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YONETICI OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep Tarihi

Degerlenen Miilkiyet Haklan
Raporun Konusu

Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhig A.S.

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

Hisseli milkiyet

Pazar dederi tespiti

22 Mart 2013

04 Nisan 2013

031 - 20123/1529

Kirazpinar Mahallesi, 35 adet parsel
Gebze / KOCAELI

Kocaeli 1li, Gebze flcesi, Guizeller Mahallesi’'nde
Kayith Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd:

: A.S. hissesine diisen toplam 193.071,43 m?

Sahibi
imar Durumu

Emilak Konut GYO A.S.
Hissesine Diisen Toplam
Yiizélciimii

Raporun Konusu

ylizélgimlid 35 adet parsel

Emlak Konut GYO A.S.
Bkz. Belediyede yapilan incelemeler

193.071,43 m2

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen parsellerin Emlak
Konut GYO A.S. hissesine dlisen kisimlarinin toplam
pazar dederinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Parsellerin Emlak Konut GYO A.S.

Hissesine Diisen Kisimlarinin Toplam 54.409.500,-TL 30.002.000,-USD

Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Degerieme Uzmam

Dederleme Uzmani

I

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Semih ARDAHAN
(SPK Lisans Belge No: 402228)

Bu rapor, Sermaye Piyasast 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 sayih kararinda
yer alan "Degderleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.
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1. BOLUM DEGERLEME RAPORU OZETi

Gebze, Kirazpinar Mahallesi’nde konumlu
35 adet parselin Emlak Konut GYO A.S.
hissesine dilsen kisimlarinin toplam pazar
dederinin tespiti

DEGERLEME KONUSU isiN ismi

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

Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM A S

RAPOR TARiHiI

04 Nisan 2013

L]

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

Kocaeli 1li, Gebze Ilcesi, Giizeller
Mahallesi’'nde kayith Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm  Ortakhidi  A.S.
hissesine digen toplam 193.071,43
mZyiizélctimlii 35 adet parsel

Parseller (izerinde hissedarlara ait
gecekondu tarzi yapilar bulunmaktadir.

TAPU BILGILERI

MEVCUT KULLANIM

Bkz. 4.3. Ilgili Belediye'de yapilan
incelemeler

iMAR DURUMU

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV Haric)

Parsellerin Emlak Konut GYO A.S.
Hissesine Diisen Kisimlarinin i | 54.409.500,-TL
Toplam Pazar Dederi

NOVA TD RAPOR NO: 2[)%3}'1529 5
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BIiLGIiLER

2.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

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

TELEFON NO :+90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yurirlikteki mevzuat cercevesinde her tirld resmi
ve Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yénelik tim
raporlari  dlUzenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarini sunmak ve problemli durumlarda
goris raporu vermektir,

KURULUS TARIHI :16 Mayis 2011
SERMAYESI :270.000,-TL
TiCARET siciL NO 1777424

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
(SPK) "Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

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

2.2 MUSTERIYL TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESi Atatiirk Mahallesi, Turgut Ozal Bulvar,
Gardenya Plaza, No: 11/B

Atasehir / ISTANBUL

-

TELEFON NO : 0 (216) 5791515

ODENMiS SERMAYESI : 2.500.000,- TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 25

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasast Kurulu’nun, gayrimenkul yatirim

ortakliklarina iligkin dizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermavye
piyasasi araclanna, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak izere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anaonim ortakhktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER :  Tdrkiye'nin gesitli bélgelerinde ver alan muhtelif
gayrimenkuller
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLiLIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLiLiK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi (izerine adresi belirtilen tasinmalarin Emlak Konut GYQ
A.S. hissesine diisen kisimlarinin toplam pazar degerlerinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir,

Pazar dederi:

Bir milkin, istekli alici ve istekli satic arasinda, taraflanin 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 dedistirmesi gerektidi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu degerleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlid

pesinen kabul edilmistir.

- Aha ve saticl makul ve mantikh hareket etmektedirier.

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

azami fayday! saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigi icin makul bir sire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan {zerinden gerceklestirilmektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIiRiLEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portféylnde bulunan gayrimenkullerin pazar dederinin tespitine yonelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Plyasasi Mevzuat
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hilkiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayill kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza
musteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadir.

NOVA TD RAPOR NO: 2I}1ﬁ/1529 S
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde
do§rudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimiar wve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Dederleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak gincel veya gelecege
dénik higbir ilgimiz yoktur., Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiimiz ticret, miisterinin amac
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh dedgildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gbre gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda
gérev alanlann dederlemesi yapilan mdilklerin yeri ve tir(l konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmarmistir.

NOVA TD RAPOR NO: 201B/1529 3
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4.2 IiLGILI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Kocaeli 1li, Gebze Ilcesi Tapu Sicil Madirliigi'nde ekspertiz tarihi itibariyle yapilan
incelemelerde rapor konusu tasinmazlar Uzerinde asagidaki notlarin bulundudu tespit
edilmistir,

5772 a no’lu parsel iizerinde:

Hak ve miikellefiyetler béliimii:

e Planda gdsterilen 702,35 m?'de TEK lehine irtifak hakki. (27.12.1984 tarih ve 3694
yevmiye no ile)

e Planda gosterilen 4.426,46 m*'de TEK lehine irtifak hakki. (27.12.1984 tarih ve
3694 yevmiye no ile)

» Planda gosterilen 754,00 m*lik kissmda TEK lehine irtifak hakki. (27.12.1984 tarih
ve 3694 yevmiye no ile)

5787 ada 1 no’lu par lizerinde:
Beyanlar bdliimii:

e 2942 sayih Kanun'un 7. Maddesi uyarinca Elektrik Uretim iletim A.S. lehine
kamulastirma serhi. (07.05.1997 tarih ve 2228 yevmiye no ile)

579 ‘lu par inde:
Beyanlar baliimii:

e Gebze 1. Sulh Hukuk Mahkemesi‘nin 13.02.2012 tarih ve 2012/154 savili
mahkeme miizekkeresi yazisi ile 1zale-i Suyu davasi acilmistir. (17.02.2012 tarih
ve 2049 yevmiye no ile)

5873 ad i arsel dzeri :
Rehinler bollimii:

e Tidrkiye Vakiflar Bankasi T.A.O lehine, 1. Dereceden ipotek serhi. (08.11.2004
tarih ve 7804 yevmiye no ile)

Yukarida belirtilen parseller haricindeki diger 31adet parselin Emlak Konut GYO A.S.
hissesi Uzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Tasinmazlarin diger malikleri,
hisse oranlar ve hisseleri (izerindeki takyidatlar ekte sunulan onayl takyidat belgelerinde
belirtilmistir,

TAKYIDATLAR HAKKINDA ACIKLAMALAR:

1- 5787 ada 1 no'lu parsel Gzerindeki serhler, TEK Kurumu’nun rutin bir uygulamasi
olup taginmazin degeri Gzerinde olumsuz bir ézelligi yoktur.

2- 2942 saylll Kanun‘un 7. Maddesine gére; Idare tarafindan, serh tarihinden itibaren
alti ay iginde 10, Maddeye goére kamulastirma bedelinin tespitiyle ilgili idare adina
tescili istedinde bulunduguna dair mahkemeden alinacak belge tapu idaresine
ibraz edilmedigi takdirde, bu serh tapu idaresince resen sicilden silinir.
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Tapu incelemesi itibariyle degerlemeye konu tasinmazlardan 5873 ada 3
no’lu parsel iizerinde bulunan ipotek serhinin kaldirilmasi kosuluyla sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde Gayrimenkul Yatinim Ortakhdn
portféyiinde bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve
kanaatindeyiz.

4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Kocaeli 1li, Gebze Belediyesi Imar Midurlugi'nde vyapilan incelemelerde
dederlemeye konu taginmazlann TOKI tarafindan hazirlanan 13.01.2009 tarih ve 205
no’lu Basbakanlik olurlu 1/1000 élcekli Kirazpinar - Sultanorhan Mahallesi Uygulama Imar
Plani'nda sahip oldugu lejantlar ve yapilasma sartlari asadjida tablo halinde listelenmistir,

WWW.L T

ADA NO PARSEL NO LEJANDI YAPILASMA SARTI
5777 2 Belediye Hizmet Alam (*) Emsal (E) (**): 1,00
Bina yiikseklidi (hy.,): Serbest
5779 1 Konut Alami Emsal (E) (*): 1,00
Bina yikseklidi (hmax): Serbest
5787 1 Konut Alam Emsal (E) (**): 1,00
Bina yiikseklidi (hpay): Serbest
5788 2 Konut Alar Emsal (E) (**): 1,00
Bina yiikseklidi (hmay): Serbest
5794 1 Satjlik Tesis Alan (*) Emsal (E) (**): 1,00
Bina yiiksekligi (hmax): Serbest
5798 2 Ticaret Alani Emsal (E) (**): 1,50
Bina yiksekligi (hy.,): Serbest
5800 5 Konut Alam Emsal (E) (**): 1,00
Bina yiliksekligi (hma): Serbest
5809 1 Konut Alam Emsal (E) (**): 1,40
Bina yiksekligi (hmnay): Serbest
5810 1 Konut Alam Emsal (E) (**): 1,40
Bina ylksekligi (hqay): Serbest
5810 4 Konut Alam Emsal (E) (**): 1,40
Bina yikseklidi (hpay): Serbest
5811 1 Ticaret Alam Emsal (E) (**): 1,50
Bina yiksekligi (hpay): Serbest
5812 1 Konut Alani Emsal (E) (**): 1,40
Bina yiiksekligi (hpay): Serbest
5813 1, Konut Alam Emsal (E) {(**): 1,40
Bina yiksekligi (hpax): Serbest
5814 1 Konut Alam Emsal (E) (**): 1,40
Bina yiikseklidi (hmay): Serbest
5815 1 Konut Alan Emsal (E) (*#*): 1,40
Bina yiiksekligi (hmay): Serbest
5816 1 Konut Alani Emsal (E) (**): 1,40
Bina yiiksekligi (hyy): Serbest
5820 1 Konut Alan Emsal (E) (**): 1,40
Bina yiiksekligi (hma:): Serbest
5833 1 Konut Alan Emsal (E) (**): 1,00
Bina yiikseklidi (hna): Serbest
5838 2 Ticaret Alan Emsal (E) (**): 1,50
Bina yiiksekligi (hmay): Serbest
5838 3 Ticaret Alam Emsal (E) (**): 1,50
Bina yiiksekligi (hya): Serbest
5842 4 Konut Alan Emsal (E) (**): 1,00
Bina ylksekligi (hya.): Serbest

NOVA TD RAPOR NO: 201#’1529
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ADA NO PARSEL NO LEJANDI YAPILASMA SARTI

5842 5 Konut Alam Emsal (E) (**): 1,00

Bina yiikseklidi (hya,): Serbest
5842 8 Konut Alam Emsal (E) (**): 1,00

Bina yiikseklidi (hp..): Serbest
5842 9 Konut Alam Emsal (E) (**): 1,00

Bina yiiksekligi (hmax): Serbest
5842 10 Konut Alam Emsal (E) (**): 1,00

Bina yiiksekligi (hmae): Serbest
5843 1 Konut Alan Emsal (E) (**): 1,00

Bina yiksekligi (hyay): Serbest
5844 4 Konut Alani Emsal (E) (**): 1,00

Bina yiiksekligi (hmay): Serbest
5845 4 Konut Alani Emsal (E) (**): 1,00

Bina yiiksekligi (hmax): Serbest
5851 2 Ticaret Alam Emsal (E) (**): 1,50

Bina yiiksekligi (hmax): Serbest
5856 1 Spor Tesis Alami (*) Emsal (E) (**): 1,00

Bina yiksekligi (hya): Serbest
5860 2 Ticaret Alani Emsal (E) (**): 1,50

Bina yiikseklifi (hpma): Serbest
5866 1 Bilgesel Garaj (*) Emsal (E) (**): 0,50

Bina yiksekligi (hya): Serbest
5873 3 Ticaret Alam Emsal (E) (**): 1,50

Bina ylksekligi (hyay): Serbest
5876 4 Ticaret Alam Emsal (E) (**): 1,50

Bina yikseklidi (hya.): Serbest
5880 5 Ticaret Alam Emsal (E} (**): 1,50

Bina yiksekligi (hya.,): Serbest

(*) 5777 ada 2 no'lu parsel, 5794 ada 1 no'lu parsel, 5856 ada 1 no'lu parsel ve 5866 ada 1 no'lu
parsel Kamusal Hizmet Alam olarak belirlenmis olup bu parsellerin kamu kuruluslanna
kamulastirma yolu ile devrolacad tespit edilmistir,

(**)Emsal (E): Yapimin bitin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina oramindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapali gtkmalar dahil kullamilabilen
bitln katlarin igikhklar giktiktan sonraki alanlan toplamidir. Agik cikmalar ve ig yiksekligi 1.80
m'yi asmayan ve yalnizca tesisatin gecirildigi tesisat galerileri ve katlan ile ticari amac
olmayan ve yapinin kendi gereksinmesi icin otopark olarak kullanilan bélim ve katlar bu alana
katilmazlar. Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, edlenme ve dinlenme yerleri gibi
oturmaya, calismaya, edlenmeye ve dinlenmeye ayriimak zere yapilan bélimler anlasilir.

Degderlemeye konu parsellerin bazilarinin Gzerinde az sayida gecekondu tarzinda
inga edilmis yapilar bulunmaktadir. Degerlemede ruhsatsiz olarak insa edilen bu yapilar

dikkate alinmarmstir,

imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortakhig:
portfoyiinde bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve
kanaatindeyiz.
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4.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigl Incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 il igerisinde tasinmazlann miilkiyetindeki
dedisikliklerin asagidaki sekilde oldugu tespit edilmistir.
¢ Dederlemeye konu tasinmazlar imar uygulamasi (suyulandirma) islemi sonucu
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. lehine 08.04.2010 tarih ve 4005
yevmiye no ile tescil edilmistir,

4.4.2 Belediye incelemesi

Gebze Belediyesi imar Mudirludi‘nde yapilan incelemelerde son 3 il igerisinde
taginmazlanin imar durumundaki dedisikliklerin asagidaki sekilde oldugu 6grenilmistir.
e 14.07.2006 tasdik tarihli, 1/1000 &lgekli uygulama imar plani paftasinda
tasinmazlann “Konut + Ticaret + Yol Alam” gésterilen bélge icinde kaldid
belirlenmistir.

NOVA TD RAPOR NO: 2¢12/1781 S
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE
FIZIKI BILGILERI
5.1 GAYRIMENKULLERiIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmazlar, Kocaeli ili, Gebze flgesi, Kirazpinar Mahallesi'nde
konumlu, muhtelif bllylklikteki toplam 35 adet parseldir.

Bblgeye ulasim, TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu ile saflanabilmektedir. Ana
arterlere yakinligi nedeniyle tasinmazlara ulasim kolaydir.

Parseller birbirlerine yakin konumdadir.

Yakin cevrede; bos parseller, tas ocadl tesisleri, Gebze Belediyesi Céplugii,
Mutlukent Toplu Konut Alam bulunmaktadir.

Tasinmaziar D100 (E-5) Karayolu’na yaklasik 3km, Gebze merkeze 3km, TEM
Otoyolu Gebze Giseleri'ne 4 km, Kocaeli merkeze ise 40 km mesafededirler.

Konumlari, ulagim imkanlannin kolaylidi ve gelismekte olan bir bilgede yer almalan
tasinmazlann degerini olumlu yénde etkilemektedir,

Bolge, Gebze Belediyesi sinirlar icerisinde yer almaktadir ve kismen tamamlanmis
altyapiya sahiptir,

www.novatd.com
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5.2 PARSELLER HAKKINDA GENEL BIiLGILER

o Parsellerin toplam ylzolgimi 477.208,66 m2, Emlak Konut GYO A.S. hissesine denk
gelen kismin toplam yilzdlglimi ise 193.071,43 m2'dir.

o Taginmazlann yerleri noktasal olarak tespit edilememistir.

o Rapor, kadastral pafta Uzerindeki incelemeler ve kadastro yetkilileriyle yapilan
gorismelerde elde edilen bilgiler ile yerinde bélgesel olarak yapilan incelemeler
dikkate alinarak hazirlanmistir.

o Parsellerin kesin sinirlarinin  tespiti igin Kadastro Madirligi'ne basvurulmasi
gerekmektedir.

o Bolgede imar yollan henlz acilmamistir.

o Bolge kismen egimli bir topografik yapiya sahiptir.

o Parsellerin bazilan lzerinde az sayida gecekondu tarzinda insa edilmis ruhsatsiz yapilar
bulunmaktadir.

o Diger parsellerin {izerleri ise ham topraktir.

o Bolgede altyapi kismen tamdir.

5.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'mun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Teblidi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
mulkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan mulkin en yiiksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tammdan hareketle tasinmazlann konumlan, blytklikleri, fiziksel dzellikleri ve
imar durumlarn dikkate alindiinda en verimli ve en iyi kullanim segenedinin lizerlerinde;
"Konut Alarmi” lejantina sahip parseller (zerinde "konut projesi gelistirilmesi”, "Ticaret
Alam” lejantina sahip parseller (zerinde ise "biinyesinde ticari iliniteleri barindiran
bir proje gelistirilmesi" olacadi gorlis ve kanaatindeyiz. KOP parselleri alarak
belirlenen parsellerin en verimli ve en iyi kullanim segeneklerinin(5777 ada 2 no’lu parsel,
5794 ada 1 no'lu parsel, 5856 ada 1 no'lu parsel ve 5866 ada 1 no’lu parsel) ise ilgili
kamu kuruluslan tarafindan kamulastinlarak imar lejantlanina uygun olacak sekilde
uzerlerinde resmi kurum tesisi, saghk tesisi, spor tesisi ve bblgesel otopark projeleri

gelistiriimesi olacadl gériis ve kanaatindeyiz.

NOVA TD RAPOR NO: 2%2{1?81 S
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIzZI

Tarkiye ekonomisi, 1990’ yillarda yasanan yiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillaninda yaganan mali krizlerin de etkisiyle gok yiiksek faiz oranlan ile karsi karsiya iken,
1999 yiinda yasanan iki blylk depremin de etkisiyle Tlrkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yiinda gerek (lkemizde tek partili hikimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
disUsler meydana gelmistir. Tiirkive ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam Qyelik slrecinin yarattigi uygun kosullar sektérde kurumsallagmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanc sermaye
yatinmcilannin ilgisi de sektdriin nitelik ve standartlarini ylkseltmistir.

Gayrimenkul sektérli 2004 yili basindan itibaren hizli bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalann da kapsamaya baslamistir. Sektérdeki gelisme basta Istanbul olmak
tizere blylk sehirlerden baslamis ve dider sehirlere dogru yayilmustir.

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindeki artis
orani enflasyonun Uzerinde gerceklesmis ve kira gelirlerinde ise énemli artiglar olmustur.

Gayrimenkul sektorli ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektérlerin basinda gelmektedir. 2007 yili icerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capli ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzimin hizh artisiyla birlikte talep yéniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmaslyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaglamis ve hatta bazi bélgelerde
duradan seyretmistir.

2008 yilinin son geyreginde ve 2009 - 2010 yilinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gdstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bélgesel ve proje bazh deder artislan gozikse de genel gériiniim fiyatlarin sabit
kaldididir,

2011 yilinda genel secimlerin etkisi gerekse Ulke ekonomisindeki duradanlidin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 yili da 2011 gibi duragan
gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2013 yilinin ilk yarisinda ise
dngoériimiiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, ancak kentsel déniisiimiin
hizlanabilecegi bélgelerde proje bazh artislar olabilecedi seklindedir.

NOVA TD RAPOR NOQ: 2f)12/1781 S
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6.2 BOLGE ANALIzi

Kocaeli ili

Kaocaeli ili, dogu wve
giineydodusunda Sakarya,
Wavaenie glneyindeBursa illeri,
batisinda Yalova ili, izmit
ISTANBUL Karfezi, Marmara
Denizi ve istanbul ili,
kuzeyinde de Karadeniz'le
cevrilidir. Dodgal
bir liman olan Izmit Kérfezi
islek bir deniz wvoludur,
o Ko izt Avrupa'yt -  Anadolu
tizerinden Ortadogu’ya
sigarra badlayan gecis koridorunu
Sapanca Gl olusturan il, Tdrk imalat
sanayi Uretimine wyapmis
BasisKELE oldugu yaklasik %13’ liik
Uretim katkisi ile
suRsA | Istanbul‘dan sonra gelen
en biyik ili
konumundadir.
BUnyesinde barindirdigi 400 adet 1. sinif ve yaklasik 7000 adet 2, ve 3, sinif Gayri Sihhi

Miiessesesi (GSM) ile bir Sanayi Kenti, iki Universitesi, TUBITAK - Marmara Arastirma
Merkezi ve TUSSIDE - Tiirkiye Sanayi Sevk ve idare Enstitlisii ile bir Bilim Kenti olan

KANDIFLA

GEBZE

DERINCE

GRYIROVA

Damca

Fxrmt ol datug)
HARTEFE

GaLcix

ALOVA HARAMURSEL

Kocaeli, kurulan ve kurulug calismalari devam eden 16 adet OSB’ si ve 4 adet teknoparki
ile Ulke Sanayii'nin Baskenti konumunda olup, Teknokent vizyonuna dodru hizla
ilerlemektedir. Il nifiisu 2011 yili verilerine gére bir 6nceki yila gére %2,63 artis ile
1.601.720 kigiye ylUkselmigtir. Kocaeli, 1,5 milyonu askin ndfusu, 12 Ilcesi, 1’ i
biyiiksehir, 12'si Ilce belediyesi olmak (izere toplam 13 belediyesi, 243 koyii ve km?’ ye
disen 445 kisilik nifus yogdunlugu ile Gilkemizin dnemli illerinden biridir. Kocaeli simirlan
icerisinde 12 ilce bulunmaktadir. Bunlar; Basiskele, Cayirova, Darica, Derince, Dilovasi,
Gebze, Gélciik, Izmit, Kandira, Karamiirsel, Kartepe ve Kérfez ilceleridir.

NOVA TD RAPOR NO: 2%.2;’1?81 S
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Gebze ilgesi

Kocaeli'nin en blyik ilcesidir. Eski bir

gecmise sahip olan ilge son dénemlerde
niifus itibariyle Kocaeli merkezini de
asmis durumdadir. Yodun sanayi
yapilanmasi ile dikkat ceken bu ilce,
el e her ne kadar idari olarak Kocaeli'ne

badliysa da, Istanbul iline daha yakin
oldugu icin, bu ille hem ticari hem de

DL OwAR

sosyal iligkileri gelismistir. Uzun willar il
olmasi icin micadele edilmis olsa da
halihazirda Kocaeli Blyiiksehir
Belediyesi sinirlan igindedir.

2012 yih adrese dayah niifus kayit sistemine gbre niifusu 319.307 Kisidir.
Dogusunda Izmit, batisinda istanbul, kuzeyinde Sile, giineyinde izmit Korfezi "yle
sinirlanan ilce; yayla gériiniimiinde bir tepe iizerinde kurulmustur. ilce merkezinin
genel boyutlari dodudan-batiya 10 km kuzeyden-giineye 15 km'dir. Marmara
sahiline 7 km, Izmit'e 49 km, istanbul‘a 45 km uzaklikta bulunmaktadir. Deniz
seviyesinden yiikseklidi 130 metredir. Kara, deniz ve demiryollarinin birbirleriyle
kesistigi 6nemli kavsak noktasinda bulunmaktadir. Yiizeyi kuzeydoduda dag ve
sirtlardan, glineyde kiyiya yakin béliimlerinde dizltiklerden ibarettir,

6.3. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumiu etkenler:
o Ulasim kolaylidi,
o  Gelismekte olan bir bélgede yer almalari,
o Mevcut imar durumlart,
o Parsellerin bir proje bittnligande degerlendirilmesi durumunda ortaya
cikacak planlama avantajlan,
o Uzerlerinde toplu konut projesi ve tamamlayia birimler gelistirilebilecek
konum, bly(kliik ve fiziksel 6zelliklere sahip olmalari,
o Bélgenin kismen tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz etken:
o 5777 ada 2 no'lu parsel, 5794 ada 1 no'lu parsel, 5856 ada 1 no'lu parsel ve
5866 ada 1 no'lu parselin mevcut imar durumlan itibariyle kisithlik hallerinin
olmast.

NOVA TD RAPOR NO: 2*42;1?31 S
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6.4. PIYASA ARASTIRMASI
Bolgedeki satista olan arsalar

1. Rapor konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan 3.637 m? yiizélciime sahip,
"Konut Alani” lejantina ve "Emsal (E): 1,00" yapilasma hakkina sahip oldugu belirtilen
parselin satis dederi 1,200.000,-TL'dir. (m* satis dederi ~ 330,-TL)

Ilgilisi /Ekspress Gayrimenkul: 0532 621 75 35

2. Rapor konusu taginmazlara yakin konumda yer alan 8.500 m?y{izélciime, “Konut Alam”
lejantina ve "Emsal (E): 1,00 yapilasma hakkina sahip oldudu belirtilen parsel hissesi
yakin zamanda 2.125.000,-TL bedelle satilmistir.

(m? satis dederi 250,-TL)
1lgilisi / Sahibinden: 0532 454 25 63

3. Rapor konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan 14.000 m? yiizélciime sahip,
"Konut Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,00 ve bina yilkseklidi (Hmas): Serbest”
yapilasma hakkina sahip oldugu belirtilen parsel yakin zamanda satis dederi
4.200.000,-TL bedelle satilmistir,

(m* satis degeri 300,-TL) ilgilisi / Innova Emlak: 0 532 211 24 61

4. Rapor konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan 2.850 m? ylizolcime sahip,
"Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,50 ve bina yiiksekligi (Hmax): Serbest”
yapilagma hakkina sahip oldugu belirtilen parselin satis degeri 1.050.000,-USD"dir.
(m? satis dedieri ~ 370,-USD / ~ 670,-TL) ilgilisi / Regav: 0 262 6467483

5. Rapor konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan 8.236 m? ylizélgime sahip,
"Ticaret Alam” lejantina ve “Emsal (E): 1,50 ve bina yiikseklifi (Hmsx): Serbest”
yapilasma hakkina sahip oldugu belirtilen parselin satis degeri 2.470.800,-USD'dir.
(m? satis dederi 300,-USD / ~ 545,-TL)
1lgilisi / Zeybekler Gayrimenkul: 0 216 491 55 31

20
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Bélgedeki satilik 2.el konutlar

1. Bolgede yer alan Gebze Emlak Konut 1. etap konutlarindaki bir blogun 8. normal
katinda yer alan 99 m? brit kullamim alanl, 2+1 daireden 134.000,-TL talep
edilmektedir. Séz konusu tasinmazin Gdemelerinin devam ettigi belirtilmis olup
42.000,-TL pesin kalan kismini 662,-TL x 139 ay seklinde ddemelerinin devam ettigi
belirtilmistir. (m*satis degeri ~ 1.355,-TL)

Iigilisi / Lider Emlak Gebze: 0 262 742 41 42

2. Bolgede yer alan Gebze Emlak Konut 1, etap konutlarindaki bir blogun 11. normal
kaunda yer alan 99 m* brit kullanim alanh, 2+1 daireden 143.000,-TL talep
edilmektedir. S6z konusu tasinmazin Gdemelerinin devam ettigi belirtilmis olup
60.000,-TL pesin kalan kismim 955,-TL x 87 ay seklinde édemelerinin devam ettigi
belirtilmistir. (m?satis dederi ~ 1.445,-TL)

Tlgilisi / Mal sahibi: 0 544 837 54 88

3. Bdlgede yer alan Gebze Emlak Konut 1. etap konutlarindaki bir blogun 10. normal
katinda yer alan 126 m? briit kullanim alanl, 3+1 daireden 168.000,-TL talep
edilmektedir. S6z konusu tasinmazin 6demelerinin devam ettigi belirtilmis olup
53.000,-TL pegin kalan kismini 1.476,-TL x 78 ay seklinde édemelerinin devam ettigi
belirtilmistir. (m?®satis dederi ~ 1.335,-TL)

Iigilisi / Lider Emlak Gebze: 0 262 742 41 42

Bélgedeki satilik ticari liniteler

1. Arapgesme Mahallesi'nde konumlu olan binanin zemin ve asma katinda yer alan
toplam 100 m? kullanim alanina sahip oldudu belirtilen diikkamin satis degeri
345.000,-TL'dir. (m? satis dederi 3.450,-TL)

Igilisi / Imt Gayrimenkul: 0 262 641 22 50

2. Indni Mahallesi'nde konumlu olan binanin bodrum ve zemin katinda yer alan
toplam 600 m? kullarim alanina sahip oldudu belirtilen diikkanin satis dederi
1.250.000,-TL'dir. (m? satis dederi ~ 2.085,-TL)

Ilgilisi / Nida Gayrimenkul: 0 262 644 91 91

3. Arapgesme Mahallesi'nde konumlu olan binanin bodrum, zemin ve asma katinda yer
alan toplam 330 m? kullanim alanina sahip oldugu belirtilen ditkkanin satis dederi
1.360.000,-TL'dir. (m? satis dederi ~ 4.120,-TL)

Ilgilisi / Remax Tan: 0 544 443 33 65
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yontemleri kullaniir. Bu yéntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabiliflidine gére
degismektedir. Pazar degeri tahminleri icin secilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilagtirma yaklasimi milk fiyatlarim pazarin belirledidini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar pay icin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan Ozerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dederi uygulamalari icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde miilkiin gelecekte olusacak kazanc
beklentilerinin yarattd degerin (gelir akislar) bugilinkii degerlerinin toplamina esit
olacagini dngérir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini gbz
6nilnde bulunduran islemleri icerir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa (zerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten
cikarnimasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin degeri belidenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda tasinmazlann pazar dederlerinin tespitinde emsal karsilastirma
ve gelir indirgeme yontemleri kullanilmistir. Maliyet yaklasimi ise, gelir indirgeme
yénteminde ele alinan gelistirme projesinin maliyetinin hesaplanmasinda uygulanmstir.

Ayrica degerlemeye konu tasinmazlardan 5777 ada 2 no'lu parsel, 5794 ada 1 no’lu
parsel, 5856 ada 1 no’lu parsel ve 5866 ada 1 no'lu parsel KOP (Kamu Ortaklik Payi)
parselleri olup gerektiginde ilgili resmi kurum tarafindan bir bedel karsilig
kamulastinlabilir,

Bu nedenle dederleme teknigi itibariyle KOP parselleri igin somut kriterlere dayah
bir fiyatlandirma yapabilme imkanina sahip olmadi§imiz gériis ve kanaatindeyiz.

Dolayisi ile sdz konusu tasinmazin pazar dederlerinin tespitinde; emsal
karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yéntemleri kullanilmamstir.

Tasinmazin gerektidinde ilgili resmi kurum tarafindan bir bedel karsilid
kamulastinlacad) hususu dikkate alinarak yine de bir fiyatlandirma yoluna gidilmis ve
tasinmazin bu imar durumundaki dederi igin Emlak Vergi Beyannamesi’'ne esas 2013 yili
rayi¢ bedelinin baz alinmasinin en uygun yaklasim olacadi gbris ve kanaatine variimistir.

22
NOVA TD RAPOR NO: 2&12/1781 S

www.novatd.com




NN/ A

Vergi dederi:

Bir milkin, ilgili yasalarda yer alan tanimlan esas alan dederidir. Her ne kadar bazi
mevzuatlarda pazar dederi, degerlemenin esas! olarak belirtilse de bu dederin takdiri icin
kullamlan yaklasimlar, yukarida tamimlanan pazar dederinden farkli sonuglara neden
olabilir. Bu nedenle vergi degeri, aksi acilk bir sekilde belirtiimedigi miiddetce pazar
dederi ile uyumlu olarak goériilemez ve “pazar dederi disi deger” olarak kabul edilir.

Pazar dederi disi dederleme esaslari, pazar dederini esas alan deferlemelerin
temelini olusturan alim - satim degerinin aksine kullanim dederini veya belirli bir miilkiin
belirli bir kullaniciya yoénelik belirli bir kullammimin  dederini tahmin etmek icin
kullanilabilir.

8. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ TESPiTi

8.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, yakin ddnemde pazara cikarlmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat ayariamasi
yapildiktan sonra konu parseller igcin m2 birim dederleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biiyiiklik, imar durumu ve fiziksel &zellikleri gibi
kriterler dahilinde karsilastinlmis, emlak pazannmin gincel dederlendirmesi icin emlak
pazarlama firmalar ile goérigtilmis; aynca ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden
faydalanilmistir.

8.1.1 EMSAL ANALIzZi

Degerlemeye konu tasinmazlardan 5777 ada 2 nolu parsel, 5794 ada 1 no’lu
parsel, 5856 ada 1 no'lu parsel ve 5866 ada 1 no'lu parsel mevcut imar durumuna gore
kamulastirlacak (KOP) parsellerdir. Bu nedenle bu parsele m? birim dederi olarak 2013
yill emlak rayici degerleri verilmistir.

Rapor konusu tasinmazlann konumlu oldugu, bélgede yapilan incelemelerde konut
lejantina sahip parsellerin m? satis dederlerinin 250 - 330,-TL aralidinda, ticaret alan
lejantina sahip parsellerin m? satis dederlerinin ise 540 - 665,-TL araliinda olduklar
gordlmistdr. Parsellerin konumu, yapilasma sartlari ve birbirlerine gére serefiye farki
dikkate alinmig ve alim satim sirasinda bir pazarlik payinin da olacadi disiincesiyle rapora
konu parsellerden konut lejantina sahip parsellerden Emsal (E): 1,00 yapilasma hakkina
sahip olanlarin m* satis referans degerlerinin250 - 300,-TL aralidinda, Emsal (E): 1,40
yapilasma hakkina sahip olanlarin ise m? satis referans dederlerinin 265 - 310,-TL
araliginda, ticaret alam lejantina ve Emsal (E): 1,50 yapilasma hakkina sahip parsellerin
m? satis referans degerlerinin 350 - 500,-TL mertebesinde olacagi gdriis ve
kanaatindeyiz.
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Piyasa bilgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
parsellerin konumlan, blylklUkleri, fiziksel dzellikleri ve mevcut imar durumlan dikkate
alinarak Emlak Konut GYO A.S. hissesine karsilik gelen kisimlan igin takdir olunan m?
birim ve toplam pazar degerleri asagida tablolar halinde listelenmistir.

1) Ticaret ve Konut imarh Parseller
EMLAK KONUT 2
GYO A.S m? Birim | YUVARLATILMIS ”H:A’"
ADA No| PARSEL HISSESINE DEGERi | TOPLAM PAZAR Wb
NO DUSEN DEGERi DEGERI (T1)
Pty oo (TL) (BiLGI
YUZOLCUMU (TL) #CINDIR) (*)
(m2)
5779 1 220 250 55.000 1,04
5787 1 68,20 250 17.000 1,04
5788 2 360,60 250 90.000 1,04
5798 2 204,17 345 70.000 1,44
5800 5 461,73 250 115.000 1,04
5809 1 12.155,83 285 3.465.000 1,19
5810 1 960,28 285 275.000 1,19
5810 4 863,70 285 246.000 1,19
5811 1 5.320,86 345 1.835.000 1,44
5812 1 26.684,30 290 7.740.000 1,21
5813 1 19.045,30 290 5.525.000 1,21
5814 1 46.352,34 290 13.440.000 1,21
5815 1 15.438,60 290 4.480.000 1,21
5816 1 21.608,60 285 6.160.000 1,19
5820 1 2.721,43 285 775.000 1,19
5833 1 233,25 250 58.000 1,04
5838 2 1.743,80 360 630.000 1,50
5838 3 8,32 360 3.000 1,50
5842 4 505,31 280 140.000 1,17
5842 5 501,64 250 125.000 1,04
5842 8 483,15 250 120.000 1,04
5842 9 242,18 250 60.000 1,04
5842 10 96,66 250 25.000 1,04
5843 1 808,67 290 235.000 1,21
5844 ] 811,83 250 205.000 1,04
5845 4 4.634,69 250 1.160.000 1,04
5851 2 1.105,88 350 390.000 1,46
5860 2 12.142,80 475 5.770.000 1,98
5873 3 1,34 360 500 1,50
5876 4 28,22 355 10.000 1,48
5880 5 668,08 360 240.000 1,50
TOPLAM 53.459.500
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2) KOP (Kamu Ortakhik Payi) Parseller

EMLAK KONUT Y""“';'_;‘""”
GYO A.S - TOPLAM e nd
ADA NO | PARSEL HiSSESINE m? BIRIM PAZAR b
NO _DUSEN DEGERI (TL) DEGERi DE&ERT (TL
yUzoLgUMU (TL) (ahiat )
2
(m?) ICINDIR) (*)
5777 2 2.944,39 37,03(**) 109.030 0,15
5794 1 4.009,99 61,72 (**) 247.498 0,26
5856 1 8.016,18 61,72 (**) 494.737 0,26
5866 1 1.619,11 61,72 (*%) 99.941 0,26
TOPLAM (951.206)
~ 950.000
GENEL
s 54.409.500

(*) Bélge genelinde yapilan piyasa arastirmalarinda degerlendirmeye bu spesifik sartlari
haiz olup emsal tutulabilecek kiralik bir arsa bulunamamustir.
Tasinmazlarin aylik m® kira dederlerinin tespitinde bu gibi 6zel durumlarda
basvurulabilecek ve her durumda kistas kabul edilebilecek olan Gelir Vergisi
Kanunu'ndan yararlanilmasi yoluna gidilmistir,
Bu yasamin 73.maddesi “Kiraya verilen mal ve haklarin kira bedelleri emsal kira
bedelinden diisiik olamaz. Bedelsiz olarak baskalarinin intifasina birakilan mal ve
haklann emsal kira bedeli, bu mal ve haklanin kirasi sayilir. Bina ve arazide emsal
kira bedeli, yetkili ézel mercilerce veya mahkemelerce takdir veya tespit edilmis
kirasi, bu suretle takdir veya tespit edilmis kira mevcut degilse Vergi Usul Kanunu'na
gore belirlenen vergi dederinin % 5'idir.” hiikmiin{ tasimaktadir.
Bina ve arazilerin emsal kira hesaplanmasinda dikkate alinacak vergi dederi ise Vergi
Usul Kanunu'nda rayic bedel; rayic bedel de bir iktisadi kiymetin dederleme
gunindeki normal alim satim dederi olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle
tasinmazlarin aylik m? kira dederi; *m? rayic bedel x 0,05 + 12 ay” formiiliinden
hesaplanarak yukaridaki tabloda bilgi amach sunulmustur.

(**) 5777 ada 2 nolu parsel, 5794 ada 1 no'lu parsel, 5856 ada 1 no'lu parsel ve 5866
ada 1 no'lu parseller KOP (Kamu Ortaklik Payi) parselleri olup gerektidinde ilgili resmi
kurum tarafindan bir bedel karsihd kamulastinlabilifler. Tasinmazlarin gerektiginde
ilgili resmi kurum tarafindan bir bedel karsihgi kamulastinlacag hususu dikkate
alinarak bu imar durumundaki m? birim degderi icin Emlak Vergi Beyannamesi‘ne esas
2013 yih rayic bedellerinin baz alinmasinin en uygun yaklasim olacagi géris ve
kanaatine vanlmistir,
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8.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Degerlemeye konu taginmazlardan 5777 ada 2 no'lu parsel, 5794 ada 1 no'lu
parsel, 5856 ada 1 no'lu parsel ve 5866 ada 1 no’lu parsel KOP (Kamu Ortaklik Payi)
parselleri olduklarindan séz konusu parsellerin dederlemesinde gelir indirgeme yéntemi
kullanilamamistir.

Bu nedenle raporun bu bélimiinde yalnizca konut ve ticari imarl parseller igin gelir
indirgeme yontemi kullaniimistir.

Gelir indirgeme ydntemi ile arsalarin toplam degerine ulasmak icin, arsa
maliyetinin, arazi lzerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
Indirgenmis Nakit Akimlan yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile,
satis hasilatinin yine INA ydntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki
farka esit olacadi varsayilmstir.

Projeksiyoniardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmazin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazn dederi
bulunur.,

Bu kabulden hareketle nakit akimlar hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir,
I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal dederi

IT) Proje hasilatinin buglinkii finansal degeri

Varsayimlar ve Kabuller

Konut bloklarninin ortak insaat alanlarinin maksimum da tutularak uygulama
yapllacadi goériigiindeyiz. Bu nedenle de proje blinyesinde yapilacak konut bloklarinin
ortak alanlannin emsal alanin yaklasik % 30'u kadar olacadi varsayilmistir. Ortak alanlar
olarak cati piyesi, 151klik ve hava bacalan, kalorifer dairesi, siinak, kapia dairesi ve su
deposu yapilacagl kabul edilmistir.

Benzer konut projelerinde vyapilan incelemelerde; konut alanlannin satilirken
bloklarin ortak alanlarinin bir kismi (koridorlarimin, asansér alanlarinin vs.) ile kat
bahgeleri de déhil edilerek pazarlandidi goriilmistiir. Genel uygulama olarak benzer
konut projelerinde satilabilir briit alan toplam emsal alanin % 10 fazlasi seklindedir.

Ticaret alanlarinda ise benzer projelere bakildigindan ortak alanlarinin emsal alanin
yaklasik % 40%na denk geldidi goriilmistir. Satilabilir briit alan ise toplam emsal alanin
% 20 fazlasi seklindedir,

Parsellerden konut ve ticaret alanlarinda kalanlarin ylzélglimleri, imar durumlarina
gore yapillasma sartlan ve emsal ingaat alanlan ile toplam insaat alanlarinin dagiimlan
asagidaki tabloda sunulmustur.
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ADA | PARSEL Higa;g“ iMAR “:’;:3""‘ EMSAL E:;ﬂ? N lsﬁ&%ﬁ&
NO NO vozorcom | LEIANTI | L OolKE) | ALaN (m?) ALANI [ ALAN
p (m?) (m?)
5779 1 220 | Konut 1,00 220,00 286,00 242,00
5787 1 68,20 | Konut 1,00 68,20 88,66 75,02
5788 2 360,60 | Konut 1,00 360,60 468,78 396,66
5800 5 461,73 | Konut 1,00 461,73 600,25 507,90
5809 1 12.155,83 | Konut 1,40 17.018,16 22.123,61 18.719,98
5810 1 960,28 | Konut 1,40 1.344,39 1.747,71 1.478,83
5810 4 863,70 | Konut 1,40 1.209,18 1.571,93 1.330,10
5812 1 26.684,30 | Konut 1,40 37.358,02 48.565,43 41.093,82
5813 1 19.045,30 | Konut 1,40 26.663,42 34.662,45 29.329,76
5814 1 46.352,34 | Konut 1,40 64.893,28 84.361,26 71.382,60
5815 1 15.438,60 | Konut 1,40 21.614,04 28.098,25 23.775,44
5816 1 21.608,60 | Konut 1,40 30.252,04 39.327,65 33.277,24
5820 1 2.721,43 | Konut 1,40 3.810,00 4.953,00 4.191,00
5833 1 233,25 | Konut 1,00 233,25 303,23 256,58
5842 4 505,31 | Konut 1,00 505,31 656,90 555,84
5842 5 501,64 | Konut 1,00 501,64 652,13 551,80
5842 8 483,15 | Konut 1,00 483,15 628,10 531,47
5842 9 242,18 | Konut 1,00 242,18 314,83 266,40
5842 10 96,66 | Konut 1,00 96,66 125,66 106,33
5843 1 808,67 | Konut 1,00 808,67 1.051,27 889,54
5844 4 811,83 | Konut 1,00 811,83 1.055,38 893,01
5845 4 4.634,69 | Konut 1,00 4.634,69 6.025,10 5.098,16
KONUT ALANLARININ TOPLAMI 213.599,44 | 277.667,57 | 234.949,48
5798 2 204,17 | Ticaret 1,50 306,26 428,76 367,51
5811 1 5.320,86 | Ticaret 1,50 7.981,29 11.173,81 9.577,55
5838 2 1.743,80 | Ticaret 1,50 2.615,70 3.661,98 3.138,84
5838 3 8,32 | Ticaret 1,50 12,48 17,47 14,98
5851 2 1.105,88 | Ticaret 1,50 1.658,82 2.322,35 1.990,58
5860 2 12.142,80 | Ticaret 1,50 18.214,20 25.499,88 21.857,04
5873 3 1,34 | Ticaret 1,50 2,01 2,81 2,41
5876 4 28,22 Ticaret 1,50 42,33 59,26 50,80
5880 5 668,08 | Ticaret 1,50 1.002,12 1.402,97 1.202,54
TICARET ALANLARININ TOPLAMI 31.835,21 | 44.569,29 | 38.202,25
GENEL TOPLAM 245.425,65 | 322.236,86 | 273.151,73
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I- PROJE GELISTIRME YONTEMIYLE GELiSTiRiLMiS ARSA DEGERININ
TOPLAM PAZAR DEGERI

Gelir indirgeme ybntemi ile arsalarin toplam degerine ulasmak igin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlan ydntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan buginkii finansal dederleri arasindaki farka esit olacag
varsayillmistir.

INA yéntemi, tasinmazin dederinin gelecek yillarda Gretecedi serbest nakit akimlarimn
bugiinkii degerleri toplamina esit olacadini éngériir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmazin risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin dederi bulunur.

Bu kabullerden hareketle nakit akimlarn hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmustir,

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri
b) Preoje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

- Parsellerin Uzerinde imar fonksiyonlarina uyumlu olacak sekilde konut ve ticari
Uniteleri barindiran konsept bir proje gelistirilecektir.

- Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi yéntemi”
kullanilrmustir,

- Bu yéntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kdn havi rayic tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi
glncel rayicleri esas alinmistir,

- 1Insé edilecek olan bloklarin yapi simiflarina gére birim maliyet dederleri asagidaki
tabloda sunulmustur.

] BIRIM

YAPI CINsi MALIYETI
(TL)
Konut 750
Ticari 850

- Projenin ingaatim 4yil igerisinde bitirilecegi kabultyle proje maliyetinin toplam dederi
asadidaki tabloda sunulmustur.

PROJE : ALANI

FONKSIYONU (m?2)

Konut Projesi 277.667,57

Ticaret Projesi 44.569,29
TOPLUM | 322.236,86
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+ Insaatin Gerceklesme Orani :

Proje insaatina 2013'de baslanip 2015'de tamamlanmasi planlanmaktadir.
Insaat islerinin yillara gére asadidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayilmistir,

INSAAT DONEMLERI
2013 2014 2015

Insaat gerceklesme
orani % 45 % 45 % 10

e Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.
= Maliyet Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmistir.

« iskonto Orani:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu icin tahmini nakit akimlan belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varliklarin risklerine bagl olarak
% 9 - 10 aralidinda nominal iskonto oranlarinin kullamimasi makul gériinmektedir. Bu
tasinmazlar icin iskonto orani 9,50 olarak kabul edilmistir,

Ulasilan deder :

Yukarndaki varsayimlar ve kabuller altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis
Nakit Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda proje gelistirme maliyetinin finansal
dederi 233.172.346,-TL(~ 233.170.000,-TL) olarak bulunmustur.

b) Projenin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

« Satis Dederi ve Satilabilir Alan :
- Konut alanlarinin ve ticaret alanlarimin finansal dederinin bulunmasinda bu

alanlarin tamaminin satilacadi varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmistir.

- Yakin bolgede yer alan konut projelerine ve ticari Unitelere gére proje blinyesinde
yer alacak konutlanin ortalama m? satis dederinin 1.100,-TL, ticaret alanlarinin
ortalama m? satis degerinin ise 1.750,-TL mertebesinde olacagi kabul edilmistir,

- m?2 bagina satis dederinin 2014 yili igin yillik % 7 kadar artacadi 6ngériilmistiir.

- Satisa esas alanlarin dadilimi asadidaki tabloda sunulmustur.

Yaklasik Satilabilir
Alan (m?)
Konut Alam 234.949,48
Ticaret Alani 38.202,25
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= Satislarin Gergeklesme Orani :
Satiglanin  yillara gére dadiimlan asadidaki oranlar ile gerceklesecedi
varsayilmistir.

2013 2014 2015
Satis oram | % 35 % 35 % 30

e Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Iskonto orani 9,50 olarak kabul edilmistir.
« Hasilat Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacag varsayllmistir.
« Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger :

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclan ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda konut ve ticaret alanlarinin finansal dederi
310.135.608,-TL (~ 310.135.000,-TL) olarak bulunmustur.

Indirgenmis Nakit Akamlari Yéntemiyle Ulasilan Sonuc:

Dederleme sireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; indirgenmis Nakit
Akimiarn yontemiyle hesaplanan “projenin satis hdésilatinin® ve “proje gelistirme
maliyetinin” buglinkll degerlerinin farkindan ortaya gikan deder (gelistirilmis arsa degeri)
asadidadir, (Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin  bugilinkt toplam | 310.135.000
dederi
Proje gelistirme maliyeti (Fark) -233.170.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 76.965.000
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8.3 UZMAN GORUSU

5777 ada 2 no'lu parsel, 5794 ada 1 no'lu parsel, 5856 ada 1 no'lu parsel ve 5866
ada 1 no’lu parseller KOP parsel oldudu icin gelir indirgeme yéntemiyle bu parseller icin
deder takdir edilmemistir. Asadidaki tabloda sadece konut ve ticari imarh parseller igin
takdir edilen dederler bulunmaktadir.

Gelir indirgeme ile
ulasilan pazar dederi
(TL)

76.965.000

Emsal Karsilastirma
ile ulasilan pazar
dederi (TL)

53.459.500

Gortlecedi tizere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir indirgeme yoéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannin gintimuzdeki
degerini  bulma islemidir. Bu ydntemde kullanllan gelecetie yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
sUrekli istikrarh bir ekonomiye dayahdir,

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
donemde kendi icinde daha tutarh bir denge tagidigindan hareketle nihai deder olarak
emsal karsilastirma ydntemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun gortlmistiir.

Bu goristen hareketle rapora konu konut ve ticari imarli parsellerin nihai toplam
pazar degeri igin 53.459.500,-TL takdir edilmistir, Rapora konu tim parseller icin takdir

edilen Pazar degerleri bir sonraki sayfada yer alan tabloda sunulmustur.

1) KOP (Kamu Ortakhk Payi) Parseller

EMLAK KONUT vuvm;;nm.u
GYO A.S L; o TOPLAM AYLIK m?
ADA No | PARSEL | HISSESINE m? BIRIM PAZAR KIRA
NO DUSEN DEGERI (TL) DEGERi DECERE (TL
YUzéLcUMU (TL) BiL i
(mz} . _( . GI
ICINDIR) (*)
5777 ] 2.944,39 37,03(**) 109.030 0,15
5794 1 4.009,99 61,72 (**) 247.498 0,26
5856 1 8.016,18 61,72 (**) 494,737 0,26
5866 1 1.619,11 61,72 (**) 99,941 0,26
TOPLAM 951.206
~ 950.000
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2) Ticaret ve Konut Imarh Parseller

EMLAK KONUT

NOVA TD RAPOR NO: 2#[2{1?81
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AYLIK m?
GYO A.S m? BIirRiM YUVARLATILMIS KiRA
ADA NO PA:(S)EI. HI:EESINE DECERT TOPLAM PAZAR DE&ERI (TL)
USEN (T0) DEGER} (siLg
Y TL = -
ﬁz?ﬂ';f;"”" (L) iCINDIR) (*)
5779 1 220 250 55.000 1,04
5787 1 68,20 250 17.000 1,04
5788 2 360,60 250 90.000 1,04
5798 2 204,17 345 70.000 1,44
5800 5 461,73 250 115.000 1,04
5809 1 12.155,83 285 3.465.000 1,19
5810 1 960,28 285 275.000 1,19
5810 4 863,70 285 246.000 1,19
5811 1 5.320,86 345 1.835.000 1,44
5812 1 26.684,30 290 7.740.000 1,21
5813 1 19.045,30 290 5.525.000 1,21
5814 1 46.352,34 290 13.440.000 1,21
5815 1 15.438,60 290 4.480.000 1,21
5816 1 21.608,60 285 6.160.000 1,19
5820 1 2.721,43 285 /775.000 1,19
5833 1 233,25 250 58.000 1,04
5838 2 1.743,80 360 630.000 1,50
5838 3 8,32 360 3.000 1,50
5842 4 505,31 280 140.000 1,17
5842 5 501,64 250 125.000 1,04
5842 8 483,15 250 120.000 1,04
5842 9 242,18 250 60.000 1,04
5842 10 96,66 250 25.000 1,04
5843 1 808,67 290 235.000 1,21
5844 < 811,83 250 205.000 1,04
5845 4 4.634,69 250 1.160.000 1,04
5851 2 1.105,88 350 390.000 1,46
5860 2 12.142,80 475 5.770.000 1,98
5873 3 1,34 360 500 1,50
5876 4 28,22 355 10.000 1,48
5880 5 668,08 360 240.000 1,50
TOPLAM 53.459.500
GENEL TOPLAM 54.409.500
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8.4 TASINMAZ iCiN SIRKETiMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC
YIL ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

2012 yili icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 10 Ekim 2012

Ekspertiz Tarihi : 17 Ekim 2012

Rapor Tarihi 1 26 Kasim 2012

Rapor No : 031-2012/1781

Raporu Hazirlayanlar : Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

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

Pazar Degeri i 54.347.000,-TL
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9, BOLUM SONUC

Rapor iceriginde &zellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, fiziki 6zelliklerine, mevcut imar durumlarina ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gore giiniimiiz ekonomik kosullar itibariyle toplam pazar dederi icin;

54.409.500,-TL (Ellidortmilyondértylizdokuzbinbesyliz Tiirk Lirasi) kiymet takdir
edilmistir.

(54.409.500,-TL + 1,8135 TL/USD (*) = 30.002.000,-USD)
(54.409.500,-TL + 2,3226 TL/EURO (*) = 23.426.000,-EURO)

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,7995 TL ve 1,-EURO = 2,3158 TL'dir.

Tasinmazlarin KDV dahil toplam pazar degeri 64.203.210,-TL'dir. KDV oram % 18
olarak dikkate alinmistir,

Rapor konusu parsellerin sermaye mevzuati hiikiimleri cergevesinde
gayrimenkul yatirinm ortakhg: portfoyiinde bulunmasinda herhangi bir sakinca
olmayacad gbriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor dért orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur, 04 Nisan 2013
(Ekspertiz tarihi: 29 Mart 2013)

Saygilanmizla,

ayfun KURU Semih ARDAHAN
Sehjr ve Bdlge Plancis Insaat Mihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani Dederleme Uzmani

o INA tablolan (2 sayfa)

e Uydu gérindsleri

» Fotodraflar

= Takyidat yazilan

o Imar plani érnekleri ve plan notlan

» Raporu hazirlayanian tamticl bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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