00 TL/m?
insaat (m?) 9.657,70 m2 9.657,70 m?
Maliyet (TL) 12.072.125TL 12.796.453 TL
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Proje Tefrisat Maliyeti

5 adet parselin tevhid edilerek Gzerine 4 yildizli otel projesi gelistirilecedi varsayiimistir. Toplam
ingaat alani 19.315,40 m? olarak 6ngoériimis olup, 5000 m?lik alanda 20 adet 50 m?
blyikliginde suit oda, 160 adet 25 m? blylkliginde normal oda olmak (izere toplam 180
odali bir tesis olacagi varsayllmistir.

Normal odalar igin tefrisatin oda basina maliyeti 15.000.-TL/oda, suit odalar igin 20.000.-TL/oda
olarak éngérulmustar.

7.000 m? lik alanda lobi, spa, restoran, holler gibi ortak lanalarin yer alacadi 6ngoériimuis olup bu
alanlar igin 500-TL/m? tefrisat maliyeti hesaplanmistir.

Kalan kisimlarin tefrisat gerektirmeyen depo otopark vb. alanlar olacagi 6ngortlmustar.

Tam tefrisat maliyetlerinin 2.dénemde gergeklesecegi varsayiimistir.

Normal Oda 160 m? x 15.000 TL/m? 2.400.000 TL
Suit Oda 50 m2 20 m? x 20.000 TL/mz = 400.000 TL
Ortak Alan 1 m? X 500 TL/m? 3.500.000 TL

Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

* 2016 yiinin 4.geyreginde agilacagi, éngodrilen otel konseptinin 10 yil igletilip satildiktan
sonraki buginki degerinin gayrimenkuliin buguinki arsa+bina degeriyle es deger olacagi kabul
edilmistir.

* Isletme 4 yildizli olup, oda+kahvalti hizmeti veren sehir oteli niteliginde olacaktir.

* Oda fiyatl 2015 senesi igin ortalama 400.-TL/oda olarak 6ngérilmus olup, yillik artis %4 olarak
kabul edilmigtir.

* Tesisin acildigr yil (2016 yilinin 4.¢eyregdi) o donem icin %20 dolulugu saglayacagdi, sonraki
tam yillarda %70 ile baslayarak ilerleyen yillarda %90 doluluga ulasacagi varsayilimistir.

* Otelin diger hizmetlerinden saglayacagi gelirlerin toplam konaklama gelirinin %5'i oraninda
olacagi 6ngorulmustar.

* Yiyecek-igcecek hizmetlerinden saglanacak ek gelirin toplam konaklama gelirinin %5'i oraninda
olacagi 6ngorulmustar.

* [gletme giderleri hesaplanirken GOP (Gross Operation Profity %45 olacagl ve satis &
pazarlama giderlerinin, konaklama gelirlerinin %1 olacagi varsayllmistir.

*Tesis faaliyete gectikten sonra her yil ingaat maliyetinin %2 i oraninda yenileme fonu ayrilacagi
ongorilmustur. Bu deger yillik %3 oraninda arttiriimigtir.

* indirgeme orani %11,50 olarak alinmistir.

* Artik deger hesaplanirken kapitalizasyon orani %8 olarak alinmistir.

* Otel gelirlerine gore nakit akigi tablosu EK. INA Tablosu'nda sunulmustur.

Sonug

5 adet parselin tevhid edilerek lzerinde 4 yildizli otel projesi gelistirilecegi 6n gérilmustir. ilk iki
yil sonunda otel insaati tamamlanmistir. Buna goére; proje gelirlerinden, proje maliyetleri
dusulerek buglnki arsa degeri hesaplanmistir.

Gelir Yontemine Gore Tasinmazlarin Toplam Bugunkii Degeri

Net Bugiinkii Degeri 89.622.445 TL
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GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE

TASINMAZLARIN DEGER TABLOSU

AdaNo | Parsel No | Alani (m?) Bliarei;rgne':i‘z neZirﬁ e(IIQL) Deg:'ris(?.lijnSD)
637 150 4.088,00 | 10.735 | 43.882.687,05 | 18.895.404,34
637 151 2.224,00 | 10.735 | 23.873.555,77 | 10.279.691,60
637 197 744,65 10.735 | 7.993.454,72 | 3.441.894,04
637 198 744,65 10.735 | 7.993.454,72 | 3.441.894,04
637 199 547,70 10.735 | 5.879.292,49 | 2.531.558,94

TOPLAM DEGER (.-TL) 89.622.444,76
TOPLAM DEGER (.-USD) 38.590.442,97

*Degerleme konusu parseller lizerinde yer alan yapilarin yikilacagi 6ngériilmiis olup, apartman
niteliginde betonarme yapilarin yikimlarinin kayda deger maliyetler olusturmadigi kabuli ile
yikima iliskin maliyetler géz ardi edilmistir.

* Ozak GYO A.S.tarafindan tarafimiza 637 ada 197, 198 ve 150 nolu parseller izerindeki
yapilarin yikilarak, parseller lzerinde proje gelistirilecegi beyan edilmis olup, parsel lzerindeki
yapilar degerlemede dikkate alinmamigtir. Degerleme konusu 5 adet parselin toplam alani
8.349 m? dir. Parsellerin terki bulunmakta olup, emsal net alan (zerinden kullaniimaktadir.
Parsellerin terk sonrasi toplam net alani 5.681 m?#dir. Parseller E=1.00, ticaret imarli olup, 5
adet parselin tevhid edilerek tek bir proje ingsa edilecegi kabul edilmis olup séz konusu
parsellerin alanlari oraninda nihai degerde etkilerinin olacagi kabul edilmistir. Bu nedenle
bulunan toplam deger, alanlari oraninda parsellere dagitiimak sureti ile mdnferit degerleri takdir
edilmistir.

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazlardan parsel Gzerinde yikilacagi beyan edilen mevcut yapilarin
yikilmasi ve 5 adet parselin tevhid edilerek, imar sartlarina uygun sekilde Uzerlerinde proje
gelistirmenin en etkin ve verimli kullanimlari olacagi diusunulmektedir.
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Degerlemeye konu olan 5 adet parselden 637 ada 197 ve 198 numaral parseller Uizerinde
yapl bulunmakta olup, binalar icin yikim ruhsati basvurusu bulundugu ve binalarin
tamamen bosaltildigi gorilmuastir. Bu nedenle degerlemede parseller tzerindeki yapilar
dikkate alinmamistir. 5 adet parsel icin toplam arsa degeri 2 farkli yontem ile takdir edilmis
olup elde edilen degerler agagidaki gibidir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m  Emsal Kargilagtirma Yaklagimi Yéntemine Gore;

PARSELLERIN TOPLAM ARSA DEGERI (.-TL) 79.103.000,00

PARSELLERIN TOPLAM YUVARLATILMIS ARSA

DEGERI (-TL) 79.103.000,00

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gére;

PARSELLERIN TOPLAM ARSA DEGERI (.-TL) 89.622.444,76

PARSELLERIN TOPLAM YUVARLATILMIS ARSA

DEGERI (-TL) 89.622.000,00

iki deger arasinda farklilk oldugu goériilmektedir. Gelir ydnteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden bugunki degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin
her an degisebilecegi ihtimali g6zéninde bulundurularak ve emsal karsilagstirma
yonteminde ise arsa degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az
yaniltici oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonu¢ bdlimine tasinmaz icin emsal
karsilastirma yaklasimi yontemi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu
kanaatine variimistir.

6.5.1 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

637 ada 197 parsel parsel Uzerinde kat mulkiyeti tesis edilmis olup, bina icin yikim ruhsati
basvurusu bulunmasi ve binanin tamemn bosaltiimis olmasi nedeniyle bagimsiz bélim bazinda
degerlemesi yapiimamistir. 637 ada 198 parsel Uzerinde cins tashihli yapi bulunmakta olup, kat
irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bina igin 13.11.2013 tarih, 11007213 sayili makbuz ile yikim
harci tahsil edilmis olan 2828741 onay kodlu bila tarihli Yikim Ruhsati (yanan ve yikilan yapi
formu) dosyasinda gorulmustir. Dederleme konusu tasinmazlara arsa degeri takdir edilmistir.

6.5.2 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlari
Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi
sozlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihgi yontemi
kullaniimamistir.
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6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

637 ada 150 parsel i¢in 09.04.2987 tarih 300266 sayi ile alinmis 3 adet ruhsat bulunmakta
olup, parsel Uzerinde natamam yapi bulunmaktadir. Yapinin ruhsat aldiktan 5 sene igerisinde
tamamlanmamis olmasi nedeniyle ruhsati gegersiz olup, ruhsatsiz durumdadir.

637 ada 197 parsel i¢in 30.06.1966 tarihli ilk yapi ruhsati bulunmaktadir. 30.05.1988 tarih 2 cilt
44 sahife 63/2835 dosya numarali ilave ruhsat ve iskan belgesi bulunmaktadir.

Ayrica 24.09.2013 tarihli bina icin yikim ruhsati diizenlemesine iligkin dilekge bulunmaktadir.

637 ada 198 parsel igin, 13.11.2013 tarih, 11007213 sayili makbuz ile yikim harci tahsil edilmis
olan 2828741 onay kodlu bila tarihli Yikim Ruhsati (yanan ve yikilan yapi formu) dosyasinda
goérulmastir. Parsel Uzerindeki binaya ait ruhsat/iskan belgesine rastlanmamis olup, mimari
proje incelenmistir. 18.03.2004 tarih 25406 sayili Hafriyat Topragi, insaat Ve Yikinti Atiklarinin
Kontrolu Yénetmeligi kapsaminda incleme yapilmig, 02.11.1985 Resmi Gazete Sayisi: 18916
mikerrer sayili Planli Alanlar Tip imar Yénetmeligi ve 3.5.1985 tarihli 3194 Sayili imar
Mevzuati kapsaminda alinmis olan Yikim ruhsatinin gegerliligi sorgulanmistir. Yapilan inceleme
neticesinde ilgili mevzuat hikimlerince yikim ruhsatinin gegerlilik slresine iliskin bir agiklamaya
rastlanmamistir. S6z konusu yikim ruhsatini dizenleyen Besiktas Belediyesi'nde yikim
ruhsatinin gegerliligi sorgulanmis olup ilgili bélge muhendisinden; yikim ruhsatinin alindigi
dénemdeki durumlarin ayni olmasi nedeni ruhsatin yeni bina projelerinin verilecegi tarihe kadar
gecerli oldugu, bu ruhsat ile bina yikiminin gergeklestirilebilecedi bilgisi alinmistir.

Parseller Gzerinde yer alan binalar kullaniimayan ve yikilacagi 6ngdérilen binalardir. Bu nedenle
arsa olarak deger takdirinde bulunulmustur.

Tasinmazlardan 637 ada 150-151-197-199 parseller Arstate Turizm Pazarlama ve Ticaret A.S.
Adina kayith olup, OZAK GYO A.S.'nin Arstate Turizm Pazarlama ve Ticaret A.S.'"ne %45,2
oraninda istirak ettigi bilinmektedir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goérius

637 ada 150 parsel icin 09.04.2987 tarih 300266 sayi ile alinmig 3 adet ruhsat bulunmakta
olup, parsel Uzerinde natamam yapi bulunmaktadir. Yapinin ruhsat aldiktan 5 sene igerisinde
tamamlanmamis olmasi nedeniyle ruhsati gegersiz olup, ruhsatsiz durumdadir.

637 ada 197 parsel i¢in 30.06.1966 tarihli ilk yapi ruhsati bulunmaktadir. 30.05.1988 tarih 2 cilt
44 sahife 63/2835 dosya numarali ilave ruhsat ve iskan belgesi bulunmaktadir.

Ayrica 24.09.2013 tarihli bina igin yikim ruhsati dizenlemesine iligskin dilek¢ce bulunmaktadir.
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637 ada 198 parsel igin, 13.11.2013 tarih, 11007213 sayili makbuz ile yikim harci tahsil edilmis
olan 2828741 onay kodlu bila tarihli Yikim Ruhsati (yanan ve yikilan yapi formu) dosyasinda
goralmastir. Parsel Uzerindeki binaya ait ruhsat/iskan belgesine rastlanmamis olup, mimari
proje incelenmistir.18.03.2004 tarih 25406 sayili Hafriyat Topragi, insaat Ve Yikinti Atiklarinin
Kontrolii Yonetmeligi kapsaminda incleme yapilmis, 02.11.1985 Resmi Gazete Sayisi: 18916
mikerrer sayili Planli Alanlar Tip imar Yénetmeligi ve 3.5.1985 tarihli 3194 Sayili imar
Mevzuati kapsaminda alinmis olan Yikim ruhsatinin gegerliligi sorgulanmistir. Yapilan inceleme
neticesinde ilgili mevzuat hikimlerince yikim ruhsatinin gegerlilik suresine iliskin bir agiklamaya
rastlanmamistir. S6z konusu yikim ruhsatini dizenleyen Besiktas Belediyesi'nde yikim
ruhsatinin gegerlili§i sorgulanmis olup ilgili bdélge muhendisinden; yikim ruhsatinin alindigi
dénemdeki durumlarin ayni olmasi nedeni ruhsatin yeni bina projelerinin verilecegdi tarihe kadar
gecerli oldugu, bu ruhsat ile bina yikiminin gergeklestirilebilecegdi bilgisi alinmistir. Bu nedenle
tasinmazin arsa olarak portfoyde bulunmasinda sakinca olmadigi dngérilmustir. Degerleme
konusu taginmazin Gayrimenkul Yatirnnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin
birinci fikrasinin (r) bendinde belirtilien"Ortaklik portfoyiine dahil edilecek gayrimenkullerin
tapudaki fiili kullanim geklinin ve portfoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir"
bu bende goére inceleme yapildiginda ise parsel Uzerindeki yapinin yikim ruhsatinin bulunmasi
ve yapinin enkaz degeri dahil herhangi bir degerinin bulunmamasi nedeniyle cins tashihinin
arsa olarak tescil edilmesi 6nerilmektedir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu tagsinmazlar icin kira degeri tespiti yapiimamistir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyline

~ Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Goérius

6.5.6

Rapora konu taginmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goriis
basliklarinda acgiklanan incelemelerde agagidaki sonuglara ulasiimistir.
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Yapilan incelemelerde;

637 ada 197 parsel Uzerindeki yapi cins tashihli olup, binaya ait yapi kullanma izni
bulunmamaktadir. Ayrica bina i¢in yikim ruhsati basvurusu yapilmis ve bina tamamen
bosaltiimistir. Tasinmazin "Arsa" portfoyiinde yer almasi igin binanin fillen yikilmasi cins
degisikliginin "Arsa" olarak yapilmasi gerekmektedir. Degerleme konusu tasinmazin
Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (r)
bendinde belirtilen"Ortaklik portfoyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki fiili kullanim
seklinin ve portfoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir" hilkmi geregince
parsel Uzerindeki yapi yikilmadan ve cinsi arsa olarak tescil edilmeden portfdye alinamayacagi
kanati olusmustur.

637 ada 150 parsel Uzerinde kagak bina bulunmakta olup, "Arsa” tescillidir. Taginmazin arsa
portfoyine  alinabilmesi igin mevcut haliyle tapu niteliginin  uyumlu  olmasi
gerekmektedir.Degerleme konusu tagsinmazin Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (r) bendinde belirtilen"Ortaklik portfoyline dahil
edilecek gayrimenkullerin tapudaki fiili kullanim seklinin ve portfoye dahil edilme niteliginin
birbiriyle uyumlu olmasi esastir" hikmu geregince parsel Uzerindeki yapi yikilmadan "Arsa"
olarak portféye alinamayacagi kanaati olugsmustur.

Bunun yaninda;

637 ada 198 parsel Uzerindeki yapiya iliskin 13.11.2013 tarihli makbuzla harci édenmis,
2828741 onay kodlu yikim ruhsati dizenlenmis olmasi, s6z konusu yikim ruhsatinin gegerli
olmasi, binanin tamamen bosaltiimis ve kullanilamayacak nitelikte olmasi ve enkaz bedeli dahil
bir degere sahip olmadidinin gértlmesi nedeni ile degerleme konusu parselin "Arsa" olarak
portfoyde bulunmasinda sakinca olmadigi disinilmektedir.

637 ada 151 ve 199 parsellerin "Arsa" olarak portfdye bulunmasinda sakinca olmadigi
disundlmektedir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, altyapi ve ulasim olanaklari, arsanin kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa
aragtirmalari, ginumiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu 5 adet tagsinmazdan

Ozak GYO A.S. portféyiinde kayitli 637 ada 198 parselin

637 ada 198 parsel; 7.893.000 .-TL

Arstate A.S. adina kayith 4 adet parselin miinferit arsa degerleri icin ;

637 ada 150 parsel; 36.792.000 .-TL
637 ada 151 parsel; 20.750.000 .-TL
637 ada 197 parsel; 8.191.000 .-TL
637 ada 199 parsel; 5.477.000 .-TL

olmak Uzere degerlemeye konu 5 adet tasinmazin toplam degeri igin;

79.103.000 .-TL  (Yetmis Dokuz Milyon Yiiz Ug Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri icin; 93.341.540 .-TL kiymet takdir edilmistir.

5 ADET TASINMAZIN DEGERI
TL usSD EURO TL
. . ) ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIC )
( 18% )
79.103.000 34.060.885 27.945.665 93.341.540
1USD = 2,3224  -TL  26.12.2014 tarihli Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Déviz Satis Kuru
1 EURO = 2,8306 .-TL  26.12.2014 tarihli Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Doviz Satis Kuru
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
R e
Eren KURT Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 402003 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iligkin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hikiimleri dikkate
alinmamustir.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun veya
raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki niteliklerinin
referans verilmesi yasaktir.
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