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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 -

1.2 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet bagimsiz
bolimun degerleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmazin Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) mevzuatina gbére gayrimenkul yatinm ortakliklari
portféyune alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢ercevesinde su
sekilde tanimlanmaktadir:

Bir mdlkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz
istekli bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama
olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar
altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken
tahmini tutardir.

Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S.
Atatiirk Mah. Turgut Ozal Bulvari Gardenya Plaza No: 11/B
K: 1-2-3-4-5-6-7-8 Atasehir / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Blyikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet
Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sisli / 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 sdzlesmesinde belirtildigi
Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme islemi yapmak
Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve
35/1008 sayih vyazisi ile Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati
cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan 1 adet bagimsiz

boliman  (1/1

hisseli ), degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin

belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

14 -

Degerleme Konusu Gayrimenkuller icin Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

Eren KURT ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde gérev
almis olup, Onur BUYUK raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.

1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU ISIN iSMi

ISTANBUL iLi BESIKTAS ILGESI'NDE YER ALAN
EMLAK PASAJI BUNYESINDEKI 1 ADET BAG_I_M§IZ
BOLUM

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

25.04.2013

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BKZ. 2.1(Tapu kayitlar) VE EK-2

MEVCUT KULLANIM

BAGIMSIZ BOLUM DUKKAN OLARAK KULLANIMA
UYGUN OLUP HALI HAZIRDA KiRACI TARAFINDAN
KULLANILMAKTADIR.

IMAR DURUMU

TASINMAZIN BULUNDUGU PARSEL H:6,50 M,AYRIK
NiZAM, MAHALLI TICARET ALANINDA KALMAKTADIR

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGER (KDV HARIC)

1 ADET BAGIMSIZ BOLUM TOPLAM DEGERI

225.000,00 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyl
Sokag!
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Bagimsiz
Bolom

Kat No
Arsa Payi :
Tapu Tarihi

iISTANBUL
BESIKTAS

RUMELI HiSARI

NULL

1504
30
1.985,88 m?

BiR BANKASUBE LOKALI KIRKSEKiz
DUKKANLI BAHGELI KARGIR GARSI BINASI

PLANI GiBiDIR
KAT MULKIYETI

EMLAK KONUT ANONIM SiRKETi

2370
65
6389

6

BODRUM
49/ 3396
12.05.2000
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2.2 - Takyidat Bilgileri

23 -

Besiktas Tapu MuUdurligi'nden 24.04.2013 tarihinde alinmis olan
tasinmazin mulkiyet ve takyidat bilgilerini g6steren takbis belgesi ekte
sunulmustur. Tasinmaz lzerinde asagida belirtilen hususlar disinda
takyidat bulunmamaktadir.

Serhler:

Kira serhi 18.12.1984 tarih 8532 yev. ile Tek Gen . Md. Lehine

(ilgili serhin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Haciz: 26.09.2002 t. y:5988

(Emlak Konut GYO. A.S. den alinan bilgiye gbre bu haciz kaydi,
Besiktas Belediyesi tarafindan tasinmazin alicisinin édenmemis
muhtelif vergi borglarina karsiik konulmustur. Yine sirketten alinan
bilgiye gére bu haczin Emlak Konut GYO. A.$." ye herhangi bir mali
yOkimldlogd  olmayip tapu devri sirasinda gerekli islemler
yapilacaktir.)

Beyanlar:

Yoénetim plani 29.12.1986

Diger (Konusu Kentsel Sit Alani icinde Kalmaktadir.) 18.05.2009 tarih
6624 yev

(Parsel Uzerindeki kentsel sit alani serhinin, tasinmazin kat mulkiyetli
olmasi nedeniyle dederlemeye her hangi bir etkisi yoktur.)

Taginmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gerceklesen Alim

221 - satm islemleri

Bagimsiz bélimin son G¢ yillk dénemde mdlkiyetinde herhangi bir
degisiklik olmadigi belirlenmistir.

Kullanimina iligkin Yasal izinler
imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Besiktas Belediyesi imar Miidirligi'nden 24.04.2013 tarihinde alinan
bilgilere gére; 12.11.1981 tasdik tarihli 1/1000 &lcekli Bogazici
Gerigérinim ve Etkilenme Alani Uygulama imar Planinda

Tasinmaz mahalli ticaret, H=6.50 metre ,ayrik nizam da ticaret
alaninda kalmaktadir.

Son (¢ vyilhk degisiklikler incelendiginde gegerli imar planinda
herhangi bir degisiklik yapiimadigi bilgisi alinmistir.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

1504 Ada 30 Parsel numaral ana gayrimenkul Uzerinde 1 adet blok
bulunmaktadir.Bu bloklarin  tamami i¢gin tanzim edilmis olan
25.06.1985 tarih , 1-5-005 no'lu yapi ruhsati ile 08.12.1986 tarih ,
86/11916 no'lu yap! kullanma izin belgesi gérilmustar.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Gériis
Tasinmazin ruhsat, iskan ve projelerine uygun inga edildigi
goralmuistar.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Parsel Uzerindeki yapi, 29 Haziran 2001 tarihli Yapi Denetim
Kanunundan 6nce insaa edilmistir.

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan taginmaz ; istanbul ili, Besiktas ilgesi, Rumeli
Hisari Mahallesi,1.985,88 m? alana sahip 1504 ada 30 parsel,
Uzerine inga edilmis olan Emlak Pasaji kapsaminda yer alan 6 no'lu 1
adet bagimsiz bélimdur.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Cevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmazin bulundugu parsele ana ulasim
arterine yakin olmasi ve merkezi konumda yer almasi nedeni ile 6zel
araclarla ve yakin mesafeden gecen toplu tasima vasitalarn ile
saglanmaktadir. Yakin konumda isyerleri, konutlar ve alisveris
merkezleri yer almaktadir. Bélgenin ve degerlemesi yapilan
tasinmazin alt yapi ¢calismalari tamamlanmis olup sosyal ve kamusal
donatilardan istifadesi iyi durumdadir.

Bolge, 2. derece deprem bdlgesinde yer almaktadir. Bolge Ust gelir
dlzeyine sahip olan kitlenin tercih ettigi yasam alanidir. Cevresinde
bulunan dikkanlarda, bdlgede ikamet edenlere yodnelik gunlik
ityiaclari karsilanabilecek ticarethaneler bulunmaktadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmazin bulundugu bélgeye ulasim 06zel araglarla ve yakin
mesafeden gecen toplu tasima araglan ile rahat bir sekilde
saglanabilmektedir.

lerkez|BankasiAvazis
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3.4 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmazin yer aldigi blok bodrum, zemin ve 1
normal katindan olusmaktadir. Degerlemesi yapilan tasinmazin
bulundugu bodrum katinda 14 adet dikkan, ¢ay ocagi ve zemin
katinda bulunan bankaya ait depo bdlimleri bulunmaktadir. Pasaj
girisinin saglandigi zemin katinda 16 adet dikkan, bife ve banka
bélimlerinden olusmaktadir. Blokta toplam 49 adet bagimsiz bélim
bulunmaktadir.

Yerinde vyapilan tespitlerde binadaki bazi bagimsiz bdlimlerin
birlestirilerek kullanildigi gézlemlenmistir. Pasaja ait 3 adet giris
bulunmaktadir. Degerlemesi yapilan 6 bagimsiz bélim numarali
dikkan bodrum katinda giney tarafindan giris saglandigi zaman
sagdan 3. dukkandir. Degerlemesi yapilan tasinmaz hali hazirda
kiraci tarafindan tercime birosu olarak kullaniimaktadir. Bodrum
katinda nalbur, kirtasiye, depo ve emlak ofisi olarak kullanilan
dikkanlar bulunmaktadir.

Bina Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi : B.AK
Yapi Nizami : BLOK
Yapi Sinifi : 3.A
Kullanim Amaci : DUKKAN
Elektrik :  SEBEKE
Su : SEBEKE
Isitma Sistemi  :  KLIMA
Kanalizasyon : SEBEKE
Su Deposu .
Hidrofor .
Asansor .
Jenerator .

Intercom Tesis : -
Yangin Tesisati : -

Dis Cephe : DIS CEPHE BOYASI-KAPLAMA

Park Yeri : MEVCUT

Gavenlik N

Manzarasi :  BAGIMSIZ BOLUM (PASAJ iC)

gslpgreesrln 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - ic Mekan Ozellikleri

Tasinmazin zeminleri laminat parke, duvarlar saten boyali , tavanlari
ise tavan boyalidir. Cephesi ve kapisi PVC dogramadir.

Tasinmaz mimari projesine gére ve mevcut durumda dikkandan
ibaret olup yaklasik brit 25 m2 kullanimlidir. Dikkan giiney tarafindan
blok girisine gére bodrum katinda sagdan 3. diikkandir.
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4 - DEGERLEME ILE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Balgenin 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 bagl Saray, batida Tekirdag'a
bagh Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, glineybatida Tekirdagd'a
baglh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne bagli Kandira,
doguda Kocaeli'ne bagll Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagl Gebze
ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca
Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki
istanbul Bogazi ise bu iki kitayl birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazi¢ci Kopruleri kentin iki yakasini birbirine baglar.
istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Tirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Turkiye'nin en blyiik kenti olup, yillik %0 33.1 niifus artig ve
10 milyon Kisiyi asan nufusu ile dinyanin da sayili kentlerinden biri
haline gelmigtir. Bati ile Dogu arasinda képrl olma 6zelligi ile yerli ve
yabanci sermaye igin, bélgelerarasi iliski kurma ve bélgelere agilma
yéniinden 6nemli bir merkezdir. istanbul Bogazi, Karadenizi,
Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr’ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bdlmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

2000 yilinda yapilan nifus sayiminin sonuglarina gére istanbul'un
nifusu 10.018.735 kisi olup bu nifusun % 65 kentin Avrupa
yakasinda, % 35’i Asya yakasinda yasamaktadir. 5712 km?2 alana
sahip Istanbul'da nifus yogunlugu 1753 kisi/km2dir. Son 40 yilda 1
milyondan 10 milyona artan kentin nGfusuna her yil ortalama 500.000
kisi eklenmektedir.

Ulkedeki endiistriyel kuruluslarinin %38'i, ticari isletmelerin %55'i
istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %401 bu sehirden
saglanmaktadir. Ulke capinda kisi basina GSMH (gayri safi milli
hasila) yaklasik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.
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istanbul igin 2010 yilindaki niifus 15.4 milyon, istihdam 6 milyon olarak
ongoéralmdistar. Nufusun %34’Gn0n, istihdamin ise %33’Gnin kentin
Asya yakasinda yerlesmesi dngéralmdastir.

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2010 yili
Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) Nuifus Sayimi
Sonuglarina gére Istanbul'un Toplam Nifusu 13.255.685 Kkisidir.
Toplam n{fus igerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent nifusu, 135.089
da (% 1,02) kirsal nifusudur. istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda,
25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardir. istanbul'un
39 lgesi nlfus sayisi bakimindan 2010 yili verilerine gbre
incelendiginde en ylUksek nifusa sahip ilgesi Bagcilar, en az nifusa
sahip ilgesi de Adalar olmustur.

4.1.2 - Besiktas ilgesi

Besiktas, Istanbulun bir ilgesidir. Adini istanbul'un en eski
semtlerinden bir olan Besiktas semtinden alir. istanbul Bogazr’nin
Rumeli yakasinda yer alan ilge batida Sigli ve Kagithane, glineybatida
Beyogdlu, kuzeyde Sariyer ilgeleriyle komsudur. Y0zdlgcima 11 km?,
istanbul Bogazina olan sahil uzunlugu 8,375 metre, niiffusu ise 2011
ADNKS verilerine gbre 187.053't(r.

Cesitli tarihgilere ve Besiktas'in sakinleri arasinda yaygin olan ve yazili
kaynaklarla da desteklenen bir teze gbére, Barbaros Hayreddin
Pasa'nin gemilerini baglamak Uzere diktirdigi bes tas direk anlaminda
bes tas veya besik tasi 'ndan bozularak buginki adini aldigi kabul
edilen Besiktas'in, eskiden, Kune Petro (tas besik), lasonion, Sergion
ya da Dafne olarak adlandirildigi iddia edilir. Ayrica Besiktas'in diger
bir eski adinin ¢ifte situn anlaminda Diplokionion olabilecegi de ileri
surilmekle beraber c¢agdas tarihcilere gdre bu yakistirma dogru
degildir. Zira s6z konusu cifte stitunu Gnlii italyan gezgin Cristoforo
Buondelmonti'nin  15. yy'da yaptdi Istanbul haritasinda Galata
surlarinin disinda bir yerde resmettigine dikkat edilirse, ille de
Besiktas'in Diplokionion olarak adlandirilmis olacagi anlami ¢ikmaz.
En akla yatkin yaklasim Besiktas isminin gemi besigi s6zctiginden
gelmis olabilecegidir. Merkezi ve c¢arsisinin bulundugu bdlge, bazi
Besiktaglilarca buglin dahi Kéyici olarak anilir.
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Besiktas llcesi'nin gekirdegini olusturan Besiktas, Yildiz, Ortakdy,
Kurugesme, Arnavutkdy, Bebek gibi tarihsel semtler disindaki
yerlesim vyerleri 1950'li yillardan itibaren ortaya ¢ikmislardir.1950'de
tarihi Levent Ciftligi arazisi Gzerinde bahgeli evler diizeninde baslatilan
toplu konut uygulamasiyla Levent mahallesi'nin temelleri atiimis, daha
sonra Etiler, Konaklar, Akatlar, Nisbetiye, Levazim ve Kaultir
mabhalleleri olusmustur. 1980'lerden itibaren Bogazici kiyisi boyunca
uzanan yamagclardaki korularin imara acgiimasiyla Besiktas'in dogal
yesil ortish hayli tahribata ugramistir.Ginimuizde timdayle kentsel
alan icinde kalan Besiktas'ta Karanfilkdy disinda gecekondu yerlesimi
yoktur.

Levent, istanbul'un Besiktas ilgesinde yer alan bir mahalledir. Batida
Biyikdere Caddesi, Celiktepe ve Giiltepe, doguda Etiler ve Akatlar,
glneyde Levazim Mahallesi, kuzeyde ise Maslak semtleriyle ¢evrilidir.
Levent semti, 1950'li yillarda Emlak ve Kredi Bankasi'nin yaptirdigi
toplu konut projeleriyle tanimlanmigtir. 1950 yilinda tamamlanan ilk
kisim evler Levent'in ¢ekirdegini olusturmus, bundan sonra yapilan 3
kisim konut, 2. Levent, 3. Levent ve 4. Levent adlariyla aniimaya
baslanmistir. Semtin daha sonra kuzeyde genisleyen kismina ise Yeni
Levent adi verilmigtir. 1947-1957 yillari arasinda 1. Levent mahallesi
ve 1954 yilinda 4. Levent; mimar Prof. Dr. Kemal Ahmet Ar( ve mimar
Prof. Dr. Rebii Gorbon'un musterek calismalariyla
gercgeklestiriimiglerdir. Adi gegen her iki mimarin da bir¢cok dddilleri
bulunmaktadir.

Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektdr(i, kriz dénemlerinde talebin hizli
disUs yasadigl, blyime dbénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigr  sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli
olumlu gelismeler sektérin blyumesinde hizli bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

41.3 -

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdstergelerde
gb6zlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve disUk gayrimenkul fiyatlari ile deprem distncesinin
olumsuzluguna ragmen ( 6zellkle Istanbulda ) gayrimenkul
sektériinde ciddi oranda hareketlenme goértimastir. 2005 yilinda
gindeme gelen mortgage uygulamasi, disik konut kredileri, ddvizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle de
konut sektdériinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu
sektor yatirim araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdr, Mayis ayi
ortalarinda baslayan faiz oranlarindaki artis, doévizlerin yiUkselisi
nedeni ile bu dzelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci olusmasindan
dolayr disis ybénlinde egilim gdstermeye baslamistir. Yil sonuna
dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldig! piyasada, talebin
fazla oldugu dénemlerde cok ylkselen tasinmaz degerleri reel
degerlere dogru dismustir.
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2007 yilinda ise korunakl sitelerde ve yeni yapilan yapilarda taginmaz
degerlerinde yukselis gézlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006
yilinin ilk aylarinda gdzlenen artis hizina gére, 2007 yilindaki artis hizi
daha yavastir.

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

2008 yilinda, kiresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin
gayrimenkul  sektérinde de hissedildidi, gayrimenkul alim-
satimlarinda yavaslama gérildiga gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kétl bir dbnemden gegmis
olsa da bu dénem igerisinde dzellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu
imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci yatirimcilarin Tlrkiye'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 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu
gbzlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak dinyay! etkileyen
ekonomik gelismelerin Tirkiye'deki tasinmaz degerlerine ve arz/talep
oranina da olumsuz olarak etki ettigi goriimektedir.

2012 yihinda global olarak dinyay! etkileyen ekonomik kosullarin
etkilerini surdirecegi, bu etkilere bagl olarak da Tirkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son ceyrekte
hareketlilik yasandigi gérilmuastar.

2013 yilindaki beklentilere bakildiginda, 2012 yilinin son ¢eyreginde
yasanan Kentsel Dénisim Yasasi(Afet Riski Altindaki Alanlarin
Dénalstirtlmesi Hakkinda Kanun) dahilinde ingaatlarin baslamasi,
yabancilara milk satisinda kolayliklar getiren mitekabiliyet yasasinin
onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulugsu Fitch Rating,
Tarkiye’nin kredi notunu kisa bir sire énce yikseltmesi gibi nedenlerle
piyasada bir hareketlilik baslamis ve alim satim islemleri hizlanmistir.
Son c¢eyrekte yasanan bu hizlanmanin, kosullar ayni sekilde devam
ederse 2013 yilinda da slrecegi, konut alimina olan talebin artmasi ile
konut fiyatlarinda da artislarin olacagi beklentisi olusmustur.

Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.
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4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Besiktas Belediyesi imar
MUOdarlaga, Besiktas Tapu Midirliga ile yerinde yapilan incelemeler
ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.41 - Olumlu Faktorler

* Levent carsi icinde bulunmaktadir.

* Kat mulkiyeti kurulmustur.

* Boélgede yasayanlarin ginlik ihtiyaclarini karsilamak igin
tercih ettigi bélgedir.

* Ulasilabilirlikleri ylksektir.
4.4.2 - Olumsuz Faktorler

Bodrum katinda yer alip, belli bir kesime hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

53 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu ydntemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek
gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, sz konusu tagsinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastinimasi yapiimaktadir. Bu konuda
en 6énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni
ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat
ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler dederlemesi yapilan
tasinmaza uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir.
Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsiziigi nedeni
ile saglikh sonucglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ybntem
uygulanmaktadir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur.
Gayrimenkuliin degeri; degerleme tarihinde yeniden insa etmenin
maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale getiriimesinden
kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana
prensip olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, higbir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilmektedir.
Kargilagtirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma ydnteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim
maliyetleri, dederlemesi yapilan tasinmazin degerinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri bulunan
deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise
degerlenen tasinmazin insaasi asamasinda kullanilan malzemeler,
iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya cikan
degerden; amortisman bedeli disurilerek gercek deger olusturulur.

Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gbre saptanabilen taginmazlarda
kullanilabilen bu yéntemde; tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek
faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buginki degeri
belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir
katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilma yontemi direkt
kapitalizasyon olarak adlandirimaktadir. indirgenmis nakit akisi ise;
g6tirh bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilmasi, gelirlerin kabul
edilebilir bir indirgeme orani ile buglnki degerine getirilerek
gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

6.1 -

Levent Emlak Pasaji' nda yer alan 6 nolu bagimsiz béliman
degerlemesinde Piyasa Degeri Yaklagimi Yéntemi, Gelir indirgeme
Yoéntemleri kullaniimigtir.

Piyasa Degeri Yaklagimi

Emsaller
* Yalcin Emlak
Tel 021221153 20

Nispetiye Caddesi paralel sokaginda (Pelit Pastanesi arkasinda) 30
m? giris dikkan (1.800 TL kiracili) 420.000 TL ye pazarlanmaktadir. (
m2/14.000.-TL )

* Turyap

Tel : 0212280 14 85

Kanyon AVM Kkarsisinda Pol Center da giris katta (disariya cephesi
yok) bulunan 35 m?2 dikkan 320.000.TL fiyatla pazarlanmaktadir. (
m#/9.142.-TL)

* Ertan Emlak

Tel : 212 279 66 66

Besiktas Belediyesi arka tarafinda kalan bélimde giris 18 m2 dikkan
150.000.TL fiyatla pazarlanmaya calisildigi bilgisi edinilmistir.(
m2/8.333-TL)

* Bahar Emlak

Tel : 0212 435 28 07
Nispetiye Caddesi paralelinde yer alan 50 m2 giris dikkan 575.000

TL fiyatla pazarlanmaya ¢alisildigi bilgisi edinilmigtir.( m2/11.500-TL)

* Fatmasion Emlak

Tel : 021228000 73

Degerlemesi yapilan tasinmazin bitisiginde ayni 6zelliklerde bulunan
5 nolu emlak¢l olarak kullanilan 25 m?2 dikkanin 900 TL/ay kira
O6dedigi bilgisi ahinmistir.(m2/36.-TL)

* Cevreden

Degerlemesi yapilan tasinmazla ayni blokta zemin (giris katta) katta
bulunan pasaj icine bakan kuru temizleme olarak kullanilan 25 m?2
dikkanin 1.750 TL/ay kira ddedigi bilgisi alinmigtir.(m3/70.-TL)

* Cevreden

Degerlemesi yapilan tasinmazla ayni blokta zemin (giris katta) katta
bulunan pasaj igine bakan ev yemekleri olarak kullanilan 25 m?
dikkanin 1.800 TL/ay kira 6dedigi bilgisi alinmigtir.(m3/72.-TL)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede benzer nitelikte
bulunan dikkanlarin birim m?2 degerlerinin 8.000 - 10.000 TL/m?
araliginda degistigi gézlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmazin mevkii, konumu, i¢
mekan Ozellikleri, alani , kati dikkate alinarak 9.000-TL/m2? takdir
edilmigtir. Bu yontem ile 6 nolu bagimsiz bélimiin degeri 225.000.-
TL olarak takdir edilmistir.

Ada

Parsel

Bagimsiz
Boliim No

Bulundugu
Kat

Bagd. Bolim
Briit Alam
(m?)

m* Birim
Degeri

Taginmazin
Degeri (KDV
Harig) (TL)

Tasinmazin
Degeri (KDV
Dahil) (TL)

1504

30

G

BODRLUIM

25,00

9.000

225.000,00

265.500,00

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

6.3 -

Parsel Gzerindeki yapilar insa edilmis olduklarindan ve kat mulkiyeti
kurulmus oldugundan bu yéntem kullaniimamistir.

Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yéntemi; bir mulkun bir yillik net kira getirisini
bu ydéntem yeni bir yatirimci agisindan gelir Greten muilkin piyasa
degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile kiralar arasindaki
iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillik Net Gelir
(NOI) / kapitalizasyon Orani " formiiliinden yararlanilir. kapitalizasyon
orani; Belirli bir kiralama dénemi sonrasindaki kira gelirlerinin
“kapitalize” edildigi orandir. Bélgede vyapilan incelemelerde
kapitalizasyon oraninin %4,0 - % 5,5 civarinda oldugu gézlemlenmis
olup, bu calismada kapitalizasyon orani % 5 olarak kullanilmistir. Bu
oran ile elde edilen deger ayni zamanda s6z konusu gayrimenkulun o
yildaki “piyasa satis” degerini de gdsterir.

Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemine

631 - Gére Taginmazin Degeri

= Yukarida belirtilen hesaplamalar dogrultusunda olusturulan net gelir-

deger tablosundan da goérilecegi Uzere, 1 adet tasinmazin bu
yénteme gb6re toplam degeri olarak yuvarlatilmis olarak 210.000-TL
takdir edilmistir.

Ada

m® Birim

Parsel

Bagimsiz
Boliim No

Bulundugu
Kat

Bag. Bolim Briit
Alani (m?)

Kira Degeri
(TL/AY/m?)

Yillik Kira
Degeri (TL})

Kapitalizasyon
Orani

Tasinmazin
Degeri

1504

30

f

BODRUM

25,00

35,00

10.500,00

5,0%

210.000,00
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
Tasinmazin konumu, blyUkligd mimari projesi ve yasal mevzuatin
izin verdigi 6lctde yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimi olan
dikkan kullaniminin  en etkin ve verimli kullanim olabilecegi
kanaatine variimigtir.
6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi
= Piyasa Degeri Yaklagimina gore;
1 adet bagimsiz boélimin toplam dederi: 225.000.-TL olarak
hesaplanmistir.
» Gelir indirgeme yaklasimina gére 1 adet bagimsiz bdlimin toplam
degeri : 210.000.-TL olarak hesaplanmistir.
iki deger arasinda fark oldugu gériilmektedir. Sonu¢ béliimiine
degerlenen badimsiz bolim igin piyasa degeri yaklagimi ydntemi ile
elde edilen degerin yaziimasinin daha uygun oldugu kanaatine
variimistir
TASINMAZIN DEGER TABLOSU
Tasinmazin Degeri
TOPLAM (.-TL) 225.000,00
TOPLAM (.-USD) 125.000,00

Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.1 - Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin
tamami dikkate alindiginda tasinmaz Uzerinde "Haciz: (26.09.2002 t.
y:5988)" serhi bulundugu gérilmustar.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve

_ Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin
Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda
Gorls

6.5.2

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincall duruma rastlanmamistir.
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6.5.3 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu taginmazin bulundugu sitedeki konumu ve
blyukligine gbre ayhk kira degerlerinin 875-TL/ay olacagi
6ngorulmektedir.

Tasinmazin Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina Alinmasi,
6.5.4 - Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Devrinde Bir
Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Géris

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi
Mevzuatinin Seri VI No: 11 Tebligi'nin 25 Maddesi kapsaminda "bina"
olarak gayrimenkul yatirnm ortakligi portféylne alinmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca tasinmaz Uzerindeki haciz kararinin kaldiriimasi
durumunda devredilmesine engel bir husus olmadidi, gayrimenkul
yatirrm ortakhdl portfdylne alinmasinda sakinca bulunmadig
kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

Rapor konusu miulkiyeti Emlak Konut GYO A.S." ye ait olan
tasinmazin degerinin belirlenmesi agsamasinda; yerinde yapilan
incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, ingsai kalitesi, altyapi ve ulagim
olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci, gevrede yapilan
piyasa arastirmalari, giinimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu 1 adet tasinmazin
25.04.2013 tarihli toplam degeri igin ;
225.000 .-TL
(ikiyGizyirmibesbinTirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
265.500 .-TL

kiymet takdir edilmigtir.

TASINMAZIN DEGERI
TL uUsbD EURO TL
) } } ( KDV DAHIL )
( KDV HARIC ) ( KDV HARIC ) ( KDV HARIC ) (% 18 )
225.000 125.000 95.745 265.500
1 USD = 1,8000 .-TL
1EURO= 2,3500 .-TL

Degerleme Uzmani

Eren KURT
Lisans No: 402003

Sorumlu Degerleme Uzmani

Berrin KURTULUS SEVER

Lisans No : 401732

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel

hiktmleri dikkate alinmamistir.

*
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Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.
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