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UYGUNLUK BEYANI

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

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

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
diginda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

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

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve turt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, malkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1

1.2

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 2 adet tasinmazin dederleme tarihindeki pazar
degderinin belilenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢gergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi 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
Alarko Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.$S.

Muallim Naci Caddesi, No:69, 34347, Ortakdy-Besiktas, istanbul
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 155313-102702

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 sayil Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve dederleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayil yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.
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Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 2 adet tasinmazin ( 1/1 hisseli ), degerleme
tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmazlar igin 27.12.2013 tarih ve ALGYO-1312003 numarali rapor sirketimiz

tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor, tarafimiza 15.08.2014 tarih, 12233903-340.99-761 sayi ile iletilen yaziya istinaden
revize edilmis olup, diger bilgi, deger ve arastirmalar glincellenmemistir.

Osman AKYEL ve A.Ali YERTUT degerleme isleminde gorev almistir.

1.5

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son Ug
degerlemeye iliskin bilgiler asadida yer almaktadir. S6z konusu taginmazlar igin daha 6nce

sirketimiz tarafimizdan 1 adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1

RAPOR-2

RAPOR-3

Rapor Numarasi

ALGYO-1211002

Rapor Tarihi 31.12.2012
Rapor Konusu 2 Adet Arsa
Raporu Hazirlayanlar CrlilEli A1SE
P y A.Ali YERTUT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 35.269.000

(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

ili

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokag
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani

Vasfi

Sinin
Tapu Cinsi
Sahibi

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

istanbul

Sariyer

Pinar

F22D11D3B-F22D11C4A
384

11

18933,06

Kargir iki Evli Arsa
Paftasindadir.

Anagayrimenkul

Alarko Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

5649

2

193
16.06.2005
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2.2

- Tapu Kayitlari
ili

iigesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani

Vasfi

Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

- Takyidat Bilgileri
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istanbul

Sariyer

Pinar

F22D11D3B-F22D11C4A
384

13

28,84

Arsa

Paftasindadir.
Anagayrimenkul

Alarko Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
5649

2

195

16.06.2005

Sariyer iige Tapu Mudurligi'nde yapilan incelemede:
Tasinmazlarin mulkiyet ve takyidat bilgilerini gdsteren takbis belgesi ekte sunulmustur.

* Tasinmazlar tUzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde son ¢ yillik dénemde; herhangi bir degisikligin yapilmadidi géralmustur.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Sariyer imar Mudrliigi'nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan ekte sunulan imar
durum yazisina gore asagidaki bilgilere ulagiimistir.

Son Ug yillik degisiklikler incelendiginde; herhangi bir degisikigin olmadigi géralmdustar.

Sariyer Belediyesi imar Miidirligi’'nde yapilan incelemelerde 29.07.2003 tarihli, 1/1000 dlgekli
Sariyer Geri Gériinim ve Etkilenme Bolgeleri Koruma Amaglh Uygulama imar Plani paftasinda
rapor konusu tasinmazlar i¢in asagidaki bilgiler edinilmigtir:

+ 384 ada, 11 nolu parsel “Ozel Spor Alani”nda kalmaktadir. Ayrica plan lzerinde “Avan
Projesine Goére Uygulama Yapilacaktir” notu yer almaktadir.

+ 384 ada, 13 nolu parselin ise “Egitim Tesisleri (ilkdgretim) Alani” olarak belirlenen bdlge
icerisinde kaldigi tespit edilmistir. Ayrica imar Midurligu yetkilileri, 13 nolu parselin, 384 ada, 10
nolu parsel ile tevhit sartinin bulundugunu ifade etmistir. Yine plan tzerinde “Avan Projesine
Gore Uygulama Yapilacaktir’ notu yer almaktadir.

Fzz2D11D2C

Harita 1 - Taginmazlarin imar Durumu

2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

* Tasinmazlara ait mevcut imar planlari incelenmistir. Cins tashihli olan 384 ada 11 parsel igin
Belediyesinde inceleme yapilmistir. Belediyede herhangi bir proje veya ruhsat olmadigi
gorulmustar.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis
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Degerleme esnasinda 384 ada 11 parsel nolu taginmaz Uzerindeki bir tanesi yikilmig, digeri
harabe nitelikte olan ve kullaniimayan, ekonomik deger arz etmeyen tek kath binalar dikkate
alinmamistir. 384 ada 13 parsel Uzerinde yap! bulunmamaktadir. Bu nedenlerden dolayl sadece
parsellerin degeri takdir edilmistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1

3.2

- Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul ili, Sariyer ilgesi, Pinar Mahallesi, Biiyiikdere
Caddesi cepheli 384 ada 11 parsel ile 384 ada 13 parseldir.

Degerlemeye konu olan 384 ada 11 parsel 18.933,06 m? yiizolgiimlU olup halihazirda tzerinde
biri yikilmis ve digeri harabe halinde olan, ekonomik degeri olmayan tek kath yapilar
bulunmaktadir. Degerleme esnasinda bu yapilar dikkate alinmamigtir.

Degerlemeye konu olan arsa niteligindeki 384 ada 13 parsel 28,84 m? yuzdlgimli olup
halihazirda Gizerinde yapi bulunmamaktadir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Eski Buylkdere Caddeleri izerinde, Levent Maslak hattinda A sinifi olarak tanimlanan ve ileri
teknoloji kullanilan binalarin yapimina 80’li yillarda baslanmis olup, 6zellikle TEM Otoyolu’nun
Fatih Sultan Mehmet Kopriisi 6ncesi, kentle son baglanti noktasi olan Maslak ¢ikisi bu alanin
modern is merkezi olarak gelisimini hizlandirmistir.

1981’de onaylanan istanbul'un 1/50.000 6lgekli master planlarina gére Biylkdere Caddesi
lizerindeki bazi bolgelerin “Yénetim ve Is Merkezi” kullanimina tahsis edilmesini takiben bu
tarihten sonra A sinifi is merkezleri, gok amacl kompleksler ve 5 yildizli otellerin yapiminin,
merkezi ve yerel yonetimler tarafindan gerek plan kararlari gerekse insaat ruhsatnameleri ile
kolaylagtirildigi gézlenmistir. 90’ yillarin basina kadar istanbul’da biiyik firmalarin merkezi olan
Karakdy, Emindnu, Sirkeci, Salipazari, Sishane gibi semtler ulasim ve otopark sorunu nedeniyle
Onemini yitirirken, Levent Maslak hatti Tirkiye ekonomisine yon veren biyiik sanayi ve finans
kuruluglarinin yer aldigi A sinifi is merkezleri ile dikkati geker hale gelmistir.

T ~_p T ——— v e . T e g igs'5eva, 7
DOGUS FOWER 1% i ATATURK SAN. SITESI Fo oo

ENTI

" MASHATTAN EVLERI
;

Y
IDEGERLEMEYE KONU
UBROLAN TASINMAZLARIN
MKONUMU

iTO AYAZAGA
KAMPUSU

Harita 2 - Taginmazin Konumu
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Degerlemesi yapilan tasinmazlara ulasim Biyikedere Caddesi vasitasi ile saglanmaktadir.
Maslak Bélgesinin en énemli nirengi noktasi iTU Kampisiidir. is merkezi de bu kampiis
cevresinde yapilagsmistir. Taginmazlarin hemen éniinde BP Akaryakit istasyonu bulunmaktadir.
Yine tasinmazlarin kuzey yoniinde Ozel Ayazaga ilkégretim Okulu ve Maslak Atli Spor Kuliibii,
Isik Lisesi, Isik Universitesi ve Noramin is Merkezi yer almaktadir. 1453 Maslak istanbul
Projesi, istinye Park ve Mashattan City Projeleri de yine parsellerin yakin gevresinde ve
etkilenme bolgesinde yer almaktadir. Halihazirda imar haklarinin kisith olmasina karsin
arsalarin boélgede kalan son yapilasmamis alanlardan biri olmasi nedeniyle tasinmazlarin degeri
artmaktadir. imar haklarinin degisikligi/arttirimasi durumunda arsa degerlerinin ylkselecegi
disunilmektedir.

¥ ,»?:s;lsu( UNV. VE LISESI

L

MASLAK ATLI SPOR
uLOBD

Harita 3 - Taginmazin Konumu
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Gelisim agisindan Istanbul’'un en dikkat geken bélgesi olan Zincirlikuyu - Levent - Maslak hatti
Uzerinde konumlanan tasinmazlar TEM Otoyolu Sariyer baglantisina (Edirne yéni igin) 1,5 km.,
TEM Otoyolu Levent baglantisina (Ankara yoni ic¢in) 2,5 km., Zincirlikuyu'ya ise yaklasik 4,2
km. mesafededir.

P&l DEGERLEMEYE KONU
(OLAN
ASINMAZLARIN
KONUMU

Harita 4 - Taginmazlarin Konumu ve Ulagim iligkileri

Ulasilabilirlik olanaklari incelendiginde mevcut baglantilarin Blyiikdere Caddesi ve istinye Bayiri
Caddesi ile kuruldugu goérulmektedir. Parseller, Bliyikdere Caddesi'ne cepheli konumdadir.
Haclosman’a kadar tamamlanmis olan ve Sariyere kadar devam etmesi planlanan Metro
ulagim hattinin Maslak duraginin tasinmazlara yakin konumda yer almasi bolgedeki trafik
sorununun ¢ézimlenmesine 6nemli él¢iide yardimci olmustur.

1 !
% \ |
3 1
\

\

\ 1

nSultaTm e m'h‘!‘l
: 5 |

polayba

Harita 5 - Taginmazlarin Konumu ve Ulagim iligkileri
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

384 ada 11 parsel dértgen sekillidir. Hidayet Sokak, Biiyiikkdere Caddesi, istinye Bayiri Caddesi
ve ile gevrilidir. Yine Maslak Ath Kulibiine komsu parseldir. Taginmazin yizolgimu 18.933,06
m?Zdir. Buylkdere Caddesi’ne dogru azalan egimli bir topografik yapiya sahiptirler. Cevreleri
kismen ihata duvar Uzeri demir parmaklik, kismen demir direkli fens teli ile sinirhdir. Parsel
Uzerinde ¢ok sayida yetiskin aga¢ bulunmaktadir. Parsel Uzerinde halihazirda daha 6nceden
Alarko Sirketler grubu bunyesinde kullanilan, biri tamamen yikilmis, digeri atil ve bakimsiz
durumdaki kullanilamaz durumda yigma yapi bulunmaktadir. Yine parselde Alarko Sirketler
Grubu binyesindeki tasinabilir insaat konteynirlari bulunmaktadir. Bu yapilar degerlemede
dikkate alinmamistir.

Yine parselin lizerinde (yaklasik 5.300 M?lik kisminda) 4. Levent-Ayazaga Metro insaati Saft 4
Santiyesi mevcuttur. Buyuksehir Belediyesi yetkilileri, metro insaati tamamlandiktan sonra saftin
kapatilarak santiyenin kaldirilacagini ve parselin brit alaninda bir degisme olmayacagini ifade
etmiglerdir.

384 ada 13 parsel Uggensel sekillidir. Tasinmazin yizolgimi 28.84 m?dir. Buyukdere Caddesi
cephelidir. Maslak Atli Kuliblne siniri bulunmaktadir. Kismen diiz olarak nitelendirilebilecek bir
arsadir. Uzerinde yapi bulunmamaktadir.

Deprem

.. . 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece
Bdlgesi
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4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, dojuda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagl
Cerkezkody, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazici Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biiyiik kenti olup, 13 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kdprl olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere agilma yoniinden 6nemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 6 - Tasinmazin Konumu ve Ulasim lligkileri

Ulkedeki endustriyel kuruluslarinin %38, ticari igletmelerin %55'i istanbul'da bulunmakta olup,
vergi gelirlerinin %40l bu sehirden saglanmaktadir. Ulke capinda kisi bagina GSMH (gayri safi
milli hasila) yaklasik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.

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

istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi nifus sayisi bakimindan 2010 yili verilerine gére incelendiginde en yiksek
nifusa sahip ilgesi Bagcilar, en az nifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.

41.2 Sanyer llgesi
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sayrimenkul -

istanbul ilinin Avrupa yakasinda yer alan ve istanbul Bogazi’'nin Avrupa yakasinin kuzeyinde yer
kalan Sariyer, kuzeyde Karadeniz, batida Eylp, gineyde Besiktas ve Sisli ilgeleri ile komsudur.
iice Catalca Yarimadas’'nin en dogu kesiminde yer alan sirtin, bir yandan istanbul Bogazi'na,
Oblr yandan da kuzeyde Karadeniz’e dogru algcalan bdlimlerden olusmaktadir. Sariyer 1930
yilina kadar Beyoglu ilgesi ile Catalca Vilayeti sinirlarina igerisindeydi. Cumhuriyet déneminde
buguinkd Sariyer sinirlari icerisindeki yerlesimler, gelisimi donmus kdyler bigimindeydi. Kirsal
alandaki koyler Kilyos Nahiyesi'ne, Kilyosise Catalca Vilayeti'ne; Bogaz kiyisindaki kesimi ise
Beyoglu ilgesine baglydi. 1930 yilinda yapilan ydnetsel dizenleme ile buginki Sariyer ilgesi
kuruldu. Sariyer, bir ilce belediyesi, 27 mahalle ve Kumkody (Kilyos), Demircikdy, Garipge,
Gumusdere, Zekeriyakdy, Kisirkaya, Rumelifeneri ve Uskumrukdy olmak Uzere toplam 8
kdyden olugmaktadir.

iice’nin miicavir ve yogun yerlesik alan yiizélgimi toplami 14,600 hektardir. En son 2007
yillinda yapilan nifus sayimina gére Sariyer’in nufusu 276,407'dir. NUfusun yaklasik yuzde 10'u
(28,774) koylerde yasamaktadir. Ancak, ilcenin nifusu bugiin 400.000°e yaklasmistir. Yillik
niifus artis hizi istanbul ortalamasinin altindadir. Karadeniz'e ve istanbul Bogazi'na kiyilari olan
Sariyer'de yerlesim sahil boyunca uzanmaktadir. Sahil sinin Agiyan’dan baslayip Karadeniz
kiyillarina kadar uzanmaktadir. Sariyer merkez olmasina ragmen Bodaz'da Rumelihisar’'ndan
baglayan sinir boyunca dizilen Emirgan, istinye, Yenikdy, Tarabya, Biiyikdere énemli semtler
arasindadir. ilgenin Karadeniz’'e bakan sahilleri dik yamagch ve ormanlik olmakla birlikte plaja
elverigli kumsallari da bulunmaktadir. Karadeniz kiyisi, Kumkoy'in dogusunda oldukga girintili
¢ikintili, batisinda ise dizdur.

Koylar daha c¢ok dere agizlarindadir. Karadenizden istanbul Bogazi giriste, Garipge ve
Rumelifeneri kaleleri kargilamaktadir. Bogaz agiklarinda yer alan kayaliklara Oreke Adalari
denilmektedir. Bogaz kiyilari oldukga girintili ¢ikintilidir. Sahildeki en énemli koylar Blyukdere,
Tarabya ve istinye; baslica burun ise Yenikdy'diir. Miicavir alanda, Karadeniz kiyisinda
Kilyos(Kumkady), Kisirkaya, i¢ kesimlerde Gimugdere, Uskumrukdy, Zekeriyakdy, Demircikdyve
Bahgekdy bulunmaktadir. Bogaz girisinde ise Rumelifeneri, 6ngérinimde ise Garipge Koyl yer
almaktadir. Sariyer ilgesi yillarca bir sayfiye semti olarak algilandigindan ilge ekonomisinde
sanayi hicbir zaman o6nemli yer tutmamistir. Gegmis vyillarda ilgede kibrit, kablo ve ving
fabrikalar ile istinye'de tersane kurulmustur. Ancak, fabrikalar bagka bélgelere tasinmis,
tersane ise kaldiriimistir. Bu nedenle ekonomik olarak faal olan nifusu olusturan kesim, daha
cok ilce disinda calismaktadir. ilgenin en canli ekonomik etkinlik alanini hizmet iskolu
olusturmaktadir. Kiyi boyunca hizmet veren basta balik¢i restoranlari olmak tzere lokanta, bar
gibi igyerleri biyik ilgi cekmektedir. Birgok holding merkezi, Tlrkiye'nin tek borsasi IMKB,
Tirkiye Futbol Federasyonu ile ABD, Avusturya, Cin ve Irak baskonsolosluklari Sariyer ilge
sinirlari igerisindedir.
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Harita 7 - Sariyer ilgesi Sinirlari

4.1.2.1 Maslak Bolgesi

Maslak, istanbul'un Sisli ilgesine bagli bir semt ve mahalledir. Kuzeyinde ve dogusunda Sariyer
ilcesi, batisinda yine Sisli ilgesine bagh olan Ayazada, giineyinde Huzur mahalleleri yer
almaktadir. Ayrica gineydoguda Besiktas ilgesiyle komsudur. Komsu Sisli mahalleleri olan
Ayazaga ve Huzur ile birlikte bu Gi¢g mahalle Sisli'nin geri kalan mahallerinden ayri kalan bir 6bek
olusturmakta ve Sisli'nin diger mahallelerine Blylkdere Caddesi'yle baglanmaktadir. Son
dénemde gikarilan bir yasa ile bu mahallelerin Sariyer'’e baglanmasi gindeme gelmistir.

Adini; BlylUkdere'deki bentlerden kinklerle getirilen suyun dagitim ve denetiminin yapildidi yer
oldugundan almistir. Maslak bundan 20-25 yil dncesine kadar bir benzin istasyonu ile birkag
yapidan olusan bir yerlesim iken, ginimuzde bir¢ok uluslararasi sirketin genel mudurlGginu
barindiran, modern gdkdelenleri, yogun trafigi ve sert riizgari ile istanbul'un ve Tiirkiye'nin en
onemli semtlerinden birisi haline gelmistir. Semt iginde niifus, galisma saatleri arasinda blyuk
oranda artar, onun disinda yerlesik niifus seyrektir. iTU'niin ana yerleskesi ve Harp Akademileri
Maslak'ta bulunmaktadir. M2 kodlu Sishane - Dariisafaka metrosunun iTU - Ayazaga Duragi bu
semttedir.

1990°li yillarin baslarinda buyik firmalarin idari binalari, plazalar ve is merkezleri bdlgede
yogunlasmaya baslamistir. Zincirlikuyu - Levent hattindaki bu hizli gelisim, Fatih Sultan Mehmet
Kopriusu ve baglantilari ile metronun da sagladigi avantajlarla Blylkdere Caddesi'ni etkilemis,
prestijli yapilarin bu alana yénelmesini saglamistir. Son dénemde yapilan degisiklikle ile birlikte
Maslak Bélgesi Sariyer ilgesi'ne baglanmistir.
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Harita 8 - Maslak Bolgesi

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorii, kriz dénemlerinde talebin hizli diisiis yasadigi, biyiime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektdriin buyimesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdéstergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disuk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem dislincesinin olumsuziuguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektdriinde
ciddi oranda hareketlenme goérilmustir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorinin, ézellikle
de konut sektoriiniin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektor yatirnm araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin yikselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci
olusmasindan dolayr disus yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldidi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok ylkselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru diismustur.
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2007 yihnda ise korunaklh sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yukselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gore,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

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

2008 yilinda, kiresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama géruldigu gézlemlenmistir.

2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kétl bir donemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde &zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirrmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yihinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyay etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérulmektedir.

2012 yilinda global olarak dinyay etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki taginmazlara olan talebin duragan seyredecegi, degerlerde
artis olmayacagi disinulmektedir.2013 yilindaki beklentilere bakildiginda, 2012 yilinin son
ceyreginde yasanan Kentsel Donlusum Yasasi(Afet Riski Altindaki Alanlarin Donusturilmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda ingaatlarin baslamasi, yabancilara milk satisinda kolayliklar
getiren mutekabiliyet yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Tirkiye'nin kredi notunu kisa bir
sure 6nce yukseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim islemleri
hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ¢eyreginde konut kredisi faiz oranlarina da baglh olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi gdzlemlenmistir. Ancak, 2013 Un ikinci ¢geyreginin sonuna
dogru gelen lilke ekonomisinde gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullara
bagh olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu ve bu durumun gayrimenkul alim
satimlarina yansidigi goérulmustir. Faiz oranlarinda yasanan yukselisin devam etmesi
durumunda konut alim satimlarinin olumsuz etkilenebilecedi disunulmektedir. Ancak kentsel
dénlisimin olacagi bodlgelerde konut projelerine talebin olacagi ve bu boélgelerde satislarin
hizlanabilecegi 6ngdrulmektedir

Kuresel gayrimenkul sektérinde 2010 yilinda dibe ulasma ve tutunma sureci yasanirken, 2012
ve 2013 yillarinda yeni arz, talep ve fiyat dengelerinin olusmasi, 2014 yilinin

ise yeniden istikrarli bluyime surecine gecis dénemi olacagdi 6ngoérilmektedir.

1990'i yillarin bagina kadar istanbul'da biyiik firmalarin merkezi olan Karakdy, Emindnii,
Sirkeci, Salipazari, Sigshane gibi semtler trafik yogunludu, otopark sorunu ve ofis alanlarinin az
olmasi gibi nedenlerle cazibesini yitirirken, Avrupa yakasindaki Zincirlikuyu - Levent - Maslak
gibi yeni merkezler Turkiye ekonomisine yén veren biyuk sanayi ve finans kuruluglarinin yer
aldigi plazalar ile dikkat ceker hale gelmis ve o¢zellikle son onbes yilda bodlgeye ydnelik
yatinmlarin artmasiyla gékdelen ve plazalar hizla cogalmistir.

Buyikdere Caddesi'nde kalan son bos arsalardan biri olmasi nedeniyle imar hakkinin ve imar
islevininin cevredeki emsaller ile karsilastirildijinda yetersiz kalmasina karsin ilerleyen
dénemlerde tasinmazlarin degerlerinin artacagi distntlmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktoérler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.
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4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Sariyer imar Midirligi, Sariyer Tapu Midirligi
ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Ulagilabilirligi yuksektir.

*  Donati alanlarina yakindir.

* Bulylkdere Caddesi cephelidir.

*  Merkezi bir bdlgede yer almaktadir.

* Bdlgede kalan son bos alanlardan biridir.
*

Tek bir milkiyeti bulunmaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Mevcut imar durumlari kisitli ve zellikli kullanima yonelik yapilagsmaya ydneliktir.
* 384 Ada 13 nolu parselin, 384 ada, 10 nolu parsel ile tevhit sarti bulunmaktadir.
*

384 Ada 13 nolu parselin yizdlgimu ¢ok kuguktir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag! kabul edilmektedir. Kargilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
ingaasI asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli dusurilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Tasinmazlara iliskin yapilmis olan degerleme c¢alismasinda;
-Parsellerin mevcut durum degerinin tespitinde Emsal Karsilastirma Yaklagimi ydontemi, ve
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi ydntemi ve hasilat paylasimi ydonteminden yararlaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Satilik Arsa Emsalleri

*
CAGRI EMLAK

Tel 0212 229 50 32

Maslak Plazalar bélgesinde 7.000 m? emsal=2 ticaret imarli arsa igin satis degeri 45.000.000.-
USD istenildigi bilgisi edinilmistir. M? birim degerine yaklasik 6.428.-USD -13.142.-TL/M?
istenilmektedir.

*
TURYAP

Tel 0212672 65 41

Maslak Plazalar bélgesinde 5.850 m? emsal=2 ticaret imarli arsa icin satis degeri 34.000.000.-
USD istenildigi bilgisi edinilmistir. M?2 birim degerine yaklasik 5.811.-USD -11.880.-TL/M?
istenilmektedir.

*

*
EKEROGLU EMLAK

Tel 0212 3582733

4. Levent‘te Blylkdere Caddesi‘ne cepheli yaklasik blylkligu 2250 M? ticari imarli arsa igin
45.000.000.-USD istenildigi bilgisi edinilmistir.
M2 birim degerine 20.000.-USD- 40.884.-TL/M? istenilmektedir.

*
MASLAK TOWER EMLAK

Tel 0212 285 07 05

4. Levent'te Buyukdere Caddesi‘ne yakin konumda yaklasik buydklugd 11000 M? ticari imarh
arsaicin 70.000.000.-USD istenildigi bilgisi edinilmisgtir.
M? birim degerine 6.363.-USD-13.008.-TL/M? istenilmektedir.
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Kiralik Arsa Emsalleri

*
TUFEKGIOGLU EMLAK

Tel 0212 283 40 41

Ayazaga Bolgesi'nde yer alan 10000 M2 biyiklagundeki arsaya 25.000.-TL kira istenilmektedir.
M? birim degerine 2,5.-TL/M? istenilmektedir.

*
CENTURY 21

Tel 021232504 40

Maslakta yer alan 30000 M? biyukligundeki arsaya 45.000.-TL kira istenilmektedir. M? birim
degerine 1,5.-TL/M? istenilmektedir.

Medyadan Elde Edilen Veriler

* |stanbul ili, Sisli ilgesi, M. Ayazaga Mahallesi’nde bulunan 322.750 m? briit alana sahip, 1-2
pafta, 1 ada, 145 no’lu parsel, 14 Aralik 2010’da 3.250.000.000,-TL hasilat geliri Gzerinden %
35,50 pay ile 1.153.750.000,-TL bedelle Akdeniz insaat A.S.’ye satiimistir. Emsale konu parsel
kismen “Konut Alani ve Emsal: 2,20 (193.900 m?)”, kismen “Ticaret Alani ve Emsal: 2,50 (7.775
m?)”, kismen “Ozel Kres Alani ve Emsal: 2,00 (2.500 m?)”, kismen “Ozel Saglik Alani ve Emsal:
3,00 (4.730 m2)”, kismen “Sosyal Kiiltirel Tesis Alani (2.981 m?) ve kismen idari Tesis Alani,
Dini Tesis Alani, /Ikdgretim Alani, Belediye Hizmet Alani, Park Alani, Askeri Alan ve Yol
(110.864 m?)” olarak gosterilen bolge icerisinde kalmaktadir. (Parsel Uzerindeki gecekondu
tarzindaki yapilar dikkate alinmaksizin brit parsel ortalama m? satis degeri ~ 3.575,-TL/M?)

* [stanbul Zincirlikuyu'da, 305 pafta, 1951 ada, 21 no’lu parselde, 1.328,98 m? ylizdlgiimli arsa
Uzerinde konumlu bulunan Yapi Kredi Sigorta Binasi, Agustos 2008'de 16.750.000,-USD
bedelle Oztanik Otelcilik Turizm ve Ticaret A.S.’ne satiimistir. (Parsel lizerindeki bina dikkate
alinmaksizin arsa m? satis degeri ~ 12.605,-USD) (M2 birim degeri 22.724.-TL/M?)

*
Levent'te Buyukdere Caddesi Uzerindeki, 10.630 m? yizdlgimli arsa Uzerinde konumlu

15.850 m2 kullanim alanli eski Mais Genel Mudurlik binasi, Landmark firmasina Subat 2007°de
56.200.000,-Euro bedelle satilmistir. (Parsel Gzerindeki bina dikkate alinmaksizin arsa m? satis
fiyatl ~ 3.545,-EURO) (8322,951.-TL/M?)
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*  jzzet Emlak

Tel 0212 2620666

Tasinmaza kargi sirasinda yer alan Spring Giz Plazada 350 m? ofis igin 1.600.000.-USD
(~3.270.000 TL) istenmektedir. (9.343 TL/m?)

* Recidance Emlak

Tel 0000444 1514

Tasinmaza yakin konumda yer alan Plazada 750 m? ofis kati igin 3.500.000.-USD (~7.150.000
TL) istenmektedir. (9.533 TL/m?)

* Century 21 Emlak
Tel 0212 3233838

Tasinmaza yakin konumda yer alan Plazada 1000 m? ofis kati igin 5.500.000.-USD
(~11.240.000 TL) istenmektedir. (11.240 TL/m?)

Satilik Konut Emsalleri

* Century 21 Emlak
Tel 0212 3233838

Tasinmazlara yakin konumda duzenli konut alani icinde Mashattan Sitesinde yer alan3+1 170
m? daire i¢in 575.000.-USD (~1.175.000 TL) istenmektedir. (6.911 TL/m?)

* Referans Gayrimenkul

Tel 0212 3524823

Tasinmazlara yakin konumda duzenli konut alani igcinde Mashattan Sitesinde yer alan3+1 170
m? havuz manzarali daire i¢in 630.000.-USD (~1.290.000 TL) istenmektedir. (7.590 TL/m?)
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Bdlgedeki arsa dederlerinin biyuklugine,imar islevlerine ve konumuna bagli olarak M? birim
degerinin 3.500.-TL/M? ile 22.500.-TL/M? arasinda degistigi géralmugtir.

Belediyeden alinan bilgiye goére degerlenen parselin arsa emlak rayic degeri 1.851,55.-TL/m?
'dir.

Bu hesaplamalardan ve arastirmalardan hareketle rapor konusu parsellerin konumilari,
bayuklikleri, bélgeye olan talebin ylksekligi ve 6zellikle mevcut imar durumlan ve emlak
rayic degerleri dikkate alinarak bir arsa m? birim degerleri igin 2.100,-TL/M? kiymet hesap ve
takdir edilmigtir.

384 ADA 11 PARSEL

Arsa Degeri 2100 -TL/M> X  18.933,06 M> =  39.759.426 .-TL
TASINMAZIN (DUZELTILMIS) TOPLAM DEGER|I =  39.760.000 .-TL
TASINMAZIN (DUZELTILMiS) TOPLAM DEGERI =  19.450.152 .-USD

384 ADA 13 PARSEL

Arsa Degeri 2.100 .-TL/M*2 X 28,84 M2 = 60.564 .-TL
TASINMAZIN (DUZELTILMiS) TOPLAM DEGERI = 61.000 .-TL
TASINMAZIN (DUZELTILMiS) TOPLAM DEGERI = 29.841 .-USD

6.2

2 Adet Taginmazin toplam degerinin 39.821.000.- TL oldugu kanaatine variimigtir.

- Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Yeniden Iinsa Etme (ikame) Maliyet Yaklasimi kapsaminda parseller incelendiginde,
(15..08.2014 tarih, 12233903-340.99-761 sayili yazida belirtiimis olan, tasinmazlarin degerinin
UDS standartlarinda belirtilen en az iki yontemin kullaniimasi kapsaminda degerlendirilmis olup)
degerleme konusu parseller Gzerinde herhangibir ekonomik de@eri olan yapi, onaylanmis ruhsat
ve projenin bulunmamasi nedenleri ile degerleme konusu parseller nezdinde Yeniden insa
Etme (ikame) Maliyet Yaklasimi ydntemi uygulanamamistir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yoéntemi)

Gelir indirgeme Yaklasimi kapsaminda parseller incelendiginde, Parseller iizerinde gelistirimis
olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler dogrultusunda, ézel spor tesis
alaninda yer alan 384 ada 11 parsel icin mevcut imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam
ingaat alani bdlgedeki konut yapilagmalari igin dngoérilen TAKS:0.15 KAKS: 0.75 Hmax: 5 kat
yapilasma durumu referans alinarak asagida yer alan nakit akislari diizenlenmistir. Daha sonra
bu nakit akislarinda toplam proje cirosu hesaplanmak sureti ile bdlgedeki hasilat paylasimi
oranlari dikkate alinarak arsanin degerine ulasiimaya ¢alisilmistir. Egitim Tesis Alani imarli 384
ada 13 parsel icin ise parselin kuguk alanli (28,84 m?) olmasi ve mevcut imari sebebi ile kat
karsihgi ingaat icin uygunluk arz etmedigi 6grenilmis, bu tur parsel icin kat karsihdi oranlari
tespit edilememis ve yaklasik proje gelistirme uygulanamamistir. Ozel Spor Alani imarl arsa
icin bulunan birim m2 degeri Egitim Tesis Alani imarli olan bu parsel igin yorumlanarak parselin
birim m? degeri takdir edilmistir.

15.08.2014 tarih, 12233903-340.99-761 sayili yazida belirtiimis olan, tasinmazlarin degerinin
UDS standartlarinda belirtilen en az iki yéntemin kullaniimasi kapsaminda Gelir indirgeme
Yaklagimi 384 ada 13 parsel igin de dederlendirilmis olup, Kamusal parsel niteliginde olan 384
ada 13 parselin elde edilen herhangibir geliri; gelecekte ortaya gikabilecek herhangibir faydasi
ve getirebilecegi net geliri olmamasi nedenleri ile bu parsele iliskin gelir indirgeme yaklagimi
yontemi kullanilamamistir. Bu parselin ancak kamu eline gegmesi yolu ile elden ¢ikarilabilecek
nitelikte olmasi, kamu eline gegme bedellerinin asgari olarak vergi bedeli (emlak rayi¢ bedelleri)
Uzerinden yapilmasi ve genellikle bu bedellere itiraz edilmesi sonucu piyasadaki diger
parsellerin piyasa rayici ile vergi bedeli arasinda belirlenen bir bedelle kamu eline ge¢cmeleri
nedeni ile tek ve gergekci yontem olarak emsal karsilastirma yontemi dikkate alinmig olup bu
yontemdeki veriler 1s1ginda 384 ada 13 parselin degeri takdir edilmistir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganistii Kogullar

384 ada 11 parselin alani 18.933,06 m? dir. Parsel Uzerinde insa edilebilecek yapilarin toplam
satisa esas alani 17.039,75 m? olarak hesaplanmis olup deder mevcut imar durumu ve yakin
cevrede verilen konut imari dikkate alinarak hesaplanmistir. Bu alanlarin fonksiyon ve kullanim
tiplerine gore dagilimi Nakit Akisi Tablosunda gosterilmistir.

Tasinmazlar igin yatinm sireci 24 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden
Unitelerin  1.dénemde %?20' sinin , 2.dénemde %80' inin satiglarinin gerceklesecedi,
varsayilmistir.

Unitelerin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 6750.-TL/M? ile gergeklesecegi, izleyen
yillarda %10 oraninda artacagi varsayiimistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacagi
varsayimistir.

Proje ile ilgili bGtin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayiimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.
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ARSA iCIN PROJE GELISTIRME HESAPLARI
Arsa Alani 18.933,06m? 0,75
[ Ozel Spor
2|

Toplam Emsal Ingaat Alani 14.199,80m |

Ortak Alan ve diger ilaveler orani 0,20 100%

Satisa Esas ingaat Alani 17.039,75m? 17.039,75m’|

NAKIT AKISI (MASLAK OZEL SPOR TESIS PARSELI)

YATIRIM SURECT 24

TOPLAM SATILABILIR ALANT (m?3) 17.039,75

TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?3) 17.039,75

|2014-2015 [2015-2016
1.donem 2.donem

NAKIT GIRISLERI
Satislarm Yillara Dagim Orani 20,00% 80,00%
Satian Briit Alan 3.408 13.632
Ortalama Birim Satis Fiyati 6.750 7.425
Satis Geliri 23.003.663 101.216.115]
Satis Gelirleri 103.712.178 TL 23.003.663 TL 101.216.115 TL
NAKIT CIKISLARI
Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Gid.
Ongériilemeyen Diger Giderler
TOPLAM 0TL oTL
Nakit Alam 23.003.663TL| 101.216.115TL

Net Bugiinkii Deger (NPV) 104.562.102 71 103.712.1787TL 102.873.290 TL

INDIRGEME ORANI
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6.3. 2 Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
%7 Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gozlenmesi amacglanmistir. Daha sonra, edinilen
tecrubeler ve verilerin g6zéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halinde
net bugtinki degeri icin %10 indirgeme orani kabul edilmesi uygun goérilmus olup, deger olarak
da parselin degeri 104.562.102 TL olarak takdir edilmistir.

Tasinmazlariin bulundugu ilgede yukarida 6rnekleri verildigi Uzere ve yine boélgede yapilan
incelemelerde, bdlgede insaat yapan kigilerle yapilan gérismelerde hasilat paylasim veya kat
karsiligi oraninin %30 ila %35 civarinda oldugu bilgisine ulasiimistir.

Elde edilen bilgilere istinaden parseller Gzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 35 oldugu , bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 90 nin buglnkl arsa degeri oldugu ( bdlgede
yapilan projelerde ortalama % 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
buglnk( arsa degerinin % 10 kar edilmis degeri oldugu tesbit ve kabul edilmistir) ve bu kabule
istinaden elde edilen veriler asagdidaki tablolarda gosterilmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Degeri (TL) 104.562.102 .-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Degeri (USD) 51.150.622 .-USD

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE 1 ADET ARSANIN DEGERI

Toplam Satis Hasilati 104.562.102 .-TL
Hasilat Pay1 Orani 35%
Geligtirilmis Arsa Degeri (TL) 36.596.736 -TL
Gelistirilmis Arsa Degeri (USD) 17.902.718 .-USD
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 32.937.062 ~TL
Toplam Arsa Alani 18.933,06 ~M?
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL) 1.739,66 ~TL
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6.3 3 - Gelir indirgeme Yaklagimindan Elde Edilen Verilerin Degerlendirilmesi

Degerlemesi yapilan 384 ada 11 parsel Ozel Spor Tesis Alani imarli olup bdlgedeki diger ticari
kullanimh parsellerden daha disik yaplagsma kosullarina sahiptir. Tasinmaz igin hazirlanan
nakit akimlari ve arsa proje gelistirme hesaplari neticesinde birim deger 1.739,66 TL/m? olarak
takdir edilmigtir.

Egitim Tesis Alani imarli 384 ada 13 parsel icin ise parselin kiguk alanh (28,84 m?) olmasi ve
mevcut imari sebebi ile kat karsiligi insaat icin uygunluk arz etmedigi 6grenilmis, bu tir parsel
icin kat kargiligi oranlari tespit edilememis ve yaklasik proje gelistirme uygulanamamistir. Ozel
Spor Alani imarh arsa i¢in bulunan birim m2 degeri Egitim Tesis Alani imarl olan bu parsel igin
de yorumlanarak parselin birim m? de@eri takdir edilmigtir.

384 ada 13 parsel, Egitim Tesis Alani imarhdir. Bu alanla ilgili olarak Sariyer Belediyesi
parsellerin  kamulastirihp  kamulastirilmayacaginin, zaman i¢inde belirlenecegini ve
kamulastirmanin ilgili kurumlar tarafindan yapilacagini beyan etmistir. Kamusal parsel
niteliginde olan s6z konusu parselin elde edilen herhangibir geliri; gelecekte ortaya ¢ikabilecek
herhangibir faydasi ve getirebilecedi net geliri olmamasi nedenleri ile bu parsele iliskin gelir
indirgeme yaklasimi yontemi kullanilamamistir. Bu tir parsellerin ancak kamu eline gegmeleri
yolu ile elden ¢ikarilabilecek nitelikte olmalari, kamu eline ge¢gme bedellerinin asgari olarak vergi
bedeli (emlak rayi¢ bedelleri) lizerinden yapilmalari ve genellikle bu bedellere itiraz edilmesi
sonucu piyasadaki diger parsellerin piyasa rayici ile vergi bedeli arasinda belirlenen bir bedelle
kamu eline gegcmeleri nedeni ile bu alanin degeri takdir edilirken rayi¢ bedelleri ile bdlgedeki
ticari arsa degerleri karsilastirilmistir. Tasinmaz igin rayi¢ bedel ile ticari imarli arsa birim m?
bedelinin arasinda Belediye rayicine yakin kalinarak deger takdir edilmigtir. Belediyece
belirlenmis olan emlak vergisine esas rayi¢ dederlerin ortalama 1855,55 TL/m? oldugu bilgisi
alinmigtir. Parselin ticari imarl parsellerden daha az degerli olacag! ve rayi¢ bedelinden bir
miktar daha fazla degerli olacagi kabulunden yola ¢ikilarak birim degderi 2100 TL/m? olarak
kabul ve takdir edilmistir.

TASINMAZLARIN DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin
2
AdaNo | Parsel No | Alani (m*) | " i | Degeri (-TL) | Degeri (.-usD)
384 11 18.933,06 | 1.739,66 | 32.937.087,16 | 16.112.458,25
384 13 28,84 | 2.100,00 | 60.564,00 29.627,24

TOPLAM DEGER (.-TL)

32.997.651,16

16.142.085,49

YUVARLATILMIS DEGER (.-TL)

32.998.000,00

YUVARLATILMIS DEGER (USD)

16.143.000,00
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- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Halihazirdaki imar durumu da g6z éniine alindiginda 384 ada 11 parselin en etkin ve verimli
kullaniminin mevcut imarinin degistirilerek Ticaret Alani igine alinmasi oldugu 6ngérilmustur.
Halihazirdaki imar durumu da g6z énine alindiginda 384 ada 13 parselin en etkin ve verimli
kullaniminin imar plani kosullari kapsaminda kamulastirilarak “Egitim Tesisleri (ilkdgretim)
Alani” oldugu éngoérulmustar.

- Verilerin Degerlendirilmesi
= Emsal Kargilagstirma Yaklagimi Yontemine gore;
2 Adet Tasinmazin toplam degeri: 39.821.000.-TL olarak hesaplanmistir.

= Gelir indirgeme Yaklagimina gére;
2 adet tasinmazin toplam degeri: 32.998.000.-TL olarak hesaplanmigtir.

iki deger arasinda farklilik oldugu gériilmektedir. Gelir ydnteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar tzerinden buglinki degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin
her an degisebilecedi ihtimali gézoéninde bulundurularak ve piyasa degeri yaklagimi
yonteminde ise arsa degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az
yaniltici oldugu kanaatine variimasi nedeni ile sonug¢ bolimine tasinmaz igin piyasa degeri
yaklagsimi ydntemi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine
variimistir.

6.5.1 - Musterek veya Boéliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle Her bir parsel ayri
ayri degerleme kapsamina alinmistir.

6.5.2 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
" Oranlar

Degerleme konusu taginmaz icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagsimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi direkt
olarak kullaniimamig olup bdlgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yénteminde
varsayimsal olarak hasilat paylagimi 6ngérilmustir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig
Hakkinda Gorus

Tasinmazlar arsa olarak degerlendirilmis olup, Uzerlerinde mevzuat uyarinca izin alinmasini
gerektirecek yapi bulunmamaktadir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlarla benzer nitelikte ve imar durumunda olan emsal olabilecek kiralik tagsinmaza
rastlanmamistir. Bu nedenle kira degeri analizi yapiimamistir.

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

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

6.5.6

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Gériis
basliklarinda acgiklanan incelemelerde asagdidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
imar durumu bakimindan "arsa" olarak gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde bulunmasinda
sakinca olmadigi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul vyatirm ortakhd@ portféyinde
bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine varilmigtir.
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7 - SONUG

Rapor konusu tasinmazin deg@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zellidi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari, ginUmuUz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu 2 adet tasinmazin

27.12.2013 tarihli toplam degeri icin ;

39.821.000 .-TL
(Otuzdokuzmilyonsekizyirmibirbin TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
46.988.780 .-TL

kiymet takdir edilmigtir.

2 ADET TASINMAZIN DEGERI
TL usD EURO TL
. . ] ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG) ( KDV HARIG ) ( 18% )
39.821.000 19.479.992 14.479.837 46.988.780
1USD= 20442 -TL

1EURO= 2,7501 .-TL

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Osman Tahsin AKYEL A.Ali YERTUT
Lisans No: 400125 Lisans No: 400544

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

. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hiikiimleri
dikkate alinmamistir.

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