YONETICI OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep Tarihi

Degerlenen Miilkiyet Haklar
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.

Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
20 Nisan 2012

Tam mulkiyet

25 Nisan 2012

02 Mayis 2012

031 - 2012/364

Park Yasam Mavisehir Projesi,
9803 ada, 2 no'lu parsel,
Karsiyaka / IZMIR

Izmir 1li, Karsiyaka Ilcesi, Semikler Kdyl, 26L4D
pafta, 9803 ada, 2 no’lu parsel

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

Lejanti: Ticaret Alani
Emsal (E): 2,00

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla pazar dederinin ve projenin
tamamlanmasi  durumundaki pazar dederinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER iCiN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER

Projenin mevcut durumuyla pazar| 5, 515 500 T 86.656.000,-USD

degeri

Projenin tamamlanmasi
durumunda toplam pazar degeri

333.990.000,-TL 189.767.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayilli “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina

v

Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikimleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda
yer alan “Degderleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gercevesinde hazirlanmistir.
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1. BOLUM

DEGERLEME RAPORU OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN ismi

Park Yasam Mavisehir Projesi

DEGERLEMEYI TALEP EDEN KURUM

Emlak Konut GYO A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

Nova Tasinmaz Degerleme ve
Danismanlik A.S.

RAPOR TARIHI

30 Nisan 2012

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BiLGi

TAPU BILGILERI

Izmir 1li, Karsiyaka ilcesi, Semikler
Mahallesi, 26LIVB pafta, 9803 ada, 2
no’lu parsel

MEVCUT KULLANIM

Insaat asamasindadir

iMAR DURUMU

Ticaret Alani
Emsal (E): 2,00 ve Hax: Serbest

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDiR OLUNAN DEGERLER

A.S. PAYINA DUSEN HASILAT
MIKTARI (TL)

PROJE ARSASININ DEGERI (TL) 85.975.000
PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA

PAZAR DEGERI (TL) 152.515.000
PROJENIN TAMAMLANMASI

DURUMUNDA TOPLAM PAZAR 333.990.000
DEGERI (TL)

PROJENIN TAMAMLANMASI

DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO £3.500.000

NOVA TD RAPOR NO: 2012/364
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : Atatlrk Mahallesi, Vedat Glnyol Caddesi, Zamrt
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / IZMIR

TELEFON NO : 490 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Ylrurlikteki mevzuat gergevesinde her tlirl( resmi
ve Ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayalh hak ve faydalar ile
menkullerin  yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yonelik tim
raporlari  dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarini sunmak ve problemli durumlarda
goris 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: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 2.500.000,- TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 25

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatirim
ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak

gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye

piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine

gayrimenkullere dayali haklara yatirm yapmak Uzere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik

anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tuarkiye'nin gesitli bolgelerinde 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, mdusterinin talebi Uzerine adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar
dederlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir milkin, istekli alici 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 degerleme tarihinde
gerceklestirecekleri alim satim isleminde el degistirmesi gerektidi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkulin tard ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhdi

pesinen kabul edilmistir.

- Al ve saticit makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulin satisi icin makul bir slire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkulin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlari lzerinden gerceklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakhdi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portféylinde bulunan gayrimenkullerin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No:
35 sayili “Sermaye Piyasasl Mevzuati Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina lliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikiumleri
ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul
dederleme raporudur. Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

NOVA TD RAFOR NO: 2012/364
‘IAtPO / 2

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

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

Degerleme konusunu olusturan milkle ilgili olarak glincel veya gelecede donik
hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir yone veya 6nceden saptanmis sonuclarin gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gercgeklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan milkian yeri ve turi konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.



4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
iLi : Izmir
iLCESI : Karsiyaka
MAHALLESI : Semikler
PAFTA NO : 26LIVb
ADA NO : 9803
PARSEL NO : 2
NITELiGI : Arsa

ARSA ALANI  : 1.702,37 m2
CILT NO : 99

SAYFA NO : 10946

YEVMIYE NO : 5819
TAPU TARIHI : 19.03.2010

(*) Arsa Uzerinde gerceklestirilen proje icin heniiz kat irtifaki kurulmamistir. Ancak Emlak Konut GYO
A.S. firmasindan proje lizerinde kat irtifakina esas olan bagimsiz bolim listesi temin edilmis olup
degerlemede bu liste dikkate alinmistir. Bagimsiz bdlim listesi rapor ekinde sunulmustur.

4.2 ILGILI TAPU SicCiL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

izmir ili, Karsiyaka ilgesi Tapu Sicil Mudirligi’'nde 26.04.2012 tarihi itibariyle
yapilmis olan incelemelerde asadidaki tespitte bulunulmustur. Tapu takyidat yazisi rapor
ekinde sunulmustur.

Beyanlar Boliimii:

e 3194 Sayili imar Kanunun 18. Maddesi geredince diizenleme serhi. (27.02.1992
tarih, 1106 yevmiye no ile)

e 1052 no’lu imar plani uygulanmakla gayrimenkulin miktari 1.776 m2 dlismustir.
(06.08.1992 tarih, 4301 yevmiye no ile)

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg: portfoyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve

kanaatindeyiz.
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4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Karsiyaka Belediyesi imar Midirligi'nde yapilan incelemede parselin 06.06.2005
tasdik tarihli 1/1000 o6lgekli uygulama imar plani paftasinda "Ticaret Alan1” icerisinde
kaldigi 6grenilmistir.

Plan notlarina gore yapilasma sartlar soyledir:

o Emsal (E)(*): 2,00
o Bina yiksekligi (hmax) : Serbest

PARSELLERE AIiT IMAR DURUMU

T
1 KARSIYAKA SELEDEYES] «
IMAR VE SEMBRCILIK sODOMLOGE i
e - " .
—
Sere o MUGAKARALY (1M 2
v EMLAK KONUT GAYVIEMENKUL YATIRIM ORTAKLIGH A%
o 1900 2000 g MY KAR 1) TP04 s Siekgema s
AVRIE VEYA BLOK NI2
. wmn‘ KA :w::l:?m SERMEXT (el 200 YE r;?:;v-
us‘nuu 1 ;:nc"l :l SNA YORSEXLMGE SERBEST .g—‘;‘::-fvl( )
:Aﬂh ™o BANA DERENLIGH sl 2 m;;'(
.9 ON BANCE MEAAFES] KROKIVE G
m‘“ﬂ g KOMSE MESAFLLIR Lama 3 00 Y OORE
" ' ARKA RAICE MESAPELIR  Fonai= 200°YE GORE
WA EMRA TY TALARL LRI R R A YOME TN &Y AT OO RO UPLLACAK TR
* MITLE TASOIG! GEREWR.

CEMEY NALNOD W.m-o(mbcmu‘r:

* CABANING M. 3080 m. Y

VR e e e e o A W —
B e T
VAR DURUMU PENETIM-HLUYSATIMAR DR m’pvt SEMINCLIX

(*) Emsal (E): Yapinin bitin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapali gikmalar dahil kullanilabilen
biitlin katlarin isikliklar ciktiktan sonraki alanlari toplamidir. Agik cikmalar ve ig yliksekligi 1.80 m'yi
asmayan ve yalnizca tesisatin gegirildigi tesisat galerileri ve katlan ile ticari amaci olmayan ve
yapinin kendi gereksinmesi icin otopark olarak kullanilan bdlim ve katlar bu alana katiimazlar.
Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, edlenme ve dinlenme yerleri gibi oturmaya,
calismaya, edlenmeye ve dinlenmeye ayrilmak lzere yapilan bolimler anlasilir.
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Plan notlarina gore yapilasma kosullari asagidaki sekildedir.

1. Yapi ruhsati taleplerinde 1.B.S.B.
hikimlerine uyulacaktir.
2. Gabarinin H:30,80m’yi gegmesi

uyulacaktir.

Imar

halinde vylksek vyapilar

3. Ticaret Alaninda; E=2,00, hmax = Serbest'tir.

4. Plan notlarina uyulacaktir.

Yonetmeliginin  67.

Maddesi

yonetmeligine

Park Yasam Mavisehir Projesi blinyesinde yer alan bloklara ait yap! ruhsatlan ada

parsel bazinda asagidaki tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN
ADA / PARSEL | 5oy o | "VHSALTANINE/ | 84S | SATIABIIN | siowamn | vaer
ADEDI (m?) KULLANIM
ALANI (m2)
9803/2 --- 20.05.2010/2555 6 4.627,00 --- IV-A
A 15.10.2010/7236 122 16.469,00 21.521,00 IV-A
B 15.10.2010/7236 122 16.469,00 21.521,00 IV-A
C 15.10.2010/7236 122 16.469,00 21.521,00 IV-A
25259/4 D 15.10.2010/7236 122 16.469,00 21.521,00 IV-A
E 15.10.2010/7236 33 5.586,00 8.623,00 III-B
F 15.10.2010/7236 --- 1.172,00 III-A
--- 15.10.2010/7236 --- 15.888,00 15.888,00 IV-A
26032 A 21.07.2011/7515 97 10.480,00 18.213,00 IV-A
B 21.07.2011/7515 97 10.480,00 18.213,00 IV-A
ADA / PARSEL 'I:Rbilll-l-?.; iﬂ:iﬁ' BAG. | SATILABILIR ORE:I:'?'I:AN YAPI
o BLOK NO Lo BOL. | TOPLAM ALAN | BLOKLARIN oL
ADEDI (m?) TOPLAM
KULLANIM
A 13.05.2011/4877 10 1.550 --- IV-A
B 13.05.2011/4877 10 1.550 - IV-A
25259/4 C 13.05.2011/4877 10 1.550 --- IV-A
D 13.05.2011/4877 10 1.550 --- IV-A

25259 ada 4 parsel Uzerindeki proje igin alinmis olan tadilat ruhsatlari sadece

bloklarda yer alan 10'ar adet bagimsiz bolimdeki dedisiklikler igin verilmistir.

bloklardaki bagimsiz bolim sayilar ilk ruhsatlarindaki gibidir.
Proje blinyesinde yer alan badimsiz bélimlerin kullanim alani bilgisi Emlak Konut
GYO A.S.'den temin edilen bilgilere ve ilgili resmi kurumlardaki (Ilcesi Belediyesi) arsiv

dosyasindaki incelemelere gére belirlenmistir.

Bu

Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina, gerekse Kamu ihale Kurumu ile
Yiiksek Denetleme Kurulu’na gére kamu kurumudur. T.C. Bayindirlik ve Iskan Bakanlg
Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Mudurligu tarafindan yazilmis olan ve bir 6rnegi
rapor ekinde sunulan 19.01.2004 tarih ve 669 sayili yaziya gére Emlak Konut GYO A.S.
tarafindan yaptirilacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayili Imar Kanunun 26. Maddesi
uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta goérevli meslek adamlarinca ayrn ayr
Ustlenilecektir. Yapi denetimine iliskin agiklamalarin yer aldigi tim resmi yazismalar rapor
ekinde sunulmustur. (Bkz. Rapor Ekler - Yapi denetimine iliskin yazismalar)
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Ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tiim
izinleri alinmis olup proje icin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur.

Tasinmazin imar durumu itibariyle sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri

cercevesinde gayrimenkul vyatirnm ortakhigi portfoyiinde “proje’” olarak

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Midiirligii Incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 vyil igerisinde tasinmazlarin mdulkiyetindeki

degisikliklerin asagidaki sekilde oldugu tespit edilmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi
Yapilan incelemelerde son 3 yil igerisinde tagsinmazin imar durumunda herhangi bir

degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi
Yapilan incelemelerde 9803 ada 2 no’lu parsel 19.03.2010 tarih, 5893 yevmiye no

ile kamuya bedelsiz terk islemi sonucunda olusmustur.
PARSELIN APLIKASYON KROKIiSi

= o < 14387 Ad

O ~ 25189 Ade

T
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5. BOLUM PROJENIN CEVRESEL VE FizZiKi BILGILERI

5.1 PROJENIN GEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu proje, Izmir ili, Karsiyaka Ilcesi, Semikler Mahallesi, Mavisehir
Toplu Konut Alani bélgesinde yer alan, 25259 ada, 4 no'lu parsel, 26032 ada, 1 no'lu
parsel ve 9803 ada, 2 no’lu parsel lzerinde gergeklestiriimekte olan Park Yasam
Mavisehir Projesi‘dir.

Dederlemeye konu 9803 ada, 2 parsel lUzerindeki ofis Blogu icerisinde 6 adet isyeri
(ofis) yer alacaktir.

Parsellere ana ulasimin saglandidi yol, Cahar Dudayev Bulvari‘dir.

Bolgede; Mavisehir Yerlesim alani, Soyak Mavisehir Evleri, Albayrak Mavisehir,
Emlak Konut Mavisehir Evleri, Mavisehir Modern Projesi ve cok sayida konut projesi
bulunmaktadir.

Carrefour Aligveris Merkezi ve EGE Park Alisveris Merkezi tasinmaza oldukga yakin
konumdadir.

Bolge, Karsiyaka Belediyesi sinirlar iginde kalmaktadir ve altyapi tamdir.

-~ e
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5.2 PARK YASAM MAVISEHIR PROJESI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Parseller (9803 ada 2, 26032 ada 1 ve 25259 ada 4 no’lu parsel) lizerinde insa
edilmesi planlanan proje icin Tirkerler insaat & Durmaz Insaat & Izka Insaat is
Ortaklidi ile 04.08.2009 tarihli arsa satisi karsihdi gelir paylasimi sdzlesmesi yapilmis
olup 256.000.000,-TL + KDV satis toplam gelirinden (STG) ytklenici tarafindan sirkete
teklif edilen % 25,00 satis pay! gelir oranin (SPGO) karsiligi 64.000.000,-TL “'Asgari
Sirket Payil Toplam Geliri (SPTG)"” + KDV'dir.

o Toplu Konut idaresi ve Emlak Konut GYO A.S. énciliginde Mavisehir Toplu Konut
Bolgesi kapsaminda Karsiyaka’'da gergeklestirilmektedir.

o Proje blinyesinde, 25259 ada, 4 no’lu parsel lzerinde 5 adet blokta kullanim alanlari
78,17 m? ilad 418,02 m? arasinda dedisen toplam 521 adet daire, 9803 ada 2 parsel
biinyesinde tek bir blokta kullanim alanlari 454,05 - 582,49 m? kullanim alanlari
arasinda dedisen 6 adet ofis (is yeri) ile 26032 ada 1 parsel lzerinde yer alan 194
adet dairenin yani sira kapali ve agik yizme havuzu, cocuk havuzu ve spor alanlari ile
acik ve kapali otopark alanlar bulunacaktir.

o Proje parsellerinin ayr ayr yazolcimleri ile toplam ylzoélcimi asadidaki tabloda

sunulmustur.

ADA / PARSEL NO YUZOLGCUMU (m?)
25259/ 4 32.104,56
26032/ 1 11.442,00
9803/ 2 1.702,37
TOPLAM 45.248,93

o 9803 ada 2 parsel lzerinde insa edilmekte olan bagimsiz bolimlerin net ve brit

kullanim alanlar asadgdaiki tabloda sunulmustur.

ADA NO / < NET BRUT

PARSEL :gfé::srfg KULLANIM | KULLANIM
NO ALANI (m?) | ALANI (m?)

1 375,96 397,44

2 489,77 509,87

3 489,77 509,87

9803/ 2 4 489,77 509,87

5 489,77 509,87

6 489,77 509,87

TOPLAM 2.824,81 2.946,79
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5.3 EN VERIMLI VE EN iIYI KULLANIM ANALIzi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gore en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
miulkidn fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan miulkin en ylksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin, konumu, blylklagu, fiziksel 6zellikleri dikkate
alindiginda en verimli kullanim segeneginin halihazir kullanim sekli olan "biinyesinde

ticari liniteleri barindiran elit bir konut sitesi" olacagi goris ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tlrkiye ekonomisi, 1990’ yillarda yasanan yliksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle cok yliksek faiz oranlari ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki blylk depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yilinda gerek Ulkemizde tek partili hikimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
dldsusler meydana gelmistir. Turkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam Gyelik sirecinin yarattigi uygun kosullar sektérde kurumsallasmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatirirmcilarinin ilgisi de sektériin nitelik ve standartlarini yikseltmistir.

Gayrimenkul sektéri 2004 yili basindan itibaren hizli bir gelisme ddnemine
girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalarini da kapsamaya baslamistir. Sektérdeki gelisme basta izmir olmak lizere
blylk sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir.

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dedgerlerindeki artis
orani enflasyonun Uzerinde gerceklesmis ve kira gelirlerinde ise dnemli artislar olmustur.

Gayrimenkul sektdéri ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. 2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurticinde ve vyurtdisinda yasanan ufak capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve

Ozellikle konut arzinin hizli artisiyla birlikte talep yéniinde azalma olusmustur. Talebin
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azalmasiyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son geyredginde ve 2009 - 2010 yilinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bolgesel ve proje bazli deger artislari gozikse de genel gorinim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yilinda genel secimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektoériinde ciddi bir artis olmamistir.

2012 wyiinin ilk yansi igin de 06ngorimlz, global ekonomik krizin etkilerini
stirdirecedi, gayrimenkule olan talebin duradan seyredecedi, dederlerde artis olmayacadi

seklindedir.

6.2 BOLGE ANALIzi

Karsiyaka Ilgesi

Izmir Kérfezi’'nin kuzeyinde 84 km2'lik bir alanda kuruludur. 1927 yilinda bucak,
1954 yilinda ise ilge olmustur. Dogusunda Bornova, batisinda Cigli ve kuzeyinde
Menemen ilgeleri yer almaktadir. Denizden yilksekligi 1-700 m arasinda dedismektedir.
Izmir'in ikinci blyik ilgesidir. 2009 yili adrese dayal nifus kayit sistemine gére nifusu
304.220 kisi‘dir. 1Ilge, tipik Akdeniz iklimi etkisindedir. Ilgenin ulasim sorunu
bulunmamakla birlikte, sabah ve aksam saatlerinde kent merkezine giden yollarda trafik
yodunlugu yasanmaktadir. Ilceden Konak, Alsancak, Pasaport ve Goztepe semtlerine
vapur; Goztepe'ye deniz otoblsi; Uckuyular semtine ise arabali vapur seferleri
yapilmaktadir. Altyapr sorunu yoktur. E25 Karayolu ile demiryolu, ilge sinirlarindan
gecmektedir. Ilce tamamen yerlesim birimi 6zelligi tasimaktadir. Sanayi yok denecek

kadar az olup ekonomisinde ticaret ve hizmet sektori agirhktadir.

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Konumu,
o Ulasim rahathdi,
o Proje igin tim yasal izinlerin alinmis olmasi,
o Gelismekte olan bir bdlgede konumlanmasi,
o Bolgedeki elit projelerin varhgi,

o Bodlgenin tamamlanmis altyapisi.
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Olumsuz etkenler:
o Projenin natamam durumda olmasi,
o Global sermaye piyasalarinda yasanan kriz nedeniyle gayrimenkule olan genel

talebin azalmis olmasi.

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bolgede emlak konut tarafindan satilmis arsalar

1.

NOVA TD RAFOR NO: 2012/364
‘IAtPO / 2

Cahar Dudayev Bulvan lzerinde konumlu, “Konut Alani ve Park Alani” lejantina ve
“Emsal (E): 1,40” yapilasma hakkina sahip, 35.015 m? yuzdlgimli (konut alani
lejantina sahip kismi 26.742 m?), milkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait 25497 ada
1 no'lu parsel 2010 Aralik ayinda KDV dahil 43.800.000,-TL bedel ile satilmistir.
(Satis ihale usuli ve 60 ay vade ile yapilmistir) (m? satis dederi ~ 1.640,-TL)

Cahar Dudayev Bulvan lzerinde konumlu, “Konut Alani ve Park Alani” lejantina ve
“Emsal (E): 1,40” yapilasma hakkina sahip, 34.292 m? yizélcimli (konut alani
lejantina sahip kismi 26.691 m?), milkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait 25475 ada
1 no'lu parsel 2010 Aralik ayinda KDV dahil 42.900.000,-TL bedel ile satilmistir.
(Satis ihale usulii ve 60 ay vade ile yapilmistir) (m? satis dederi ~ 1.605,-TL)

Cahar Dudayev Bulvari'na yakin 2040 Sokak u(zerinde konumlu, “Konut Alani”
lejantina ve “Emsal (E): 1,50” yapilasma hakkina sahip, 14.760 m? yizélciml,
mulkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait 25470 ada 1 no’lu parsel 2011 Aralik ayinda
KDV dahil 24.100.000,-TL bedel ile satilmistir. (Satis ihale usuli ve 60 ay vade ile
yapilmistir) (m? satis degeri ~ 1.635,-TL)

Cahar Dudayev Bulvari’na, “Konut Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,50” yapilasma
hakkina sahip, 11.669 m? yiizélgiimlii, milkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ne ait 25471
ada 1 no’'lu parsel 2011 Aralik ayinda KDV dahil 20.250.000,-TL bedel ile satiimistir.
(Satis ihale usull ve 60 ay vade ile yapilmistir)

(m? satis degeri ~ 1.735,-TL)

Mavisehir KIPA yakininda konumlu olan “Konut Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,50”
yapilasma sartina sahip, 3.574 m? alanh arsanin satis degeri 6.480.000,-TL'dir.

(m? satis degeri ~ 1.815,-TL)

Ilgili tel. / Huseyin KARAGOZ: 0 232 323 41 41
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Bolgedeki satilik konutlar

Yakin cevrede yapilan arastirmalarda rapor konusu parsellere emsal
olabilecek projeler asagida sunulmustur.

1. Emlak Konut Mavisehir Projesi biinyesinde yer alan konutlarin glincel satis dederleri

asagidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Birim Degeri (TL)
Alani (m?2)
2+1 109,60 - 160,26 294,500 - 433,500 2.700
3+1 115,99 - 183,27 305.500 - 534.500 2.805
3+1 152,85 - 183,51 396.500 - 494.500 2.650
ORTALAMA 2.720

Iletisim / 0216 579 15 15

2. Emlak Konut Pelikan Evleri Projesi blinyesinde yer alan konutlarin glncel satis

degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
2+1 112,41 - 135,64 283.000 - 372.000 2.640
3+1 139,10 - 179,33 347.000 - 477.000 2.590
ORTALAMA 2.615

Iletisim / 0216 579 15 15

3. Soyak Mavisehir Optimus Projesi blinyesinde yer alan konutlarin gutncel satis
dederleri asadidaki tabloda sunulmustur.
Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)

1+1 A 49,24 - 56,33 153.500 - 175.500 3.116

2+1 A 76,02 - 80,31 199.000 - 247.500 2.855

2+18B 97,72 - 105,14 268.000 - 308.000 2.840

3+1 119 - 122,80 319.000 - 346.000 2.750

ORTALAMA 2.890

Iletisim / 444 07 95

NOVA TD RAPOR NO: 2012/364
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4. Mavisehir Modern 2 Projesi blinyesinde yer alan konutlarin gincel satis dederleri

asadidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
3+1Tip 1 115,61 - 145,30 398.000 3.050
3+1 Tip 2 133,08 - 164,50 448.000 3.010
4+1 155,85 - 189,96 567.000 3.280
ORTALAMA 3.115

Iletisim / 444 16 12

5. Mavisehir Modern 3 Projesi binyesinde yer alan konutlarin glincel satis dederleri

asadidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)

2+1Tip 1 111,61 - 137,21 359.000 2.885
2+1 Tip 2 84,16 - 101,87 298.000 3.205
341 Tip 2 118,55 - 148,62 411.000 3.075
341 Tip 1 132,35 - 163,53 439.000 2.970
4+1 164,80 - 199,30 654.000 3.590
ORTALAMA 3.145

Iletisim / 444 16 12

Bolgedeki satilik ticari iiniteler

Mavisehir’de rapor konusu proje yakininda yapilan incelemelerde, benzer niteliklere
sahip satilik veya kiralik bir ofis projesi veya ofis (biro vs.) bulunamamistir. Yapilan
incelemelerde bdlgede yer alan ticari amacgh (ofis / isyeri) kullanilan konutarin
biyikliklerine ve konumlu olduklari lokasyona gdre ise m? satis dederlerinin 2.500 -
3.500,-TL gibi bir aralikta oldugu gorilmustar.

Bélgedeki dilkkan / magazalarin m? satis degerlerinin ise 4.000 - 8.000,-TL gibi
genis bir satis aralidinda oldugu goraImustur.

Bdlgede rapor konusu tasinmazlara (ofis fonksiyonlu olanlara) birebir emsal
olabilecek satilik veya kiralik gayrimenkul bulunamadigindan, bdlgedeki nitelikli konut
projelerinin satis dederleri Uzerine serefiye kriterleri yansitilirak bir deder takdir

edilmistir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yontemleri kullaniir. Bu ydntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirligine goére
dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi icin birbirleriyle rekabet halinde olan milklerin
pazar fiyatlan Gzerinde bir calisma gerceklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi’nda pazar dederi uygulamalari igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde milkin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi dederin (gelir akislari) buglinkii dederlerinin toplamina esit
olacagini 6ngorar. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini g6z
Oninde bulunduran iglemleri igerir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa Uzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten

cikarilmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkullin dederi belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu galismamizda;

a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasimi yontemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir

indirgeme yéntemi kullaniimistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yéntemi kullanilmamistir. Zira; Ulkemizde bagimsiz bélime ait arsa pay! hesabinda farkli
hesaplarin kullanilmasi (arsa pay! belirlenirken tasinmazlarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tlr gayrimenkullerin (daire, dikkéan, ofis vs.) dedgerlemesinde
maliyet yaklasimi yontemi her zaman ¢ok saglkl sonuglar vermemektedir.

Emsal karsilastirma ydntemi ise, gelir indirgeme yénteminde kullanilan ortalama m?2
satis dederlerinin tespitinde ve arsa dederinin pazar dederinin tespitinde kullaniimistir.

Ayrica rapor ekinde 6 adet bagimsiz bolimin anahtar teslim sartlarinin yerine
getirilmesi durumundaki satis degerleri sunulmustur.
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8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITi

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin gliniimuz ekonomik kosullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi icin baz kabul edilir. Yaklagimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak lzere iki farkli fiziksel olgudan meydana
geldigi ve 6nemli bir kalan ekonomik 6émur beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayr zamanla azalacadi g6z onine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkulin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Dederleme islemi; yapilacak olan gayrimenkulin buglinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazang varsa
eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile
aciklanabilir. Kullanim dederi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
dederini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkulliin dederi belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi yontemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asadidaki

bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsalarin degeri

II1. Arsalar iizerindeki insai yatirbmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve insai yatinmlarin ayr ayri satisina esas alinabilecek degerler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna 1sik tutmak (zere
verilmig fiktif baytkltklerdir.

I- Arsalarin degeri:

Arsalarin dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme yontemleri
kullaniimigtir.
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1.a) Emsal karsilastirma yontemi ve ulasilan sonug

Bu yontemde arsalarin bedelinin tespiti icin tasinmazlarin bulundugu bdlge
genelinde ve yakin dénemde pazara cikarilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate
alinarak pazar dederini etkileyebilecek faktorler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve
konu proje arsasi icin m2 birim dederi belirlenmistir.

Dederlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil edebilecek

tim satilik arsa emsalleri dikkate alinmistir.

EMSALLERIN ANALizI

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

Bulunan emsaller, konum, blUyulklik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama

firmalan ile gorisilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

EMSAL ANALizZi
- Piyasa bilgileri bélimunde belirtilen ilk dért emsalin satisi Emlak GYO tarafindan son
1 - 2 sene igerisinde vadeli olarak gergeklestiriimistir. Bu doért emsalin pesin
satislarinin daha dlsiuk dederlerden olucadli goérls ve kanaatindeyiz. Ayrica
konumlandiklari lokasyonlarda birbirlerine yakin konumda olup rapor konusu proje
parsellerine de yakin konumdadirlar. Emsallerin aritmetik ortalamasi ((1.640,-TL +
1.605,-TL + 1.635,-TL + 1.735,-TL + 1.815,-TL) / 5) = 1.685,-TL'dir. Rapor konusu
proje parsellerinden 25259 ada 4 parsel imar durumu bakimindan emsaller ile ayni
serefiyeye, yapilasma bakimindan ise daha yliksek serefiyeye sahiptir. 26032 ada 1
parsel ile 9803 ada 2 parsel ise imar durumu ve yapilasma hakki bakimindan daha
yuksek serefiyeye sahiptirler. Ayrica 25259 ada 4 parsel ve 9803 ada 2 parsel
Uzerindeki proje igin yasal izinlerin (yapi ruhsatlar) alinmis olmasi da parsellerin

serefiyesini ylkseltmektedir.
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- Bu bilgilerin 1siginda emsallerin serefiye tablosu asagida sunulmustur.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5

m? Birim Satis
I_)eﬁeri (TL) 1.640 1.605 1.635 1.735 1.815
Imar durumu Konut Konut Konut Konut Konut
Yapilagsma sarti
(Emsal) 1,40 1,40 1,50 1,50 1,50
Lokasyon icin
ayarlama Ayni Ayni Ayni Ayni Ayni
Biiylikliik igin .
ayarlama Ayni Ayni Ayni Ayni Daha ylksek
Proje yasal
izinleri icin Daha distk Daha distk Daha dislik Daha distk Daha dlslk
ayarlama
_Ya_zpllasma sarti Daha distk Daha distk Daha distik Daha disik Daha diisik
icin ayarlama
Pazarhk payi Vadeli satis Vadeli satis Vadeli satis Vadeli satis Var
?}’f)”a“m's deger 1.870 1.830 1.860 1.975 2.015
Ortalama Emsal
Degeri (TL) 1.900

- Yukandaki kabullerden hareketle rapor konusu proje parsellerinin uyarlanmis

ortalama m2 birim dederinin yaklasik 1.900,-TL mertebesinde olacagi goris ve

kanaatindeyiz.

ULASILAN SONUC
Piyasa bilgileri ve dederleme slirecinden hareketle dederlemeye konu parselerin
konumlari, buaytkllikleri, fiziksel 6zellikleri, mevcut imar durumlan ve Uzerindeki proje
insasi icin yasal izinlerin alinmis olmasi dikkate alinarak m2 birim dederi icin 1.900,-TL
kiymet takdir edilmistir.
Buna gore degerlemeye konu proje arsalarinin toplam pazar degeri:
45.248,93 m2 x 1.900,-TL/m2 = (85.972.967) 85.975.000,-TL

belirlenmistir.

olarak

I.b) Gelir indirgeme yéntemi ve ulagilan sonug

Bu boélimde 6ncelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam dederde
Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan % 25 hasilat payinin dederi hesaplanmistir.
Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan % 25 hasilat payinin dederi ayni zamanda

gelistirilmis arsa dederi olarak kabul edilmistir.
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Projenin toplam pazar degeri

e Satis Degeri ve Satilabilir Alan :

- 25259 ada 4 parsel Uzerindeki yapilarin onayli badgimsiz bolim lisitesine gore
toplam satilabilir konut alani 82.273,60 m?, 9803 ada 2 parsel {izerindeki projenin
onayli bagimsiz boélim listesine gore toplam satilabilir ticaret alani (ofis) 3.366,52
m?, 26032 ada 1 parsel lizerindeki projenin bagimsiz bélim listesine gére satilabilir
ticaret alani ise 23.681,57 m2dir. Ozet olarak toplam satilabilir konut alani
82.273,60 m?, toplam ticaret alani (ofis ve diikkan alanlari) ise 27.048,09 m?'dir.

- Emsal olabilecek projeler binyesindeki konutlarin ortalama satis dederi 2.750 -
3.250,-TL arahidinda olup rapor konusu projenin ortalama m2 satis dederi;
3.000-TL (~ 1.705,-USD), ofislerin ve dikkanlarin ortalama m2 satis dederlerinin
ise 3.600,-TL (~ 2.045,-USD) olarak belirlenmistir.

- m2 basina satis dederinin 2013 ve 2014 yillarn icin % 9 kadar artacagi 6ngorilmustar.

e Satislarin Gergeklesme Orani :

2012 2013 2014

Satis gerceklesme orani % 50 % 30 % 20

o Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Dederleme yapilacak olan varligin niteligi 6nem kazanmakta olup, IMKB’de islem géren

GYO sirketlerinin betalar baz alinarak % 10,10 iskonto oranina ulasiimaktadir.

Dederlenen varliklarin risklerine bagh olarak % 10-11 aralidinda iskonto oranlarinin
kullanilmasi makul gériinmektedir.
e Hasilat Paylasimi :

Parseller (9803 ada 2, 26032 ada 1 ve 25259 ada 4 no'lu parsel) (zerinde insa
edilmesi planlanan proje icin Tirkerler Insaat & Durmaz Insaat & Izka Insaat Is
Ortakhgi ile 04.08.2009 tarihli arsa satisi karsiligi gelir paylasimi sézlesmesi yapilmis
olup 256.000.000,-TL + KDV satis toplam gelirinden (STG) ylklenici tarafindan sirkete
teklif edilen % 25,00 satis pay! gelir oranin (SPGO) karsiligi 64.000.000,-TL “'Asgari
Sirket Payil Toplam Geliri (SPTG)"” + KDV'dir.

« Nakit Odenen Vergiler :

Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmigtir.
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Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglarn ekteki indirgenmis Nakit Akimlari
tablosunda  sunulan  analiz  sonucunda  projenin  toplam finansal  dederi
189.767.541,-USD (~ 333.990.000,-TL) olarak bulunmustur.

Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 1,7600 TL'dir.

Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa degeri

Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan % 25 hasilat payinin dederi ayni zamanda
gelistirilmis arsa dederi olarak Kabul edilmistir.

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa degeri;

333.990.000,-TL x % 25 = (83.497.500,-TL) 83.500.000,-TL olarak hesaplanmistir.

I.c) Arsanin degerinin tespiti ile ilgili degerleme uzmani goriisii

Kullanilan yontemlere gore ulasilan dederler asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMi

Emsal Karsilastirma 85.975.000,-TL
Gelir indirgeme 83.500.000,-TL

Gorilecegi Uzere her iki yontemle bulunan dederler arasinda az da olsa fark
olmaktadir.

Gelir indirgeme yodntemi gelecekteki tahmini gelir kazancglarinin ginimauazdeki
dederini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede vyonelik tahmin ve
projeksiyonlar, gliincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
strekli istikrarlh bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere
bagli olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak
emsal karsilastirma yontemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun goriimustar.

Buna go6re rapor konusu parselin pazar dederi 85.975.000,-TL olarak takdir

olunmustur.
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II) Arsa lizerindeki insa yatirbmlarinin degeri:

Insaat yatirmlarinin dederlendirmeye esas ortalama m2 birim bedeli (kari havi

satisa esas rayic tutar), binalarin yapilis tarzlar ve niteligi ile birlikte halihazir durumlari
dikkate alinarak saptanmistir.

Calismalarimizda insaat piyasasi gincel rayicleri esas alinmistir.

KULLANIM | INSAAT [ iINSAAT m? [ YUVARLATILMIS
ALANI (m?) | SINIFI | fLERLEME | BiRiM | TOPLAM DEGERI
SEVIYESi | DEGERi (TL)
(%) (TL)
Proje Alani 152.820 IV-A 47,07 925 66.540.000

Not: 1) Proje alani Bloklara ait yapi ruhsatlarinin toplamindan elde edilmistir.

2) Yerinde yapilan incelemelere gére tasinmazin yapi sinifi IV-A ve Bayindirlik ve Iskan Bakanhigi
verilerine gdre birim m2 maliyet bedeli ise 615,-TL'dir. Bdlgede yer alan projelerdeki
miteahhit firmalariyla yapilan goriismelerde ingaat maliyetlerinin bdyle yliksek yapilarin
insaatinda (bdlgenin zemin sartlarindan 6tiri alt yapi maliyetlerinin ¢ok yliksek olmasi) ve
ingaat kalitesindeki (projenin liiks sinifta insa edilmesi) farkliiktan dolayr % 50 arttigi
ogrenilmistir. Buna gore 2012 yili kari havi ortalama m2 birim maliyet dederi; 615,-TL x 1,50 =
925,-TL olarak hesaplanmistir. Projenin ingaat seviyesi halihazirda % 47,07 mertebesindedir.
Buradan hareketle projenin mevcut durumdaki maliyet dederi 152.820 m? x 925,-TL x %
47,07 = 66.540.000,-TL olarak.

MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Arsanin degeri .....cocvvveiiiiiiiiiiiineiiienenennnnn. s 85.975.000,-TL
Insai yatinmlarin dederi  .........cceceveee.n.....: 66.540.000,-TL olmak lzere
Tasinmazin toplam pazar degeri 152.515.000,-TL'dir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR

DEGERININ TESPIiTi

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (8.1.b)
béliminde 333.990.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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10. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde oOzellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, buylkliklerine, mimari 6zelliklerine, insaat kalitelerine ve gevrede yapilan

piyasa arastirmalarina gére toplam pazar degeri icin;

TL usD EURO
Projenin mevcut durumuyla pazar
degeri 152.515.000 86.656.000 65.739.000
Projenin tamamlanmasi
durumunda toplam pazar degeri 333.990.000 189.767.000 143.961.000

Projenin tamamlanmasi

durumunda Emlak Konut GYO A.S. 82.455.000 46.849.000 35.541.000
payina diisen hasilat miktar

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,7600 TL ve 1,-EURO = 2,3200 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil degildir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatirbrm Ortakhdgi portfoylinde “proje” olarak
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor dért orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 02 Mayis 2012
(Ekspertiz tarihi: 25 Nisan 2012)

Saygilarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
Insaat Muhendisi Sehir ve Bdlge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Dederleme Uzmani
Eki:
e Uydu gorinusleri
e INA tablosu
e Bagimsiz bolimler icin ayri ayri takdir olunan pazar dederleri tablosu
e Tapu sureti
e Takyidat yazisi
e Imar durumu ornegi
e Yapi ruhsatlan
e Onayl bagimsiz bolum listesi
e Onayli mahal listesi
e Fotograflar
e Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri (4 sayfa)
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