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DEGERLEME RAPORU OZETI

Dederlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep Tarihi -
Degerlenen Miilkiyet Haklan
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Parsellerin Toplam
Yiizélciimii

imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.

Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanhk A.S.
21 Mart 2013

Tam milkiyet

29 Mart 2013

05 Nisan 2013

031 - 201371523

Veliefendi Mahallesi, Prof. Dr. Turan Giines
Caddesi, 1659 ada 57 ve 60 no'lu parseller
Zeytinburnu / ISTANBUL

Istanbul ili, Zeytinburnu ilgesi, Veliefendi Mahallesi,
1659 ada igerisindeki arsa vasifi 7.704,79 m?
ylzélclimli 57 no'lu parsel ve 5.466,35 m?
ylzélclimli 60 no'lu parsel

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd: A.S.
13.171,14 m?

Bkz. Ilgili Belediye’'de Yapilan incelemeler

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen tasinmazlarin
pazar  dederinin  tespitine  yoénelik  olarak
hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICiN TAKDIR EDIiLEN TOPLAM DEGERLER

Toplam Pazar Degeri

20.415.000,-TL 11.300.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu De_gerieme Uzmam

Sorumlu Dederleme Uzmam

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, Mo: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"” hikimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda
yer alan “"Dederleme Raporlannda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ¢ercevesinde hazirlanmustir,
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1. BOLUM DEGERLEME RAPORU OZETI

DE&ERLEME KONUSU isin ismi : ﬁ:yrst;r:bumu ilcesinde yer alan 2 adet

DEGERLEMEYI TALEP EDEN KURUM | : | Emlak Konut GYO A.S.

. | Nova Tasinmaz Dederleme ve
RAPORU HAZIRLAYAN KURUM * | Danigmantik A.S.

RAPOR TARIHI

05 Nisan 2013

DEGERLEMEKONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

Istanbul  1li, Zeytinburnu  Ilgesi,
Veliefendi Mahallesi, 1659 ada
icerisindeki arsa vasifli 7.704,79 m?
ylzolgimli 57 no'lu parsel ve 5.466,35
m? yuzélcimlid 60 no'lu parsel
Halihazirda parseller zerinde vyapi
MEVCUT KULLANIM bulunmamaktadir.
1659/57: Kismen Adaclandirma Alani,
) kismen Park, kismen Acik Otopark Alanm
IMAR DURUMU 1 | 1659/60: Kismen Adaclandirma Alani,

kismen Agik Otopark ve kismen de Yol
Alani

TAPU BILGILERI

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER

TOPLAM PAZAR DEGERI 20.415.000,-TL
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Degerleme ve Damigmanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : Atatiirk Mahallesi, Vedat Giinyol Caddesi, Zimriit
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yorurlikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi
ve Ozel, gercek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dedgerlerini tespit etmeye yoénelik tim
raporlart  dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarini sunmak ve problemli durumlarda
qdriis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011

SERMAYESI : 270.000,-TL

TICARET SiciL NO : 777424

KURULUSUN :fAYINLhND_Iﬁ]_:

‘I‘iCﬁ_«RET SICIL GAZETESI'NIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanhk Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
(SPK) “Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinrmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karan ile deferleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO : 0(216) 5791515
ODENMIiS SERMAYESI : 2.500.000,- TL
HALKA ACIKLIK ORANI : % 25

FAALIYET KONUSU

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm
ortakliklarina iliskin dlizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi araclarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayal haklara yatinm yapmak (zere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anonim ortakliktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER +  Turkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
5
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miisterinin talebi (izerine adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir mdlkin, istekli alic ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gerceklestirecekleri aim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varld

pesinen kabul edilmistir.

- Aha ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin ahm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan tzerinden gerceklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.$.'nin talebine istinaden,
sirket portfoyiinde bulunan gayrimenkullerin pazar dederinin tespitine yoénelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'mun Seri VIII, No: 35 saylh “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiktmleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayih kararinda vyer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul dedgerleme raporudur. Tarafimiza

musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinilama bulunmamaktadir.
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

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

- Dederleme konusunu olusturan milkle ilgili olarak glincel veya gelecede déniik
hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkanimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, miisterinin amaci
lehine sonucglanacak bir yone veya dnceden saptanmis sonuclarin gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullammiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl dedgildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan miulklerin yeri ve tirl konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir,
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GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4. BOLUM

4.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

1659 ada 57 parsel | 1659 ada 60 parsel
SAHIBI . Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.
ik :| Istanbul Istanbul
iLCESi :| Zeytinburnu Zeytinburnu
MAHALLESI :| Veliefendi Veliefendi
MEVKii :| Null Null
PAFTA NO :| -
ADA NO :| 1659 1659
PARSEL NO 1| 57 60
ANA GAYRIMENKUL | [ oo Bostan
YyUzOLcUMU 1| 7.704,79 m2 5.466,35 m*
HisSESI :| Tamami Tamami
YEVMIYE NO :| 14016 14016
CiLT NO 1| 18 18
SAYFA NO :| 1718 1721
TAPU TARIHI :| 14.12.2012 14.12.2012

Not: Tasinmazlar toplam 13.171,14 m?* ylzdlcUmlidor,

4.2 1iLGIiLI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Istanbul ili, Zeytinburnu Ilgesi Tapu Sicil Midirligii'niin  05.04.2013 tarihli
takyidath tapu kayit belgelerine gére tasinmazlann tapu kayitlan Gzerinde asadida
belirtilen notlar bulunmaktadir. Takyidath tapu kayit belgeleri rapor ekinde sunulmustur,

1 ada 57 no'lu parsel iizerinde:

Beyanlar béliimii:

e Bakirkéy Osmaniye sosyal mesken sahasi kolektéri gegisi igin haritasinda san
ile gbsterilen 99 m*lik mahalle Istanbul Belediyesi lehine irtifak hakki.

(12.04.1972 tarih ve 772 yevmiye no ile)

o Kollektdr hatti gecisi icin haritasinda sari boyall kisimda 200 m? yerde istanbul
Beldiyesi lehine irtifak hakki. (24.12.1973 tarih ve 2318 yevmiye no ile)

|
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1659 ada 60 no’lu parsel iizerinde:
Beyanlar boliimii:

» Haritasinda san boya ile gosterilen 206 m*lik kisimda kollektér gegis igin
Istanbul Bliyiksehir Belediyesi lehine irtifak hakki. (25.11.1976 tarih ve 3300
yevmiye no ile)

Not: Tasinmazlar {izerinde yer alan beyan notlan rutin uygulamalar olup tasinmazlann
izerinde olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Tapu incelemesi itibariyle degerlemeye tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakhd: portféyiinde

bulunmasinda herhangi bir salkinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Zeytinburnu Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirligi'niin 28 Mart 2013 tarih ve
32042687-310.05.01-2229-3474 no'lu imar durumu vyazisina tasinmazlarin imar
durumlar asadida belirtilmistir.

e Zeytinburnu 1659 ada 57 no'lu parsel, 06.12.2007 onanh 1/1000 d&lcekli
Uygulama Imar Plam paftasinda “kismen Adaglandirma Alani, kismen Park,
kismen Acik Otopark Alani'nda” kalmaktadir.

e Zeytinburnu 1659 ada 60 no’'lu parsel, 06.12.2007 onanh 1/1000 &lgekli
Uygulama Imar Plam paftasinda “kismen Adaclandirma Alam, kismen Acgik
Otopark ve kismen de Yol Alani'nda” kalmaktadir.

Rapora konu parselleri kapsayan alanda 3194 sayili imar kanununun ilgili hiikdmleri
geredi imar uygulama islemleri yapilmamis olup parseller halihazirda imar plani bulunan
kadastral parsel vasfindadiriar. Ilgili kadastro miihendisliklerinde yapilan incelemelerde
tasinmazlarin kadastral parsel oldudu, parsellerin imar uygulamasi (18. madde)
neticesinde olusmadig) tespit edilmis olup bu verilerden hareketle tasinmazlar kadastral
parsel olarak degerlendirilmistir. Tasinmazlarin ilgili kurum tarafindan kamulastirma
bilirkisisi tarafindan tespit edilecek bedel (glincel rayic bedeller Gzerinden tespit edilir)
lizerinden kamulastirimas: veya imar plani kapsaminda yeniden tadilatinin yapilarak
olusturulacak yeni imar planina istinaden 18. madde uygulamasi ile belirlenecek DOP
(maksimum % 40) ve KOP oranlan iizerinden imarli arsa tahsisi yapilmasi
onerilmektedir.

Zeytinburnu Belediyesi Emlak servisinde yapilan incelemelerde rapora konu 1659
ada 57 parselin cepheli oldugu 74/C Sokakin 2013 yili m* emlak rayicinin 617,19 TL
oldugu, 60 harselin cepheli oldugu Prof, Dr. Turan Giines Caddesi'nin 2013 yili m* emlak
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rayicinin 3.085,92 TL oldugu 6drenilmistir. Kent merkezinde yer alan bu nitelikte yliksek
dederli tasinmazlann dederlemesinde kamulastirma bedelinin tespitinde oldugu gibi
giincel rayic bedeller dikkate alinarak degerleme yapilabilir.

Ote yandan bélgenin yiiksek ticaret potansiyeline sahip olmasi, her gegen gin
bolgede hayata gecirilen nitelikli konut / rezidans projelerinin varhdi ve istanbul'da
benzer nitelikteki alanlarin Kentsel Donlisiim Uygulamalan ile ekonomiye kazandirilmalari
g6z éninde bulunduruldugunda rapor konusu parsellerin bélgedeki imarli parsellerin satis
dederlerine gdére dederlendirilmesinin daha sadlikh sonucglar verecedi goris ve
kanaatindeyiz.

Tasinmazlarin imar durumu (belediye) incelemesi itibariyle sermaye
piyasas: mevzualti hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul vyatinm ortakhg:
portféyiine alinmasinda herhangi bir sakinca olmadid! goriis ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Midirliigii Incelemesi

Dederleme konusu tasinmazlar Akfil Holding A.S. miilkiyetinde iken 14.12.2012
tarih ve 14016 yevmiye no ile satis isleminden Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm
Ortakhgi A.S. adina tescil edilmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlanin imar durumlannda son g yil igerisinde

herhangi bir degisiklik olmadid belirlenmistir.

4.4.3 Kadastro Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlarin kadastral durumlarinda son (g yil igerisinde
herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmistir.
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TASILIAT [METNLIBIL YT (RRIGIAALR)

5. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE  Fiziki
BiLGILERI

5.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU
Dederlemeye konu tasinmazlar; Istanbul Ili, Zeytinburnu Iicesi, Veliefendi
Mahallesi, Prof. Dr. Turan Gines Caddesi, 1659 ada 57 ve 60 no'lu parsellerdir.

Tasinmazlara; D100 (E-5) Karayolu'nu dik olarak kesen Cobancesme - Kosuyolu
Yolu (Fildami Yolu) {izerinde sahil yolu istikametine dogru giderken sol kolda kalan Fikret
Ylizath Caddesi'nin sonunda sol taraftaki Prof. Dr. Turan Giines Caddesi'ne sapilarak
ulasihr,

Tasinmazlarin yakin cevresinde Akin Tekstil Tesisi, Mortel Tesisi, Marmara Forum
Alisveris Merkezi, Veliefendi Hipodromu, The istanbul Veliefendi Konut Projesi, Osmaniye
Atatiirk Spor ve Yasam Kdyii, Bakirkdy Adalet Sarayi ve Fildami Sitesi, Kennedy Caddesi
(Sahil Yolu) lizerinde ise Galeria Alisveris Merkezi - Sheraton Otel, Novotel - Ibis Otel,
Ottomare Suites, IDO Bakirkéy Deniz Otobiisleri Iskelesi, Atakéy Marina ve Ozyazici
tarafindan insa edilecek konut projesi bulunmaktadir. Bodlgede konut projelerinin
gelistirilmelerine yonelik arza paralel olarak yogun bir talep de mevcuttur.

Tasinmazlar; D100 (E-5) Karayolu'na 1 km m, Kennedy Caddesi'ne 2,60 km, Basin
Ekspres Yolu'na 7,50 km ve Mecidiyekdy'e 13 km mesafededir.

Konumlar, ulasim rahathg: ve bélgede arsa stogunun az olmasi tasinmazlarn
dederini olumlu yénde etkilemekte olup kisith imar durumu ise tasinmazlarnin degerini
olumsuz ydnde etkilemektedir.

Bolge Zeytinburnu Belediyesi sinirlart icerisinde yer almakta olup tamamlanmig
altyapiya sahiptir.

Aol
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5.2 PARSELLERININ FIZIKSEL BILGILERI

o Parsellerin ylzolglimleri asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA / PARSEL YUZOLCUMU (m?)
NO
1659 / 57 7.704,79
1659 / 60 5.466,35
TOPLAM 13.171,14

o Tasinmazlarin etrafi demir direkli tel ile cevrilidir.

o 1659 ada 57 no'lu parsel 74/C Sokak'a, 1659 ada 60 no'lu parsel ise Prof. Dr. Turan
Giines Caddesi'ne cephelidir.

o Diizensiz cokgen seklinde geometrik yapidadiriar.

o Genel olarak diz bir topografik yapiya sahiptir.

o Uzerleri ham toprak kaph olup iizerlerinde gesitli yetiskin agaglar bulunmaktadir.

o Uzerlerinde yapilasmaya engel olabilecek herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

o Bolgede altyap: tamdir.

5.3 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlar (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gore en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
milkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan milkiin en ylksek dedgeri getirecek en olasi kullammidir”
seklindedir.

Bu tammdan hareketle tasinmazlarin, konumlar, biylklikleri, fiziksel ozellikleri ve
mevcut imar durumlar da dikkate alindidinda en verimli kullamm segeneginin ilgili kurum
tarafindan kamulastinlarak “imar planinda belirtilen kullammlara uygun olarak
diizenlenmesi” olacad) goriis ve kanaatindeyiz. Ancak bdlgede ilgili resmi kurumun almig
oldugu bir kamulastirma kararinin bulunmamasi, bélge genelinin kentsel yerlesim alan
olarak kullaniimasi, Istanbul genelinde kentsel déniisiim projelerinin hayata gegiriliyor
olmasi ve bdlgenin yiiksek ticari potansiyeli géz &niine alindiginda parsellerin imar
lejantinin bélgedeki genel kullanima (konut / ofis) uygun hale dénistirilmesi durumunda
ise en verimli kullamim segenedinin Uzerlerinde "elit bir konut / rezidans / ofis
projesi" insa edilmesi olacagi gdriis ve kanaatindeyiz.

¢ : f
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILIiSKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tirkiye ekonomisi, 1990'h yillarda yasanan yiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yvillannda yasanan mali krizlerin de etkisiyle cok yiiksek faiz oranlar ile karsi karsiya iken,
1999 wyilinda vyasanan iki blyilik depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yihinda gerek tlkemizde tek partili hikimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
dislisler meydana gelmistir. Tirkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam tyelik slrecinin yarattigi uygun kosullar sektorde kurumsallagmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak sadlanmistir. Yabanci sermaye
yatirnmaillarinin ilgisi de sektériin nitelik ve standartlarnim ylikseltmistir.

Gayrimenkul sektorii 2004 yili basindan itibaren hizli bir gelisme ddnemine
girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalanini da kapsamaya baslamistir. Sektérdeki gelisme basta Istanbul olmak
iizere biiyiik sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir.

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dederlerindeki artis
orani enflasyonun Uzerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise 6nemli artislar olmustur.

Gayrimenkul sektori ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cgabuk etkilenen
sektérlerin basinda gelmektedir. 2007 yil igerisinde ve 2008 yilimn 9 aylik déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
dzellikle konut arzimin hizli artisiyla birlikte talep yoninde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bolgelerde
duradan seyretmistir.

2008 yilimn son geyredinde ve 2009 - 2010 yihmn tamaminda global finansal kriz
etkilerini gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dbnem
icerisinde bélgesel ve proje bazli deger artiglan goziikse de genel goriinim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yilinda genel secimlerin etkisi gerekse llke ekonomisindeki duraganhdin
etkisiyle gayrimenkul sektdriinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 yili da 2011 gibi duragan
gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artiglar olmustur. 2013 yilinin ilk yarisinda ise
tngdériimiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, ancak kentsel déniisimin
hizlanabilecedi bélgelerde proje bazl artislar olabilecegi seklindedir.
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6.2 BOLGE ANALizI

istanbul ili

istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doguda Kocaeli Siradaglan’nin yiksek
f ks tepeleri, guneyde Marmara Denizi ve
DN wo! A . batida ise Ergene Havzasi su ayrimi
- A e ’:‘n:“w",‘,',, 0 cizgisi ile simirlanmaktadir. istanbul
L e W -ﬁ"ﬂmw o Bodazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
Byl | ‘ :W:;:,_ ;;"M birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
e L !(ntas;‘m birbirinden ayirmakta ve

= Istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Il alani, idari bakimdan dogu ve glineydogudan Kocaeli'nin Karamiirsel, Gebze,
Merkez ve Kandira ilgeleri ile, glineyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilgeleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdag'in Corlu, Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yam sira, Kirklareli'nin de
Vize ilcesi topraklan ile cevrilidir.

Istanbul niifusunun, 1990 yil itibariyle Tiirkiye niifusu igindeki payi %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67,803,927 Kkisilik Tirkiye nlfusu iginde
10,018,735 kisi ile) %15'e ulasmistir. 1990-2000 ddéneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis gostermisti. Bu sonuca gbre Tirkiye geneline bakildiginda Istanbul'un
barindirdigi niifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu énem agikga goriilmektedir. Tirkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varhig agisindan da {ilkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik biyime
orani %32.83'tiir. Daha 6nceki dénemde Istanbul'un yillik ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranmin bir kisminin géclerden kaynaklanmasina karsin
niifus artis oraninin distigu gozlenmektedir. Bunun sebepleri Turkiye genelindeki niifus
artis hizinin (dodurganlik oram) diismesi ve géciin yavaslamasidir. 2005 yilinda Istanbul
niifusu 11,48 milyondur. Tirkiye nifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artis hizi
yvavaslamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise 9%2,5
olmustur. Istanbul’da nifusun énemli bir belirleyicisi olan gdg orani da yavaslamis 2000-
2005 déneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %2,5 olan nifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yiIl %2.3 olacag: ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
cikacadi éngoérilmektedir. Tlrkiye'nin de niifus artis hizi yavaslayacak ve nufus 2015
yilinda Istanbul niifusunun pay %17,8’e cikacaktir. istanbul’da niifus artisi % 80 kent
kaynakli, %20 ise gog kaynakli olacaktir, Niifus artis éngériilerine bagh olarak Istanbul'da
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kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir. 2012 yili
itibariyle niifusu 13.854.740 kisidir.

Istanbul ili sinirlari icerisinde 39 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy,
Atagehir, Avcilar,Bagcilar, Bahcelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikd(izli, Beyodglu, Bliylikgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa, Glngéren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiiclikgekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sarniyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,

Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir.

Zeytinburnu ilgesi

Dogusunda Fatih, kuzeyinde Bayrampasa, batisinda Giingéren ve Bakirkdy ilgeleri,
glineyinde ise Marmara deniziyle gevrilidir. Tarihi Yarimada ve surlarla ayrilmis olup D100
Karayolu'na sinirt bulunmaktadir. Atatiirk Havalimani'na 15 - 20 dakikalik mesafededir.

01 Eylal 1957 tarihinde ilge olmustur. 2009 yili adrese dayali nifus sayim sistemine
gore niifusu 290.147'dir. 13 adet mahalleden olugsmaktadir. Ilgedeki ilk yerlesim
Istanbul'un Turklerin eline gegmesini izleyen yillarda Kazlicesme dolaylarinda baslamistir.

Ilcede yerlesmeyi etkileyici ikinci olay; Kazlicesme'de dericilik sanayisinin
kurulmasidir. Tirkiye'de dericilik sanayisinin 150 yih askin tarihcesi Kazhcgesme'de
baslamistir. 1927 yilinda Kazligesme'de dokuma sanayini kurulunca galisan isciler gcevreye

yerlesmeye baslamistirlar. 1946 yillarindan itibaren hizh gog almistir.
Ulasim

Tasinmazlarin yer aldigi bolgede gayrimenkullerin dederini etkileyen en dnemli
etkenler; D100 (E-5) Karayoluna, TEM Otoyolu'na ve Atatrik Havalimani'na olan
yakinhgidir.

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi énemli ulasim noktalarim
birbirine baglayan baglanti yoluna yakinhklari (6nemli merkezlere rahat ulagilabilirlige
sahip olmalan) rapor konusu tasinmazlara 6nemli avantajlar saglamaktadir.

Tasinmazlann konumiu oldugu bélgeye ayrica deniz otobdlsleri ve hafif raylh sistem

ile de ulasim saglanabilmektedir.
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6.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o D100 (E-5) Karayolu'na yakin olmalan,
o Merkezi konumlar,
o Ulasimin rahathdi,
o Reklam kabiliyeti,
o Gelismis olan bir bolgede yer almasi,
o Bélgenin ylksek ticari potansiyeli,
o Tamamlanmis altyapi.

Olumsuz etkenler:
o Mevcut imar durumlar,

o Tasinmazarin dar bir alic kitlesine hitap etmesi.

6.4 PIYASA ARASTIRMASI
Bdlgedeki satisi gerceklesmis ve satista olan arsalar

1. Merter'de D100 (ES) Karayolu'na cepheli, 4.500 m? yiizélgimli, “Ticaret Alani”
lejandina ve “TAKS: 0,50 - Emsal (E): 2,50 ve Hqa: 42,50 m” yapilasma sartlarina
sahip arsanin satis degeri 27.000.000,-USD'dir.

(m?2 satis dederi 6.000,-USD / ~ 10.840,-TL) ilgili tel.: 0212 641 84 44

2. Merter'de eski Vakko tesisin olduu ve yaklasik 40.000 m? yiizdlgiimiine sahip olan
arsa 2007 yilinda Akkom Muihendislik Insaat ve Turizm Sirketi tarafindan
56.000.000,-USD bedelle satin alinmistir.

(m2 satis degeri 1.400,-USD / ~ 2.530,-TL)

3. Merter D100 (E-5) Karayolu lzerindeki 15.500 m2 yiizdlgiimld, ticaret alam lejantina
ve "Emsal: 2 - H: Serbest - TAKS: 0,35" yapilasma sartlarina sahip oldugu belirtilen
arsa icin 26.000.000,-EURO talep edilmektedir. Parselin % 30 - 40 araliginda terkinin
oldudu beyan edilmistir. (m?2 satis dederi ~ 1.675,-EURO / ~ 3,915,-TL)

Ilgili tel. / Ipekyolu Emlak: 0 212 201 60 16

4, Merter D100 (E-5) Karayolu lizerindeki 30.000 m2 yiizolglimld, ticaret alani lejantina
ve "Emsal: 2 — H: Serbest - TAKS: 0,40" yapilasma sartlanna sahip oldugu belirtilen
arsa icin 40.000.000,-USD talep edilmektedir.

(m2 satis dederi ~ 1.335,-USD / ~ 2.410,-TL) Parselin % 30 - 40 aralidinda terkinin
oldugu beyan edilmistir. Ilgili tel. / Ipekyolu Emlak: 0 212 201 60 16

5. Merter D100 (E-5) Karayolu tzerindeki 22,000 m?2 yiizdlgiimli, ticaret + turizm alani
lejantina ve “"Emsal: 1,75 - H: Serbest - TAKS: 0,40" yapilasma sartlarina sahip
oldugu belirtilen arsa igin 27.000.000,-USD talep edilmektedir.

(m2 satis degeri ~ 1.225,-USD / ~ 2.215,-TL) Parselin % 30 - 40 aralidinda terkinin
oldudu beyan edilmistir. Ilgili tel. / Ipekyolu Emlak: 0 212 201 60 16
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6. Zeytinburnu Sahil Yolu izerinde konumlu olan ve Ottomare Suites Projesi’'ni insa
edildigi briit 15.500 m? yiizblcimlli 774 ada 52 no'lu parseli Eyliil 2007 tarihinde
87.000.000,-TL + KDV bedelle Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'den
satin almistir. (m? satis dederi ~ 5.615,-TL)

7. Zeytinburnu Sahil Yolu Gzerinde Novotel yakininda konumiu, “Turizm Alan” lejantina
ve “Emsal (E): 2,50" yapilasma hakkina sahip olan, 73,000 m? yiizélclimlii arsa 2009
yilinda ihale yoluyla TOBB tarafindan 392.000.000,-TL bedel ile satin almistir.

(m? satis degeri ~ 5.370,-TL)
Not: Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 1,8066 TL ve 1,-EURO = 2,3364 TL'dir
Bilgedeki konut projelerindeki satis degerleri
KULLANIM M2 BIRIM
PROJE ADI s:'?l:;l ALANI F(t:gr DEGERI
(M2) (TL)
141 75 280.000 - 320.000 3.735-4.265
My Cit 2+1 86 355.000 - 390.000 4.130 - 4.535
P 3+1 107 400.000 - 430.000 3.740 - 4.020
3+1 116 460.000 - 475.000 3.965 - 4.095
2+ 1 101 389.000 - 435.000 3.850 - 4.305
Real Istanbul 3+1 135 450.000 - 538.000 3.335 - 3.985
3+1 148 550.000 - 570.000 3.715 - 3.850

The Istanbul Deniz manzarali 6.500

Veliefendi Deniz manzarasiz 5.000

Park Solera 1+1 70 280,000 4.000

Fildarm Sitesi 2+ 1 120 420.000 3.500

3+1 174 750.000 4.310

2+1 95 470.000 4.945

Sakl Vadi Evleri 3+1 130 690.000 5.310

4+ 1 164 875.000 5.335
Referans istanbul 1+1 79 453.000 - 520.000 5.735 - 6.580
2 2+1 131 690.000 — 897.000 5.265 - 6.845

1 + 1 Siit 80 - 105 508.000 - 750.000 6.800

Platform Merter 2 -; i?utt 114 - 145 680.000 - 900.000 6.100
Rezidans 210 1.188.000 - 1.300.000 | 5.655-6.190
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimu vyontemleri kullamlir. Bu yéntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gére
degismektedir. Pazar degeri tahminleri igin secilen her tir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasinm milk fiyatlanim pazarin belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar pay: icin birbirleriyle rekabet halinde olan mulklerin
pazar fiyatlan (zerinde bir galisma gerceklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dederi uygulamalan igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde milkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattidi degerin (gelir akislan) bugilnkii dederlerinin toplamina esit
olacagini 6éngorir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini goz
dniinde bulunduran islemleri igerir,

Maliyet yaklasimi'nda, arsa lizerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir cikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten
glkanimasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda tasinmazlann pazar dederinin tespitinde emsal karsilastirma
yontemi kullamimistir.

Rapora konu parselleri kapsayan alanda 3194 sayih imar kanununun ilgili hilkiimleri
geregi imar uygulama islemleri yapilmamis olup parseller halihazirda imar plani bulunan
kadastral parsel vasfindadirlar. Ilgili kadastro miihendisliklerinde yapilan incelemelerde
tasinmazlarin kadastral parsel oldugu, parsellerin imar uygulamasi (18. madde)
neticesinde olusmadidi tespit edilmis olup bu verilerden hareketle tasinmazlar kadastral
parsel olarak dederlendirilmistir. Tasinmazlarin ilgili kurum tarafindan kamulastirma
bilirkisisi tarafindan tespit edilecek bedel (giincel rayi¢ bedeller ilizerinden tespit edilir)
tizerinden kamulastinlmas) veya imar plam kapsaminda yeniden tadilatinin yapilarak
olusturulacak yeni imar plamina istinaden 18. madde uygulamasi ile belirlenecek DOP
(maksimum % 40) ve KOP oranlarn (zerinden imarli arsa tahsisi yapilmasi
dnerilmektedi j
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Kent merkezinde yer alan bu nitelikte yiiksek degerli tasinmazlann dederlemesinde
kamulastirma bedelinin tespitinde oldugu gibi gilincel rayic bedeller dikkate alinarak
dederleme yapilabilir.

Yer aldigi kentsel bdlge ve imar durumu (yapilasma hakki) bir parselin degerini
belirleyen ana etmenlerdir. Degerlemeye konu parseller kisith imar durumuna sahip
olmasinin yani sira ayricalikh bir konuma sahiptirler.

Tasinmazlar kamulastinlacak nitelikte olup gerektidinde ilgili resmi kurum
tarafindan bir bedel karsiidi kamulastirilabilir. Ancak ilgili resmi kurumlarda yapilan
incelemelerde bdlge igin alinmis bir kamulastirma kararinin olmadidi 6grenilmistir. Bdlge
genelinde 2007 yilindan beri imar uygulamasi hayata gecirilememis ve rapor konusu
parsellerin de konumilu oldugu bélgede bir galisma (bolge parki yapilmas: yéninde)
yapllamamistir.

Yukarida siralanan nedenlerden dolayl emsal karsilastirma ydnteminin rapora konu
parsellerin dederlemesinde daha uygun bir yontem olacadi goriistindeyiz.

Ayrica rapor igerisinde misterinin talebi dogrultusunda imar planlaninin konut alam
lejantina dénistiriilmesi durumundaki degerinin tespitinde gelir indirgeme ydntemi
kullamilmistir. Ancak bu deder sadece misteri istegi dogrultusunda bilgilendirme amacglh
olarak hazirlanms olup rapor konusu tasinmazlann nihai degerine olumlu veya olumsuz

herhangi bir etkisi bulunmamaktadir. Belirtilen deger bilgi amagl olarak sunulmustur.
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THALAT CCERLIME VE DMBITTRes L A f

8. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ TESPiTi

8.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUGC

Bu yéntemde, yakin donemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu parsel igin m2 birim dederleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biylklik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastinimis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalan ile gériisilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalamimstir.

8.1.1. EMSAL ANALIZI

Raporun piyasa bilgileri boliminde yer alan tasinmazlar konut imarh parseller olup
yapilasma haklar bulunmaktadir. Bu parsellerin konumlanna ve yapilagma haklarina gére
m? birim satis degerleri 2.215 - 10.840,-TL araliinda oldugu goriilmektedir. Rapor
konusu tasinmazlar igin fiyat dlzeltmesi yapilmasi durumunda parsellerin mevcut
durumda m® birim satis dederinin 1.550,-TL mertebesinde olacad goriis ve

kanaatindeyiz.

8.1.2. ULASILAN SONUC

Pivasa bilgileri, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
parsellerin konumlar, biyiklikleri, fiziksel dzellikleri ve mevcut imar durumlan dikkate
alinarak m* birim degeri icin 1.550,-TL kiymet hesap ve takdir olunmustur.

Buna gbre rapora konu tasinmazlarin pazar degeri;

ADA / PARSEL NO | YUzZOLCUMU m* BIRIM YUVARLATILMIS
(m?) DEGERI (TL) | TOPLAM DEGER (TL)
1659 / 57 7.704,79 1.550 11.940.000
1659 / 60 5.466,35 1.550 8.475.000
TOPLAM 13.171,14 TOPLAM 20.415.000
20 /
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9. BOLUM RAPOR KONUSU PARSELLERIN iMAR
DURUMLARININ BOLGEDEKI GENEL YAPILASMAYA
UYGUN BIR IMAR FONSKSIYONUNA GORE
DEGISMESI DURUMUNDA PARSELLERIN OLUSACAK
DEGERININ TESPITI (BiLGi ICINDIR)

Parsellerin imar durumlannin bdlgedeki genel yapilasma uygun bir imar
fonksiyonuna gore degismesi durumundaki olusacak degerlerin tespitinde gelir
indirgeme yontemi kullanilmistir,

9.1. GELIiR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu calismamizda tasinmazlarin gelir indirgeme vyodntemi ile pazar dederlerinin
tespitinde asadidaki bilesenler dikkate alinmistir,

I) Proje gelistirme yontemiyle gelistirilmis arsa degerlerinin bugiinkii toplam
pazar dederi

II) Hasilat paylasimt ydntemiyle gelistirilmis arsa degderlerinin bugiinkii
toplam pazar degeri

9.1.1. Proje gelistirme yontemiyle gelistirilmis arsa degerinin bugiinkii toplam
pazar dederi

Gelir indirgeme yéntemi ile arsalarin toplam degerine ulasmak igin, arsalarin
maliyetinin, arsalar Uzerinde gerceklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
Indirgenmis Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile,
satis hasilatinin yine iNA yontemiyle hesaplanan bugiinkii finansal degerleri arasindaki
farka esit olacadi varsayllmistir.

INA yéntemi, tasinmazin dederinin gelecek yillarda (retecedi serbest nakit
akimlarinin bugiinkl dederleri toplamina esit olacagini éngdriir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektoriin ve taginmazin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiline indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.

Bu kabullerden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asagidaki bilesenler
dikkate alinmistir,

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri
b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri
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Proje hakkinda genel kabuller:

Degerlemeye konu parsellerin (tiim hisseler) (izerinde gelistirilecek olan projenin genel

hatlar asagdida anlatilmistir.

o Parsellerin toplam yiizélgiimii 13.171,14 m?'dir. Imar uygulamasi esnasina % 40 DOP
(Dizenleme Ortaklk Payi) kesintisi olacagn buna ilave olarak da bolge ihtiyaglan
diistiniilerek % 15 de KOP (Kamu Ortaklik Pay! Kesintisi) yapilacadi varsayilmistir.
Geri kalan kisimlarin  tamamimnin “Konut Alam” lejantina sahip olacagi wve
"Emsal (E): 2,00" yapilasma hakkina sahip olacagi kabul edilmistir.

o Bolgedeki yapilasma kosullar, arz - talep durumu ve diger dinamikler dikkate alinarak
yatinmin bir konut projesi olacag kabul edilmistir.

o Bu bilgilerin 1siginda konut alami lejantina sahip kisimlanin toplami  yaklasik
5.925 m*dir. Qlasi yapilasma hakkina gére emsal satilabilir alan 5.925 m? x 2,00 =
11.850 m*dir.

o Bolge genelinde yapilan incelemelerde benzer niteliklere sahip konut parojelerinde
toplam insaat alani emsal insaat alanine % 50 fazlasi, satilabilir toplam insaat alan
ise % 25 fazlasi seklindedir. Bu bilgiden hareketle toplam insaat alam; 11.850 m2 x
1,50 = 17.775 m2, toplam satilabilir insaat alan ise 11.850 m?x 1,25 = 14.815 m?
olarak hesaplamir,

o Proje kabullerinin genel hatlan asadidaki tabloda 6zetlenmistir.

YUzZOLCUMU Net Parsel Alani: 5.925 m?
IMAR DURUMU Konut Alani
YAPILASMA HAKKI Emsal (E): 2,00

EMSALE GIREN INSAAT ALANI | 11.850 m*
TOPLAM SATILABILIR ALANI 14.815 m*
TOPLAM INSAAT ALANI 17.775 m*

Rapor konusu tasinmazlar ilizerinde gelistirilecek olan projenin dederinin
hesabinda yukandaki bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden farkh bir
proje uygulanmasi durumunda bu raporda ulasilan deder gegersiz olacaldir.

I- PROJE GELISTIRME MALIYETININ FINANSAL DEGERI

Varsayimlar ve kabuller :

» Ingaat Maliyeti :
-  Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda "“maliyet yaklasimu

yontemi” kullamimustir.

- Bu ydntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kéri havi rayig tutar),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalanimizda insaat piyasasi
gﬂncﬁ:‘raylglerl esas alinmistir,
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- Ortak alanlar dahil toplam briit insaat alani 17.775 m2'dir.

- Insé edilecek olan projedeki blodun yapi sinifi V-A olarak kabul edilmistir. Cevre
ve Sehircilik Bakanhdr 2012 yii m2 birim maliyet listesine gore vyapr sinifi
V-A olan yapilarin m? birim bedeli 1.015,-TL'dir. Yatinma kdrnnin briit m? insaat
maliyetinin peyzaj ve gevre dizenlemeleri de dahil % 25'i kadar olacag: kabul
edilmigtir. Buna gore 2013 yih kan havi ortalama m2 birim maliyet degeri;
1.015,-TL x 1,25 = 1.270,-TL olarak hesaplanmistir.

» Insaatin Gergeklesme Orani:
Proje ingaatimin vyillara gére dadiimlari asadidaki oranlar ile gergeklesecedi
varsayimistir.

2013 2014

Ingaat

Tamamlanma Orani % 60 % 40

o iIskonto Orani Hesaplanmasi:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldudu icin tahmini nakit akimlar belli bir
risk iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine bagh olarak % 9 -
10 araliginda nominal iskonto oranlarinin  kullaniimasi makul gérinmektedir. Bu
tasinmazlar igin iskonto orani 9,50 olarak kabul edilmistir.

« Maliyet Paylasim :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmistir.

+ Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi oram 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger :

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda konut alanlarinin toplam maliyet dederi
21.569.723,-TL (~ 21.570.000,-TL) olarak bulunmustur.
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II - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Varsayimlar ve kabuller :

+« Satis Degeri ve Satilabilir Alan :

- Gelistirilecek proje blinyesinde rezidans (konut) insa edilecedi varsayilmistir.

- Satilabilir konut alam 14.815 m?dir.

-  Konut alanlarinin finansal degerinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin
satilacadi varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmustir.

- Yakin bolgede yer alan konut projelerine gdre proje biinyesinde yer alacak konut
projelerinden hareketle m? satis degerinin 4.500 - 5.500,-TL aralifinda degisecedi
kabul edilmis olup ortalama m‘ satis dederi ise 5.000,-TL olarak dikkate alinmistir.

- m?2 basina satis dederinin 2014 yih igin yilik % 7 kadar artacag: 6ngérilmistir.

= Satislarin Gerceklesme Orani :
Satislarin yillara gore dadihmlan asadidaki oranlar ile gergeklesecegi varsayillmistir,

2013 2014
Satis orani % 40 % 60

o iIskonto Orani Hesaplanmasi:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlan belli bir
risk iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine bagh olarak % 9 -
10 arahginda nominal iskonto oranlaninin  kullanilmasi makul goriinmektedir. Bu
tasinmazlar icin iskonto orani 9,50 olarak kabul edilmistir.

« Hasilat Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacagi varsayilmistir,

« Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi oram 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda 6zel proje alam lejantina sahip kismin
finansal dederi 71.147.528,-TL (~ 71.150.000,-TL) olarak bulunmustur.
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Ulasilan sonug:

Dederleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; indirgenmis Nakit Akimlari
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkii degerlerinin farkindan ortaya cikan deger (gelistiriimis arsa dederi) dikkate
alinmistir. (Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiinkii toplam 71.150.000
dederi
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 21.570.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 49.580.000

9.1.2. Hasilat paylasimi yontemiyle gelistirilmis arsa dederi

Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat paylasimi oranlarimin % 35 ile % 45 aralidinda
oldugu égrenilmistir. Degerlemede giivenli tarafta kalinarak konu gayrimenkul igin Emlak
Konut GYO A.S.'nin hasilat payimin % 40 olacad: kabul edilmistir.

Emlak Konut GYO A.S. % 40 hasilat payinin degeri aym zamanda gelistirilmis arsa
dederi olarak kabul edilmistir, Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa dederi;

71.150.000,-TL (*) x % 0,40 = 28.460.000,-TL olarak hesaplanmistir.

9.1.3. Gelir indirgeme yontemi ile pazar degerinin tespiti ile ilgili degerleme
uzman goriisii

Kullanilan yéntemlere gére ulasilan gelistirilmis arsa degderleri (Omer DINGCKOK
hisseleri haricindeki kisimlar igin) asadida tablo halinde listelenmistir.

= . . ULASILAN
DEGERLEME YONTEMI DEGER (TL)
Indirgenmis nakit akimlar yéntemiyle gelistirilmis arsa degeri 49.580.000
Hasilat paylasimi yontemiyle gelistirilmis arsa degeri 28.460.000

Degerleme raporumuzda givenli tarafta kalinmis ve hasilat paylasimi yontemiyle
gelistirilmis arsa dederinin dikkate alinmasi tarafimizca uygun gérilmustdr.

Bu kabulden hareketle Omer DINCKOK hisseleri haricindeki kisimlarin gelistirilmis
arsa degeri; 28.460.000,-TL olarak takdir olunmustur.

Not: Rapor konusu tasinmazlar iizerinde gelistirilecek olan projenin degerinin
hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate alinmistir. Sz konusu projeden
farkii bir proje uygulanmas: durumunda bu raporda ulasilan deder
gecersiz olacaktir.
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ERLLH ARARILE

TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UG
YIL ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

1)

Talep Tarihi 29 Haziran 2012
Ekspertiz Tarihi 16 Kasim 2012
Rapor Tarihi 23 Kasim 2012
Rapor No 031 - 2012/864

Raporu Hazirlayanlar Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mithendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tayfun KURU / Sehir ve Bolge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

ADA PARSEL EMLAK KONUT M2 BIRIM TOPLAM DEGER
NO NO HiSSESININ MIKTARI DEGERI (TL) (TL)
(m2)
1659 57 7.704,79 1.550 11.940.000
1669 60 5.466,35 1.550 8.475.000
TOPLAM 20.415.000
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10. BOLUM SONUC

Rapor iceridinde &zellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, fiziki 6zelliklerine, mevcut imar durumlanna ve cevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gére toplam pazar dederi igin;

20.415.000,-TL (Ylzyirmisekizmilyonylizyetmisbesbin Tirk Lirasi) kiymet takdir
edilmistir.

(20.415.000,-TL + 1,8066 TL/USD (*) = 11.300.000,-USD)
(20.415.000,-TL + 2,3364 TL/EURO (*) = 87.379.000,-EURO)

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,8066 TL ve 1,-EURO = 2,3364 TL'dir

Tasinmazlanin KDV dahil toplam pazar dederi 24.089.700,-TL'dir. KDV orani % 18
olarak dikkate alinmistir.

Rapor konusu tasinmazlann sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg: portféyiline alinmasinda herhangi bir
sakinca olmadidi goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor dért orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 05 Nisan 2013
(Ekspertiz tarihi: 29 Mart 2013)

Saygillanimizla,

!

Onur KAYMAKBAYRAKTAR ayfun KURU
Insaat Mihendisi Sehir ve Bolge Plancisi
Sorumiu Degerleme Uzmani Sorumlu Dedgerleme Uzmani

Eki:

INA tablolar

Uydu goriinisleri

Takyidat yazilan

Imar durumu yazisi

Fotograflar

Raporu hazirlayanlan tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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