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Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.

Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

06 Subat 2012 tarihli ilgi yazisina istinaden /
10 Ekim 2012

Tam milkiyet
05 Kasim 2012
20 Kasim 2012
031 - 2012/1752

Atariik Mahallesi, Turgut Ozal Bulvar,
Emlak Konut GYO A.5. Merkez Binasi
Gardenya Plaza, No: 11/B

Atasehir / ISTANBUL

Istanbul 1li, Atasehir flgesi, Kiglkbakkalksy
Mahallesi, 1878 ada, 1 nolu parsel (zerinde kayith
olan bahgeli kargir apartman ticaret merkezi
niteligindeki ana gayrimenkulde ver alan B Blok,
1 bagimsiz béliim no'lu biiro

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakh& A.S.

Ticaret ve Konut Alan

KAKS: 3,80, TAKS: 0,60,

Bina Yiikseklidi (Hmae): 45,50 m

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen bagimsiz

bolimiin pazar dederinin tespitine yénelik olarak
hazirlanmistir,

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER

Tasinmazin Pazar Dederi

13.185.000,-TL 7.327.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Dederleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR

(SPK Lisans Belge No: 401123)

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII,

Mo: 35 saylll “"Sermaye Piyasasi Mevzuat

Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek 5srketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalanna
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikamleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih karaninda

yer alan *

Atatirk Maohallesi, Vadal Gur

Tel: 0217 ¢ i‘_'.:'.* 3& 69 Fax
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rleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazidanmistir.
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1. BOLUM

MNOVA

G

DEGERLEME RAPORU OZzETI

DEGERLEME KONUSU ISiN ismi

DEGERLEMEYI TALEP EDEN
KURUM

Emlak Konut GYO A.S. Merkez Binasi

Emlak Konut GYD A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

Mova Tasinmaz
Danmismanhk A.S.

Degerleme ve

RAPOR TARIHI

20 Kasim 2012

DEGERLEMEKONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

Istanbul 1li, Atasehir flgesi,
Kigiikbakkalkéy Mahallesi, 1878 ada,
1 nolu parsel tizerinde kayith olan bahgeli
kargir  apartman ticaret merkezi
niteligindeki ana gayrimenkulde yer alan
B Blok, 1 bagimsiz b&liim no’lu biiro

MEVCUT KULLANIM

Emlak Konut GYO A.S. tarafindan merkez
binasi olarak kullanilmaktadir.

IMAR DURUMU

Ticaret ve Konut Alam
KAKS: 3,80, TAKS: 0,60 ve
Bina Yiksekligi (Hmpa.):

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER

TASINMAZIN PAZAR DEGERI
(KDV Harig)

13.185.000,-TL
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI Nova Tasinmaz Dederleme ve Damismanhk A.S.

s!RKETiN ADRESi i Atatirk Mahallesi, Vedat Gilinyol Caddesi, ZUmrit
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yoririlikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi

ve oOzel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve deferlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yénelik tim
raporlart  didzenlemek, analiz wve fizibilite
calismalanim sunmak wve problemli durumlarda
géris raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SICIL NO 1 777424

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlhk Sermaye Plyasasi Kurulu'nun
(SPK) "Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Mot-2 : Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karan ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir,

2.2 MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Atatiirk Mahallesi, Turgut Ozal Bulvari,
Gardenya Plaza,No: 11/B
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 1515

ODENMIS SERMAYESI : 2.500.000,- TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 25

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun,gayrimenkul yatinm

ortaklhiklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve

konularia istigal etmek veesas olarak gayrimenkullere,

gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araclarina,

gayrimenkulprojelerine ve gayrimenkullere dayali

haklara yabtinm vyapmak (izere ve kayith sermayell

olarakkurulmus halka acik anonim ortakliktir,
PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye'nin cesitli bblgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
4
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi Gzerine adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar dederinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar dederi:

Bir milkiin, istekli alic ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda deferleme tarihinde
gergeklestirecekleri alim satim isleminde el dedistirmesi gerektidi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dederleme galismasinda asadidaki hususlanin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkulin tarl ile ilgili olarak mevcut bir pazann varhid

pesinen kabul edilmistir.

- Ahc ve satici makul ve mantikll hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami fayday saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkuliin satist igin makul bir siire taninmusgtir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

-  Gayrimenkuliin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan Gzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portfoylinde bulunan gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35
sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"” hikiimleri ile
Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “"Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlaninda hazirlanan gayrimenkul degerleme
raporudur. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi  bir siniflama
bulunmamaktadir.
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip olduumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kogullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede doniik
hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarnimiz veya &n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya tnceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh dedildir.

- Dedgerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlann degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tirll konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.
iLi : Istanbul

ILCESi : Atasehir

MAHALLESI : Kigiikbakkalkéy

PAFTA NO : 249

ADA NO : 1878

PARSEL NO : 1

ANA GAYRIMENKULUN

NITELIGI : Bahgeli Kargir Apartman Ticaret Merkezi (*)

PARSEL YUZOLCUMU : 3.381 m2
BAGIMSIZ BOLUMUN

NITELIGI : Biiro

ARSA PAYI : 4693/17139 (**)

BLOK NO : B

KAT NO : 2 Bodrum, 1 Zemin, 10 Normal Kat
BAGIMSIZ BOLUM NO : 1

YEVMIYE NO : 1701

CiLT NO : 431

SAYFA NO : 42632

TAPU TARIHI : 27.01.2012

(*) Kat milkiyetine gecilmistir.
(**) Tasinmazin hissesine diisen arsa miktan ~925,79 m? ‘dir.

4.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Istanbul ili, Atasehir flgesi Tapu Sicil Midirligi'nde ekspertiz tarihi itibariyle
yapilan incelemelerde rapora konu tasinmaz lzerinde herhangi bir ipotek, haciz ve
kisitlayici serhe rastlanmamistir.

)
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Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hilkiimleri cercevesinde GYO portfdyiinde bulunmasinda herhangi bir
sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

4.3 ILGIiLi BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Atagehir Belediyesi imar Mudirligi'nde yapilan incelemelerde rapora konu
taginmazin Gzerinde bulundugu parselin “Ticaret ve Konut Alam" igerisinde kaldigi ve
yerinin dogru oldugu tespit edilmistir,

Yapilasma sartlan asagidaki sekildedir.
= TAKS (Taban Alam Katsayisi)(*) : 0,60

« KAKS (Katlar Alam Katsayisi) (**) : 3,80
¢ Bina yiiksekligi (hmax) : 45,50 m

g

w7y J8TBIL s

MAY -fi% 45 5

(*) Taban Alam Katsayisi (TAKS): Yapinin taban alanimin parsel alanina oramindan elde edilen
sayidir. Taban alani, yapinin parsel iginde plan ve yinetmelik hiikiimlerine gére didzenlenmis
zeminde kaplayacad: alandir. Isikliklar, eklentiler (mistemilat) bu alana katiimaz.

(**) Katlar Alam Katsayisi (KAKS): Yapinin bitiin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina
oranindan elde edilen sayidir, Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapal
cikmalar dahil kullamlabilen biitin katlann isikliklar ciktiktan sonraki alanlan toplamidir. Acik
cikmalar ve ic yiksekligi 1.80 m'yi asmayan ve yalnizca tesisatin gecirildigi tesisat galerileri
ve katlan ile ticari amac olmayan ve yapinin kendi gereksinmesi Igin otopark olarak kullanilan
bblim ve katlar bu alana katilmazlar, Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, edlenme
ve dinlenme yerleri gibi oturmaya, calismaya, efilenmeye ve dinlenmeye ayrilmak (zere
yapilan bélimler anlasilir,

8
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Rapora konu gayrimenkul icin Atasehir Belediyesi ve Atasehir Tapu Sicil
Midirligi'nde yapilan arastirmalarda 27.05.1996 tarih ve 996-5-48 sayill ilk yap
ruhsati, 07.08.1998 tarih ve 98/102 sayili yapi kullanma izin belgesi ile 29.12.2011 tarih
ve Cilt:12 / Sayfa:76 no.lu tadilat yapi ruhsatinin bulundugu tespit edilmistir. Yapi
ruhsatlan ve yapi kullanma izin belgesine gére bina 4,126 m2dir.

Bina mevcut durum itibariyle mimari projesine uygundur.

imar durumu incelemesi itibariyle dederiemeye konu tasinmazin
Gayrimenkul Yatinm Ortaklin portféyiinde bulunmasinda herhangi bir sakinca
olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MOULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirligi Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin milkiyetinde son (¢ yil icerisinde herhangi bir
degisiklik olmadig belirlenmistir.

4.4.2 Belediye incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin imar durumlaninda son (ic yil icerisinde herhangi
bir degisiklik olmadi& belirlenmistir.

9
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmaz; Istanbul ili, Atasehir llesi, Atatiirk Mahallesi, Turgut
Ozal Bulvan {izerinde Gardenya Plaza (B Blok) biinyesindeki yer alan 1 bagimsiz no'lu
Emlak Konut GYO A.S. Genel Midirliik binasidir.

Dederlemeye konu tasinmaza ulasim; Atasehir Bulvar izerindeki dénel kavsaktan
giney istikametinde devam eden Turgut Ozal Bulvar'na girilmek suretiyle saglanir,
Tasinmaz Turgut Ozal Bulvan ve Citlembik Sokak kesisiminde konumludur.

Rapor konusu tasinmazin yakin cevresinde Agaodlu Sky Towers, Agaodlu Sukent
Projesi, Ata Bloklari ile Gardenya ve Kamelya Konut siteleri yer almaktadir. Bdlge izl bir
gelisim siireci icerisinde olup, bdlgeye konut ve ofis kullanimi icin yodun talep mevcuttur.,

Konumu, ulasim rahathdi, bdlgenin yiiksek ticari potansiveli, sosyal ve teknik
altyapisi olan bir bolge icerisinde yer almasi tasinmazin degerini olumlu yénde
etkilemektedir.

Tasinmaz D-100 Karayolu'na 5,80 km, Sabiha Gokcen Havaalani'ma 25,30 km,
Bodazici Koprisi'ne 13,30 km, Fatih Sultan Mehmet Képrisi'ne ise 17,20 km

mesafededir.
Bolge, Atagehir Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis

altyapiya sahiptir.
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5.2 TASINMAZIN GENEL INSAAT OZELLiKLERT

INSAAT TARZX : Betonarme karkas
INSAAT NIZAMI : Ayrik (Blok)
YAPININ YASI  : ~ 15

KAT ADEDi} : B Blok; 13 kath (2 bodrum + zemin kat + 10 normal kat)
BRUT ALAN 1 4,126 m? (*)

ELEKTRIK : Sebeke

su : Sebeke

KANALIZASYON : Sebeke

DOGALGAZ : Mevcut

ISITMA SISTEMI : Merkezl

ASANSOR : Mevcut (2 adet)

JENERATOR : Mevcut

YANGIN TESISATI : Mevcut
YANGIN MERDIVENI: Mevcut

DIS CEPHE : Aliminyum giydirme cam cephe

CATI KAPLAMASI : Teras tipi

GUVENLIK : Mevcut

PARK YERI : Mevcut

SATIS / KiRA

KABILIYETI : Degerlemeye konu tasinmaz, satilabililik / kiralanabilirlik

dzelligine sahiptir,

(*) Alan bilgisi tasinmaza ait olan mimari projeden ve yapi kullanma izin belgesinden alinmistir,

Acgiklamalar

Degerleme konusu tasinmaz, 29.12.2011 tarih ve Cilt:12 Sayfa:76 sayih tadilath
yapi ruhsatina gére ofis (isyeri) binasi nitelidindeki 299,00 m2 taban alanh, kot alti 2, kot
Ustd 11 olmak Gzere toplam 13 kath 1 adet ofis binasidir. Zemin kat resepsiyon, ofis,
yemekhane ve mutfak olarak, normal katlar ofis olarak kullaniimaktadir. Katlarda WC'ler
bulunmaktadir. Genel olarak zemin désemeleri mermer ve laminant parke kapl, duvarlar
saten boyall, pencereler aliiminyum gift camdan olusmaktadir. Yapinin asansér, kapali
otopark alani, siginagi ve elektrik odasi mevcut olup 1sinma tiirli dodalgaz merkezi

sistemdir,
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5.3 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALIZE

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi‘ne gore en verimli ve en fyi kullanimin tammi; “bir
milkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan miilkiin en yilksek degeri getirecek en olasi kullammdir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin, konumu, biyiikligi, fiziksel dzellikleri dikkate
ahindidinda en verimli kullamim segenedinin meveut kullarim secenedl olan "is merkezi"
olacag gériis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZi

Turkiye ekonomisi, 1990'h yillarda yasanan yiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle cok yiiksek faiz oranlarn ile kars! karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki biyilk depremin de etkisiyle Turkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yiinda gerek llkemizde tek partili hilkiimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
distisler meydana gelmistir. Tlrkiye ekonomisinde yasanan lyilesme ve istikrar ile AB
tam Oyelik siirecinin yarattidi uygun kosullar sektérde kurumsallasmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanca sermaye
yatinmailarinin ilgisi de sektériin nitelik ve standartlarini yiikseltmistir.

Gayrimenkul sektérii 2004 yi basindan itibaren hizli bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasasi ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalann da kapsamaya baglamistir. Sektérdeki gelisme basta Istanbul olmak
lizere biylk sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dodru yayilmistir,

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindeki artis
orani enflasyonun Uzerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise énemli artislar olmustur,

Gayrimenkul sektdrii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen
sektdrlerin baginda gelmektedir. 2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 ayhk déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capli ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
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ozellikle konut arzinin hizh artisiyla birlikte talep yéniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmaslyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son geyredinde ve 2009 - 2010 yilimin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gdstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bolgesel ve proje bazl deder artislar goziikse de genel gériiniim fiyatlarin sabit
kaldigidir,

2011 yihnda genel segimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duradanlidin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 yilinin tamami igin de
ongdriimiiz, global ekonomik krizin etkilerini stirdiirecedi, gayrimenkule olan talebin
duragan seyredecegi, dederlerde artis olmayacad seklindedir.

6.2 BOLGE ANALIzZi

istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doguda Kocaeli Siradadlar’nin yiiksek
tepeleri, giineyde Marmara Denizi ve
batida ise Ergene Havzasi su ayrnimi

[ cizgisi ile simrlanmaktadir. Istanbul
i S Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile

birlegtirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
_"*" D o Kitasi'ni  birbirinden ayirmakta ve

| i istanbul kentini de ikiye bélmektedir. il
i : ' h!mg ey ! alam, idari bakimdan dodu wve
2 St 9 L giineydogudan Kocaeli'nin Karamiirsel,
|l '.{? 'ﬁfhr Sy ] Gebze, Merkez ve Kandira ilceleri ile,
AL [ A gineyden Bursa'min  Gemlik ve
Orhangazi ilceleri ile, bati ve

CliIs T kuzeybatidan Tekirdag'in Corlu,
Cerkezkdy ve Saray ilcelerinin yan

¥ \ I sira, Kirklareli'nin de Vize ilgesi
topraklan ile cevrilidir.

Istanbul niifusunun, 1990 yilt itibariyle Tiirkiye niifusu icindeki payi 9%12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67,803,927 kisilik Tiirkiye niifusu icinde
10,018,735 kisi ile) %15'e ulagmigtir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kigi artis gdstermistir. Bu sonuca gére Tiirkiye geneline bakildi§inda Istanbul'un
barindirdigi nifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu dnem acikca gorillmektedir, Tirkiye

topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varii§i acisindan da iilkenin en nemili ili
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durumundadir. 1997 ve 2000 yillani arasinda Istanbul igin tespit edilen yillik bilyiime
orani %2.83'tir. Daha 6nceki dénemde Istanbul'un yillik ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranin bir kisminin géclerden kaynaklanmasina karsin
nufus artig oraninin distigi gdzlenmektedir. Bunun sebepleri Tirkiye genelindeki nifus
artis hizinin (dogurganlik orani) dilsmesi ve gociin yavaslamasidir, 2005 yilinda istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tirkiye niifusu icindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artis hizi
yavaglamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da niifusun &nemli bir belirleyicisi olan gég oram da yavaslamis 2000-
2005 doneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %32,5 olan niifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacadi ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
gikacadl ongorilmektedir. Tiirkiye'nin de nifus artis hizi yavaslayacak ve nifus 2015
yilinda istanbul niifusunun payr %17,8'%e cikacaktir. istanbul'da niifus artisi % 80 kent
kaynakli, %20 ise gog kaynakl olacaktir, Niifus artis éngdrillerine badl olarak istanbul'da
kentsel hane halk sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir. 2011 yili
itibariyle niifusu 13.483.052 kisidir.

Istanbul ili simirlar icerisinde 39 ilce bulunmaktadir, Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,
Atasehir, Avcilar,Badcilar, Bahcelievier, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu, Bilyiikgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylip, Fatih, Gaziosmanpaga, Gilingdren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiclikgekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir.

Atasehir Ilcesi

2008 yvilinda ilce statiistine
kavusmustur. Giineyinde Maltepe, batisinda
Kadikdy, kuzeybatisinda Uskiidar,
kuzeyinde Umraniye, kuzeydo§usunda
Cekmekdy ve dodusunda Sancaktepe
ilcelerine komsudur.

Yizolgimi 25,84 km*dir. 2010 il
adrese dayall niifus sayim sistemine gire
niifusu 351.046 kisidir.

liceye Uskiidar Ilgesi'nden Fetih, Esatpasa ve Ornek Mahalleleri, Kadikéy
Iigesi'ndep Yenisahra, igerenkéy, inénii, Kayisdagi, Barbaros, Kiiglikbakkalkdy ve Atatiirk
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Mahallesi'nin 04 ve TEM Otoyolu'nun giineyinde kalan kismi, Umraniye ilcesi'nden Yeni
Gamlica, Mustafa Kemal Mahallesi'nin O4 Karayolu'nun giineyinde kalan kismi, Namik
Kemal Mahallesi'nin 04 Karayolu'nun giineyinde kalan kismi, Samandira ilk kademe
belediyesine bagl Ferhatpasa Mahallesi’'nin TEM Otovolu'nun ve TEM - D100 baglant
yolunun giineyinde kalan kismi badlanmistir.

Ulasim

Taginmazin yer aldigi bdlgede gayrimenkullerin degerini etkileyen en &nemili
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamasi, TEM Otoyolu’na olan yakinhid ve ana
yollarla baglantisidir.

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi énemli ulasim noktalarin
birbirine baglayan badlanti yoluna yakinhgi (6nemli merkezlere rahat ulasilabilirlige sahip
olmasi) rapor konusu taginmaza énemli avantajlar sadlamaktadir.

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKIi EDEN OZET FAKTORLER

Olumiu etkenler:

Merkezi konumu,

Ulasim kolayhdi,

Bolgenin yiiksek ticari potansiyell,
Reklam kabiliyeti,

Miisteri celbi

Kat milkiyetine gegilmis almasi,
Teknik altyap,

insaat malzeme ve iggiliklerinin kalitesi,
Bolgedeki elit projelerin mevcudiyeti,
Tamamlanmis altyap.

o o O O 0 O ©o O o

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

1. Gardenya Plazalarda 2. normal katta yer alan 110 m? kullarim alanh ofisin satis degeri
400.000,-TL'dir. (m* satis degeri ~ 3.635,-TL)
Ilgilisi / Grandist: 0 507 945 68 28

2. Gardenya Plazalarda 4. normal katta yer alan 110 m? kullamim alanh ofisin satis dedgeri
410.000,-TL'dir. (m? satis deferi ~ 3,730,-TL)
ligilisi / Realty World: 0 532 666 71 10

3. Gardenya Plazalarda konut olarak projelendirilmis fakat ofis kullanimina uygun
2. normal katta yer alan 130 m?* kullanim alanl ofisin satis dederi 400,000,-TLdir.
(m? satis degeri ~ 3.075,-TL)
Hlgilisi / Cantinent Gayrimenkul - Nesrin Can: 0 532 321 69 25
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4. Gardenya Plazalarda konut olarak projelendiriimis fakat ofis kullammina uygun
15. normal katta yer alan 120 m? kullaim alanh ofisin satis degeri 450.000,-TL'dir.
(m? satis dederi 3.750,-TL)

Iigilisi / Cantinent Gayrimenkul - Nesrin Can: 0 532 321 69 25

5. Gardenya Plazalarda 10. normal katta yer alan 240 m? kullanim alanh ofisin ayhk kira
dederi 6.000,-TL'dir. (aylik m? kira degeri 25, TL)
Iigilisi / Arthur & Miller Gayrimenkul: 0 539 767 52 00

6. Gardenya Plazalarda 1. normal katta yer alan 65 m? kullanim alanh ofisin ayhk kira
dederi 1.750,-TL'dir. (aylik m? kira degeri ~ 26,92 TL)

Ilgilisi / Cantinent Gayrimenkul - Engin Akdemir: 0 507 365 14 84

7. Gardenya Plazalarda 4. normal katta yer alan 80 m? kullanim alanh ofisin ayhk kira
dederi 1.800,-TL'dir. (aylik m? kira dederi ~ 22,50 TL)
Tigilisi / Network Gayirimenkul: 0 532 483 01 97

7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkuliin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasim,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimu vyéntemleri kullaniir. Bu yantemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gére
dedigmektedir. Pazar dederi tahminleri icin secilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal kargilagtirma yaklasimi milk fiyatlarini pazarin belirledidini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar pay! icin birbirleriyle rekabet halinde olan milklerin
pazar fiyatlan lzerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dederi uygulamalan icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattii dederin (gelir akislan) buglinkii degerlerinin toplamina esit
olacagimi 6ngérir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini goz
oninde bulunduran islemleri icerir.

Maliyet yaklasimi’nda, arsa Gzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten
glkarlmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.
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7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda taginmazin pazar dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve
gelir indirgeme ybntemleri kullanilmigtir. Ulkemizde badimsiz béliimlere ait arsa payi
hesabinda farkll hesaplarin kullanilmasi sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, dikkan,
ofis vs.) dederlemesinde maliyet yaklasimi yéntemi her zaman cok safglikl sonuclar
vermedidi icin tasinmazin pazar degerinin tespitinde maliyet yaklasimi yontemi

kullanmimamustir.

8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ
TESPiTi

8.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, yakin dénemde pazara gikanlmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmaziar igin m2 birim dederleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biyiiklik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterler
dahilinde kargilagtinimis, emlak pazannmin giincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalar ile géristilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalarmilmistir.

8.1.1 EMSAL ANALIZI

- Piyasa bilgileri béliimiinde yer alan emsallerin taginmazin ortalama m? satis degeri
3.550,-TL mertebesindedir. Bu tip gayrimenkullerde satis sirasinda bir pazarhik
payinin da olacadi gordslyle rapor konusu tasinmazin kullanim alanina
(buylikligine) ve tipine gére ortalama m? satis dederinin 3.195,-TL mertebesinde
olacad goriis ve kanaatindeyiz.

- Piyasa bilgileri bélimiinde belirtilen kiralik gayrimenkullerin ortalama aylik m? kira
dederi ise yaklasik 25,-TL mertebesindedir. Rapor konusu tasinmazin biyiklik
bakimindan (kullanim alam) emsallere gére daha diisik bir serefiyeye sahip
olacaktir. Ayrica pazarlik payinin da olacadl gériisiyle rapor konusu tasinmazin
ortalama m® aylk kira dederinin 20,-TL mertebesinde olacadi géris - ve
kanaatindeyiz.
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8.1.2. ULASILAN SONUC

Piyasa arastirmalar, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
taginmazin glnidmdiz kosullarindaki arsa pay dahil toplam pazar degeri icin takdir olunan
dederl asagidaki tabloda sunulmustur.

BRUT s YAKLASIK
BLOK NO ggﬂﬁ:s’ﬁ KULLANIM ﬁgggiﬁ? PAZAR DEGERI
ALANI (m?) (TL)
B 1 4.126,00 3.195 13.185.000

8.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Gelir bazl milk degerleme, iki ayn yaklagim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; "direkt ya da dofrudan kapitalizasyon’ denilen ve miilkiin yalnizca bir
yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya “'getiri kapitalizasyonu” denilen ve
milkin belli bir sire icerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarinin bugiinkii degerini
hesaplayan ydntemdir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatinme acisindan, gelir
Ureten milkiin piyasa degerini analiz eder. Dejerlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon
orani elde edebilmek igin, karsilastinlabilir milklerin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki
iliskiyi inceler. Daha sonra degerlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda
elde edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uyqular. Elde edilen deder, benzer miilklerde
ayni dizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir dizeyiyle garanti edilen
piyasa dederidir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandidr kapital (ister kendisinin olsun, isterse odling almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldigi getiri oram kapitalizasyon oram (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sadladig yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Dederi'dir.

Bblgede yer alan milklerin yillik net getirilerinin pazar de§erlerine orami (kapital
orani) ortalama yaklasik % 6,25 dir (*). (yaklastk 192 ay)

BLOK NO BAGIMSIZ xufﬂj:m A“éxift;r:u AYLIK KIRA
BOLUM NO . el DEGERI (TL)
ALANI (m*) | DEGERI (TL)
B 1 4,126 20 82.520
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82.500,-TL x 12 ay = 990.240,-TL olarak bulunur.

Kapital Orani ©*) = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri

denkliginden hareketle 1 adet bagimsiz béliimin pazar dederi:

% 6,25 = 990.240,-TL / Tasinmazin Pazar Dederi

Tasinmazin Pazar Degeri = (15.843.840) 15.845,000,-TL olarak belirlenmistir.

(*) Bdlgede yapilan incelemelerde benzer nitelikteki gayrimenkullerin 192 ayda
kendilerini amorti ettikleri gériilmiistiir. Bu tespitten hareketle rapor konusu
taginmazlar igin kapital oram (192 ay / 12 = 16 yil; 1/16 yil=) % 6,25 olarak
hesaplanmistir,

8.3 UZMAN GORUSD

Kullamlan yéntemlere gbre ulasilan dederler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER (TL)
Emsal Karsilastirma 13.185.000
Gelir kapitilizasyonu 15.845.000

Bblgede taginmaza emsal teskil edebilecek yeterll sayida emsal bulunmaktadir. Ote
yandan kira degerleri degdiskenlik gésterebilecedinden gelir indirgeme yontemi ile bulunan
deder her zaman en dogdru dederi yansitmavyabilir.

Bu goristen hareketle nihai deder olarak; emsal karsilastirma yontemi ile
ulasilan dederin alinmas tarafimizca uygun gérillmiistiir.

Buna gére rapor konusu badimsiz bélimiin pazar degeri 13,185.000,-TL olarak
takdir edilmistir.

8.4 TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON
U¢ YIL ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Rapor konusu taginmazlar icin Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.'ne
son {ic wil icerisinde tarafimizdan hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporu
bulunmamaktadir,
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9, BOLUM SONUCG

Rapor iceriginde 6zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde ve fakat disarindan yapilan
incelemelerinde konumuna, blyiklikligine, mimari dzelliklerine, insaat kalitelesine ve
cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gbére ginimiiz ekonomik kosullar itibariyle arsa
pay! dahil pazar degeri icin;

13.185.000,-TL (Oniicmilyonyiizseksenbesbin Tiirk Liras1) kiymet takdir edilmistir.
(13.185.000,-TL + 1,7994 TL/USD (*) = 7.327.000,-USD)

(13.185.000,-TL + 2,3047 TL/EURO (*) = 5.721.000,-EURO)

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,7994 TL ve 1,-EURD = 2,3047 TL'dir.

Tasinmazin KDV dahil pazar dederi 15.558.300,-TL'dir, Bilindigi {izere KDV orani net

150 m*'den kiiciik konutlar igin % 1, ticari Uniteler ve net 150 m*den biiyiik konutlar igin
ise % 18'dir. Kiralamalarda da KDV orani % 18'dir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasti mevzuati hiikiimieri
cercevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféyiinde bulunmasinda herhangi
bir sakinca olmadidi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor iig orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur, 20 Kasim 2012
(Ekspertiz tarihi: 05 Kasim 2012)

Saygilanmizia,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
Insaat Midhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani

Eki:

Uydu gériinisleri

Fotograflar

Takyidat yazisi

Yapi ruhsat ve yapi kullanma izin belgesi

Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri

L ]
L]
L]
L]
-
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