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NOV A

DEGERLEME RAPORU

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum
Talep / Sozlesme Tarihi
Degerlenen Miilkiyet Haklar

Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi

Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Imar Durumu

Parsel yiizdlglimii

Raporun Kohusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd: A.S.

Nova Taginmaz Degerleme ve Danigsmanlik A.S.

04 Aralhik 2014

. Tam milkiyet

23 Ocak 2015
27 Ocak 2015

031 - 2014/7723

Yenimahalle Mahalles|, istanbul Caddesi,
901 ada 18 no'lu parsel
Bakirkéy / ISTANBUL

istanbul ili, Bakirkdy Ilcesi, Yenimahalle Mahallesi,
Mera Ocalan Istanbul Caddesi Mevkii'nde yer alan
901 ada 5.250 m?2 vyizélgimli 18 no’lu parsel
tizerinde kayith olan bahcgeli dispanser poliklinigi
hizmetleri ve gocuk hastanesi binasi ve dojumevi ve
gocuk hastanesi binasi ve miistemilati

: T.C. Bagbakanhk Toplu Konut idaresi Baskanhgi

: Ticaret Alani, Emsal (E): 1,50 ve Hpnax: 6 kat

5.250 m?

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen taginmazin pazar
degerinin tespitine yénelik olarak haziranmistir,

GAYRIMENKUL iCIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)

Tasinmazin Pazar Degeri

30.003.750,-TL 12.765.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Dederleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Plyasasi Kurulu’nun Serl VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alnmalanna Iligkin Esaslar
Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayill kararinda yer alan “Degerleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cer¢evesinde hazirlanmigtir.
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NOV A

1. BOLUM DEGERLEME RAPORU OZETi

. oL Bakirkéy Yenimahalle Mahallesi'nde yer
DEGERLEME KONUSU ISIN ISM1 : | alan 901 ada 18 no'lu parselin pazar
dederi tespiti

DEGERLEMEY] TALEP EDEN KURUM

Emlak Konut GYO A.S.

. | Nova Taginmaz Degerleme ve
RAPORU HAZIRLAYAN KURUM _ ' | Damismanlik A.S.

RAPOR TARIHI 27 Ocak 2015

DEGCERLEMEKONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BILGI

Istanbul Ili, Bakirkdy ligesi, Yenimahalie
Mahallesi, Mera Ocalan istanbul Caddesi
Mevkii'nde yer alan 901 ada 5.250 m?2

s . .| yuzélgmlit 18 no'lu parsel (zerinde
TARUIBILGILERL * | kayith olan bahgeli dispanser poliklinigi
hizmetleri ve gocuk hastanesi binasi ve
dogumevi ve gocuk hastanesi binasi ve
mistemilatt

. | Parsel Gzerinde atil durumda olan eski
MEVCUT KULLANIM * | hasta binasi bulunmaktadir.

Ticaret Alani, Emsal (E): 1,50 ve
—ax: B kat

iMAR DURUMU

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV Haric)

TASINMAZIN PAZAR DEGERI \ : l 30.003.750,-TL

NOVA TD RAPOR NO: 2014/8734 3 L
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NOV A

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIiYi TANITICI BILGILER
2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanhk A.S.
SIRKETIN ADRESI : Icerenkdy Mahallesi, Profg Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, Kayisdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69
FAALIYET KONUSU

Yiriirliikteki mevzuat gercevesinde her tirlii resmi
ve Ozel, gercek ve tlizel kigi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye ydnelik tim
raporian  duzenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarim sunmak ve problemli durumlarda
gbriis raporu vermektir.

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

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

Not: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)
“Gayrimenkul Dejerleme Sirketleri Listesi'ne alinmigtir.
Sirketimiz, 28 Haziran 2012 tarihi itibarlyle BDDK'nun “Gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya
bir gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi listesine alinmigtir.

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Atatiirk Mahallesi, Citlenbik Caddesi, No: 4
Gardenya Plaza, No: 11/B
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 5791515

ODENMiS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve sas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayall sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak (izere
ve kayith sermayeli olarak kurulmug bhalka ack
anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER ¢ Tirkiye'nin cesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

NOVA TD RAPOR NO: 201478734 4 L
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NIV A

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR
VE UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miigterinin talebi (izerine adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar degerinin
tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir mulkin, istekli alicl ve istekli satict arasinda, taraflarin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gerceklestirecekleri alim satim isleminde el dedistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dederleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

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

pesinen kabul edilmistir.
Alici ve satici makul ve mantikll hareket etmektedirler.

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

azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir siire taninmsgtir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkullerin ahm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlari (izerinden gergeklegtiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portféyline alinacak gayrimenkullin pazar dederinin tespitine yonelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayili kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza

miigteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadir.

NOVA TD R NO: 2014/8734 5 lf
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanclanimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldujumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

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

- Degerleme konusunu olusturan millklerle ilgili olarak gincel veya gelecege
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karg1 herhangi kigisel bir
gikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, miigterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmig sonuglarin geligtirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagi degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartiarina gére gergeklestirilmigtir.

- Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir, Dederleme caligmasinda
goérev alanlarnn degerlemesi yapilan milklerin yeri ve tiird konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamigtir,

NOVA TD RAPQR NO: 2014/8734 6 ‘kf
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NV A

4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIiYET DURUMU

SAHIBI : T.C. Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanligi

ILi : [Istanbui

iLcESi :  Bakirkdy

MAHALLES1 :  Yenimahalle

MEVKii :  Mera Qgalan istanbul

PAFTA NO ' 9

ADA NO : 901

PARSEL NO : 18
Bahceli dispanser poliklinigi hizmetleri ve ¢ocuk

NITELIGI : hastanesi binasi ve dogumevi ve ¢ocuk hastanesi binasi
ve migtemilati

YUZOLCUMU : 5.250 m?

HISSE : Tamami

YEVMIYE NO 1 3779

ciLT NO E 7

SAYFA NO : 613

TAPU TARIHI . 26.03.2013

(*) Parsel (izerindeki tesis igin tapuda cins tashihi yapilmigtir.

4.2 1ILGiLI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu Kadastro Genel Midiirligii Portali’'ndan temin edilen 28.10.2014 tarihli
takyidath tapu kayit belgesine gére tasinmazin tlizerinde agagidaki notlar bulunmaktadir.

Bevanlar Baliimii:
e A harfi ile gdsterilen mustemilatin giney cephesinden yola 4,15 m? tecaviizi
mevcuttur.

Not: Yukanda yer alan beyanin rapor konusu taginmazin dederine olumsuz bir etkisi
bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigi portféyiine
“pbina” olarak alinmasinda herhangi bir sakinca olmayacag: goriis ve
kanaatindeyiz.

NOVA TD RAPQR NO: 2014/8734 7 L
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NIV A
4.3 1ILGiLi BELEDiYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Bakirkéy Belediyesi ve Cevre ve Sehircilik Midirliigii'nde yapilan incelemelerde
rapor konusu parselin 20.03.2014 tarih ve 4438 sayilli oluru ile 644 sayili kanun
hilkkmiinde kararname uyarinca onaylanan 1/5000 Olgekli Nazim Imar Plani ve 1/1000
Olcekli Uygulama imar Plani paftalarina gdére “Ticaret Alam” igerisinde kaldig
o6grenilmistir.

Plan notlarina gbre;

1. Plan tasdik siniri Istanbul ili Bakirkdy ilgesi Yenimahalle Mahallesi 901 ada 18
parsel sinindir.

2. Ticaret alaninda is merkezleri, ofis, biro, carsi, ¢ok kath madazalar, kath
otoparklar, aligveris merkezleri ve otel gibi konaklama tesisleri, sinema, tiyatro,
miize, kiitliphane, serge salonu gibi kiltir tesisleri, lokanta, restoran, gazino,
diijiin salonu gibi eglenceye yénelik birimler, yonetim binalan, ticari - kath
otopark, banka, finans kurumlari, yurt, kurs, dershane, ézel egitim ve ézel saghk
tesisleri gibi ticaret ve hizmet fonksiyonlarina iliskin yapilar yapilabilir. Qranlara
bakilmaksizin birden farkli fonksiyon bir arada yer alabilir.

3. Ticaret alaninda yapilanma kosullar Emsal (E): 1,50 ve Hpax: 6 kat'dir.

4. Yap: yaklasma mesafeleri igerisinde kalmak kosuluyla kat yikseklikleri, blok
ebatlan, badlanth mekanlar, sekli ve yapi nizami mimari avan projede
belirlendidi gibi olacaktir.

5. Uygulama ilge belediyesi tarafindan onaylanacak avan projeye goére yapilacaktir.

6. Tabi zemin kotunun 0,50 m altinda ve bina cephe hatti gerisinde kalmak kaydiyla
yap! yaklagsma mesafesine kadar parselin tamaminda zemin alti otopark
yapilabilir. Bu otoparklar emsale dahil degildir.

7. Otopark ihtiyaci parsel bilinyesinde karsilanacak olup Istanbul Otopark
Yénetmeligi‘'nde belirlenen adedin 1,5 katindan az olmayacaktir.

8. Ihtiyag duyulmasi halinde parselin yola cepheli bolimlerinde ilgili kurum gériig
alinarak trafo alam aynlabilir. Bu alanda vaziyet planina gore ifraz yapilabilir.

9. IGDAS, ISKI, BEDAS ve kurum gérligleri alinmadan uygulama yapilamaz.

10. Agiklanmayan hususlarda 14.05.2013 tasdik tarihli 1/1000 élgekli Bakirkdy

Merkez Demiryolu Glineyine iliskin revizyon uygulama imar plani ilgili kanun ve
yonetmelikler gegerlidir.

NOT: Emsal (E): Yapinin bitiin katlardaki alanlar toplaminin parsel alanina oranindan elde
edilen sayidir. Katlar alam; bodrum, asma, gekme ve ¢ati katlar ve kapal gikmalar dahil
kullanilabilen bitan katlarnn sikhklar giktiktan sonraki alanlan toplamidir. Agik gikmalar
ve i¢ yaksekligi 1.80 m'yi asmayan ve valnizca tesisatin gecirildigi tesisat galerileri ve
katlan ile ticari amaci olmayan ve yapinin kendi gereksinmesi igin otopark olarak
kullanilan béliim ve katlar bu alana katilmazlar. Kullanilabilen katlar deyiminden, konut,
is yeri, ejlenme ve dinlenme vyerleri gibi oturmaya, c¢alsmaya, edlenmeye ve
dinlenmeye ayrilmak Gzere yapilan b&limler anlasilir.

NOVA TD RAPCH NO: 2014/8734 8 ,r
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NV A

Bakirkdy Belediyesi Imar Miidirligl Arsivilnde tasinmaza ait arsiv dosyasinda yapilan
incelemelerde asadidaki tespitlerde bulunulmustur.

o Rapor konusu tasinmaz igin ilgili belediye tarafindan verilmis bir yapi kullanma
izin belgesi bulunmamaktadir. Ancak Bakirkdy Belediygsi Yapi Denetim Sefligi'nin
02.09.2009 tasdik tarihli yazisinda “5018 sayill Kamu Y&netimi ve Kontrol
Kanunu'nun 44, 45 ve 60. maddeleri ile 178 sayih Maliye Bakanhd Tegkilat ve
Géorevleri Hakkindaki Kanun Hlikmiinde Kararnamenin 13. maddesi uyarinca
02.10.2006 tarih ve 26307 sayill Resmi Gazete'de yayinlanarak yiirtrliige gire
kanunun 10. maddesine gére cins tashihi yapilmistir.” ifadesi yer almaktadir. Bu
yaziya istinaden parsel lizerindeki binalarin yasal olduklarn gérilmektedir.

o Ayrica argiv dosyasinda ilgili binalara ait 07.05.1974 tarih ve 1974/3272 sayih
onayll mimari proje bulunmaktadir. Onayh mimari projesine gbre; parsel
{izerindeki tesis ana bina, A, B, C ve D bloklardan olusmaktadir.

o Projesine gore Ana Bina; 2 bodrum, zemin ve 5 normal kat olmak lzere toplam 8
kath olarak inga edilmistir. Binanin toplam kullanim alani yaklasik 5.360 m*dir.

o A Blok; 2 bodrum, zemin ve 8 normal kat olmak (zere toplam 11 kath olarak
insa edilmistir. A blokun toplam ingaat alam 7.315 m?dir.

o B Blok; 2 bodrum, zemin ve 8 normal kat olmak (zere toplam 11 kath olarak
insa edilmigtir. B blokun toplam ingaat alani 5.585 m?dir.

o C Blok; 2 bodrum, zemin ve normal kat olmak (zere toplam 4 kath olarak insa
edilmistir. C blokun toplam insaat alam 585 m?¥dir.

o D Blok; 2 bodrum ve zemin kat olmak (izere toplam 3 kath olarak insa edilmigtir.
D blokun toplam ingaat alami 2.185 m?"dir.

o Parsel iizerindeki yapilarin toplam ingaat alan 21.030 m?dir.

o Ancak dederleme tarihi itibariyle yerinde yapilan incelemelerde parsel Gzerindeki
yapilarin atil durumda ve kullanilamaz durumda olduklart gériilmiistir.

Tasinmazin imar durumu (belediye) incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhd portfoyiine
“bina” olarak alinmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.
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4.4 TASINMAZIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirligi Incelemesi

Bakirkdy Ilgesi Tapu Midirligi'nde yapilan incelemelerde taginmazin Maliye
Hazinesi miilkiyetinde iken 26.03.2013 tarih ve 3779 yevmiye no’lu satis isleminden TOKI
adina tescil edildigi tespit edilmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Bakirkdy Ilcesi Imar Miidirligi’'nde yapilan incelemelerde parselin 08.03.2004 /
18.11.2012 onay tarihli 1/1000 &lgekli Bakirkdy Merkez Uygulama Imar Plani / Tadilat
paftasinda buyilk bir kismi “Saghik Tesisleri Alam (4.866 m?)” bir kismi ise “Yol Alam
(384 m?)” icerisinde kalmakta iken 20.03.2014 tarih ve 4438 sayih oluru ile 644 sayil
kanun hilkmiinde kararname uyarinca onaylanan 1/5000 Olgekli Nazim Imar Plani ve
171000 Olgekli Uygulama Imar Plani paftalarina goére “Ticaret Alani” lejantina sahip
olmustur.

4.4.3 Kadastro Incelemesi

Dederleme konusu tasinmazlann kadastral durumunda son (¢ yil igerisinde
herhangi bir dedisiklik olmadidi belirlenmistir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FizZiki
BiLGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul Ili, Bakirkdy Ilgesi, Yenimahalle Mahallesi,
Istanbul Caddesi iizerinde konumlu olan 901 ada, 18 no'lu parsel iizerinde yer alan Eski
Bakirkéy Kadin Dojum ve Cocuk Hastanesi’dir.

Hastane 2011 yilindan beri kapali durumdadtir. Yapilar kullanilamaz durumda olup
ciddi tadilatlara ihtiyag duyulmaktadirlar. Goéris ve kanaatimize gére tesis binalan
ekonomik dmirlerini tamamlamislardir.

Taginmazin yaminda Bakirkéy Lisesi, tasinmazin da iizerinde yer aldigi istanbul
Caddesi Uzerinde ve tasinmaza yakin konumda; Capacity AVM, Titanic Otel, Carousel
AVM, Acibadem Hastanesi, zemin katlan diukkan / magaza normal katlan konut ve ofis
olarak kullanilan 5 - 7 kath binalar bulunmaktadir.

Tasinmazin konumlu olduiju Istanbul Caddesi bolgenin yaya ve arag trafiginin yogun
oldugu oénemli arterlerinden birisi konumunda olup tasinmazin konumlu oldugu noktada
yaya ve tagit sirkilasyonu azalmaktadir.

Merkezi konumu, ulasim kolayhdi, bélgenin yilksek ticari potansiyeli, reklam
kabiliyeti ve miisteri celbi, bolgede benzer ylizélgiimiine sahip satiik / kiralik arsalarin
olmamasi, taginmazin dederini olumlu y&nde etkilerken, mevcut imar durumu ise dederini
olumsuz yénde etkilemektedir.

Bblgede son vyillarda gelistirilen lilks konut projeleri ile insaaat yatinmiarinda artis
gergeklesmistir.

Taginmaz; Aksu Caddesi'ne 300 m, Sahil Yolu'na 500 m, Atakdéy Marina’ya 3,5 km,
Atatlirk Havalimani'na 9 km ve Taksim’e 15 km mesafededir.

Bolge, Bakirkdy Belediyesi sinirlan igerisinde yer almaktadir ve tamamlanmis
altyapiya sahiptir.
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5.2 TASINMAZ HAKKINDA GENEL BILGILER

o Rapor konusu tesis parselinin ylizolgimii 5.250 m*dir.
Parsel diiz bir topografik yapiya sahiptir.
Parsel istanbul Caddesi'ne, General Kani Elitez Sokak ve Mera Sokak’a cepheli
konumdadir.

o Parsel {izerinde eski Bakirkdy Kadim Dogum ve Gocuk Hastanesi tesisi yer
almaktadir. Tesis 2011 yilindan beri kapali durumdadir.

Hastane; ana bina, A, B, C ve D bloklar olmak (izere toplam 5 bloktan olugmaktadir.
Ana bina: 2 bodrum, zemin ve 5 normal kat olmak tizere toplam 8 katli olarak inga
edilmistir. Binanin toplam kullamm alani yaklasik 5.360 m#dir. A Blok; 2 bodrum,
zemin ve 8 normal kat olmak lizere toplam 11 kath olarak insa edilmigtir. A blokun
toplam ingaat alani 7.315 m?'dir. B Blok; 2 bodrum, zemin ve 8 normal kat olmak
{izere toplam 11 kath olarak inga edilmistir. B blokun toplam ingaat alam 5.585
m?dir. C Blok; 2 bodrum, zemin ve normal kat olmak lizere toplam 4 kath olarak
insa edilmigtir. C blokun top!am ingaat alam 585 m?'dir. D Blok; 2 bodrum ve zemin
kat olmak (izere toplam 3 katli olarak ingsa edilmistir. D blokun toplam insaat alan
2.185 m?¥'dir. Parsel iizerindeki yapilarin toplam insaat alani 21.030 m*'dir.

o A, B ve C bloklar yerinde birbirine bitisik konumda olup birbirleriyle baglantihdiriar.
Ayrica ana bina ile A blok arasinda 3. ve 4. normal katlarda gegis yer almaktadir.
Bunun yani sira ana bina ile D blok arasinda da zemin katta gegis bulunmaktadir.

o Tum yapilar betonarme tarzda insa edilmiglerdir.

o Binalarda pencere ve kap1 dogramalari aliiminyum ve PVC'dir. Duvarlar ve tavanlar
plastik boyalidir. Zeminler kismen seramik, kismen PVC esasl yer kaplamasi kismen
ise mermer kaplidir. Islak hacimlerde yer alan klozet, pisuvar, lavabo ve vitrifiyeler
sékiilmustdr.

o Ana binada 1 adet biiylik bir adet de yolcu asansérii, A, B ve C bloklarda ise 2 adet
bilyiik, 1 adet ameliyat ve 1 adet da yolcu asansérii mevcuttur. Ancak asansorier
kullanilamaz durumdadir. Binalarda ayrica demirden mamul yangin merdivenleri yer
almaktadir. Yangin tesisatlar ve dolaplan yerinde sékiilmis durumdadir.

o Bina dis cepheleri dig cephe boyasi ile kaph olup gatilar kiremit ve sag panel kaplidir.

o Hastane binalarinin yaslar ortalama 40 - 45 arasinda degismektedir. Yerinde yapilan
incelemelerde yapilarin olduk¢a batamsiz ve kullanilamaz durumda olduklar ve
ciddi tadilatlara ihtiyaclar olduklari gézlenmistir.

o Tesis parselin konumlu oidugu Istanbul Caddesi boigenin en 6nemli arterlerinin birisi
konumundadir. Cadde iizerinde yilksek bir ticari potansiyel ve misteri celbi
bulunmaktadir. Taginmazin mevcut durumu (yapilarin ¢ok eski olmasi ve ekonomik
émirlerini tamamlamis olmasi ayrica mevcut imar lejantinin daha etkin bir
fonksiyona sahip olmasi) dikkate alindiginda gayrimenkuliin dederini etkileyen en
dnemli faktdriin arsa dederi olacadi goriis ve kanaatindeylz. Bu gériisten hareketle
dederlemede tesis binalarn icin deder takdir edilmemis olup arsa degerinin
gayrimenkuliin toplam dederinde ana belirleyici olacagi gériis ve kanaatindeyiz.
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5.3 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALizi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararast Dederleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
miulkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergekliestirilebilir
ve degerlemesi yapilan mdlkiin en yiiksek dederi getirecek en olasi kullammidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu tasinmazin konumu, fiziksel &zellikleri ve
mevcut imar durumu da dikkate alindiginda en verimli kullanim segenedinin iizerindeki
yapilann yikilarak parsel (zerinde “ticaret projesi” gelistirilmesi olacagi goriis ve
kanaatine varilmistir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKiN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZi

Turkiye ekonomisi, 1990'h yillarda yasanan yiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkislyle gok yiiksek faiz oranlan ile karsi karsiya iken,
1999 yiinda yasanan iki blylk depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yilinda gerek (lkemizde tek partili hikkiimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
disugler meydana gelmistir. Turkiye ekonomisinde yasanan iyllesme ve istikrar ile AB
tam Uyelik sirecinin yarattigi uygun kosullar sektérde kurumsallasmay! gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmastna olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmcilanmin ilgisi de sektdriin nitelik ve standartlarini yiikseltmistir.

Gayrimenkul sektérll 2004 yili basindan itibaren hizli bir gelisme dénemine
girmigtir. Konut piyasasi ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel} piyasalanni da kapsamaya baglamigtir. Sektdrdeki gelisme basta istanbul olmak
(zere blylk sehirlerden basiamis ve diger gehirlere dogru yayilmistir.

2004 - 2006 yilan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dederferindeki artis
orani enflasyonun lizerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise dnemli artislar olmustur.

Gayrimenkul sektérii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektdrlerin baginda gelmektedir. 2007 yili igerisinde ve 2008 yiimn 9 aylhk déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
¢zellikle konut arzinin hizh artigiyla birlikte talep yéniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artig yavaglamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

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

2011 yihnda genel segimlerin etkisi gerekse (lke ekonomisindeki duraganiigin
etkisiyle gayrimenkul sektoriinde ciddi bir artig olmamistir. 2012 ve 2013 yili da 2011 gibi
duragan gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artiglar olmustur. 2014 yilinin tamarmi
icin ise &ngdrimiiz, gayrimenkule olan talebin duradan seyredecedi, ancak kentsel

dénlslimiin hizlanabilecedi bélgelerde proje bazli artiglar olabilecedi seklindedir.
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6.2 BOLGE ANALizi

istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz, dojuda
Kocaeli Siradadlan’nin yiksek tepeleri,
it : glineyde Marmara Denizi ve batida ise
! Ergene Havzasl su ayrimi gizgisi ile
sinirlanmaktadir.  istanbul  Bogaz,
Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
Kitasr'ni  birbirinden ayirmakta ve
fstanbul kentini de ikiye bélmektedir.

il alani, idari bakimdan dodu ve giineydogudan Kocaeli‘nin Karamiirsel, Gebze,
Merkez ve Kandira ilgeleri ile, gitneyden Bursa'’nin Gemlik ve Orhangazi ilgeleri ile, bat ve
kuzeybatidan Tekirdad'in Gorlu, Cerkezkoy ve Saray ilgelerinin yani sira, Kirklareli'nin de
Vize ilgesi topraklan ile gevrilidir.

fstanbul niifusunun, 1990 yili itibariyle Tirkiye niifusu igindeki pay1 %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglar itibariyle 67,803,927 kisilik Tarkiye niifusu iginde
10,018,735 kisi ile) %15'e ulagmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis gdstermistir. Bu sonuca gore Tirkiye geneline bakildiinda istanbul'un
barindirdigi niifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu énem agikga gérilmektedir. Tirkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varigi agisindan da iilkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul igin tespit edilen yilhk blaylime
orani %2.83'tir. Daha onceki dénemde Istanbul'un yillk ortalama niifus artis hizinin
%:3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kisminin gbglerden kaynaklanmasina kargin
niifus artis oraninin distadii gdézlenmektedir. Bunun sebepleri Tiirkiye genelindeki niifus
artis hizinin (dogurganlik orani) diismesi ve gdgiin yavaglamasidir. 2005 yilinda istanbul
niifusu 11,48 milyondur. Tirkiye niifusu icindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artig hizi
yavaglamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmustur. istanbul’da nifusun énemli bir belirleyicisi olan gog orani da yavaslamis 2000-
2005 déneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %2,5 olan niifus artig hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacadl ve nifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
cikacadi ongorillmektedir. Turkiye’'nin de niifus artis hizi yavaglayacak ve niifus 2015
yilinda Istanbul niifusunun pay! %17,8% cikacaktir. istanbul'da nifus artisi % 80 kent
kaynakl, %20 ise gé¢ kaynakl olacaktir. Nifus artis dngoriilerine bagl olarak Istanbul’da
kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona ¢ikacaktir. 2012 yili
itibariyle niifusu 13.854.740 Kigidir.
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istanbul ili siniflan icerisinde 39 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy,
Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Bagakgsehir, Bayrampasa, Begiktas,
Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu, Biiyilkgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa, Gilingéren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kuglkcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.

Bakirkby ilcesi

1989'a kadar Istanbul'un en biiyiik yiizélcimli ilgelerinden olan ve o dénem batida
Catalca, kuzeyde Eyiip ve Gaziosmanpasa'yla komgu olan Bakirkdy 1989 ve 1992 yerel
secimleri ile 6nce Kiigiikgekmece daha sonra Bahgelievler, Bagclar ve Gungéren
ilgelerinin ayrilmasi ile hem niifus, hem de alan olarak kigllmugtar.

flce simirlan kuzeyindeki E-5 Karayolu sinin olup, Gungéren ve Bahgelievler ilgeleri;
gtineyinde Marmara Denizi, dojusunda Qirpici deresi simir olup, Zeytinburnu ilgesi,
batisinda ve kuzey-batisinda ise Kiigiikgekmece ilgesi bulunmaktadir. Bu sinirlar icerisinde
Bakirkoy ilgesi 35 km? alana kuruludur.

Toplam 15 mahalleden olugmaktadir. 1926'da ilge olan Bakirkéy'den; 1957'de
Zeytinburnu (Fatih'in bati mahallelerini de alarak), 1987'de Kiiglikcekmece ayrilarak ilce
olmustur. 1992'de Bagcilar, Bahgelievler ve Giingoren (Esenler 1994'te Bagcilar ve
Glingdren ilgelerinin bazi mahalielerinden olusmustur) Bakirkdy'den aynlarak ilge
olmusgtur.

flgenin nifusu 2010 yili adrese dayal niifus sayim sistemine gére 219.145 kisidir.

Bakirkdéy ekonomisi genel olarak sanayi ve ticarete dayaldir. iflcede bulunan
Galleria, A Plus, Carousel, Town Center, Capacity, Marmara Forum gibi aligverig
merkezleri ticari hayati canli tutmaktadir. Ayrica birgok dershanenin de bu bdlgede
bulunmasi, ticari ve sosyal hayati da canh tutmaktadir.

Bakirkéy Belediyesi tarafindan 1989'da yaptinimaya baglanan ve 1991'de hizmete
acilan "Bakirkdy Yeralti Carsisi’nda 2009 itibariyle toplam 101 diikkédn bulunmaktadir ve
bu ¢arsi da ilgenin ekonomisine katkida bulunan égelerden biri olmaya devam etmektedir.

Hava, kara ve deniz ulagimi agisindan Tirkiye'nin en zengin ulagimina sahip
Bakirkdy, uluslararasi havacilik alaminda faaliyet gésteren Atatiirk Havalimani ile biyik
bir turizm potansiyeline sahiptir. Kiltiir merkezleri, Sosyal hizmet alanlari, bes yildizl
oteller, diinya standartlarinda blyik aligveris merkezleri ile Bakirky’i turizme
yonlendirilmektedir.

Bakirkdy; esnaf, biirokrat, emeklilerin meydana getirdidi toplum yapisi
gérinimini arz eder. Yeniden yerlesim hemen hemen yok gibidir. Bu nedenle mevcut
niifus ve yapisi uzun yillar bu dizeyde kalma o6zelligi géstermektedir.

Bakirkdy'de Cevizlik, Yenimahalle ve Sakizagaci Mahalleleri en eski yerlegim
alanlari olmalar nedeniyle mimaride o giinlerin dzellifini tasimaktadir. 1960'dan sonraki
yillarda kurulmaya baslanan Atakdy siteleri 20 yili igeren zaman zarfinda blyik gelisme
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gbstermis olup, mimarl ve sehircilik planlamasinda 6rnek bir dizeye ulasmistir. Halen
kissm clarak ifade edilen bu mahalleler 1. kissmdan 11. kisma kadar yegil alanlan,
dinlenme yerleri, gezi pistleri, alisveris merkezleri, kiiltiirel ve sosyal tesisleriyle bir bltin
olarak Atakdy gercek anlamda 6rnek yerlesim alani olmustur.

Ulasim

Taginmazin yer aldigi bélgede gayrimenkullerin dederini etkileyen en &6nemli
etkenler; D100 (E-5) Karayoluna, TEM Otoyclu’na ve Atatlirk Havalimani’’na olan
yakinhgidir.

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi édnemli ulasim noktalarini
birbirine baglayan baglanti yoluna yakinhklari (6nemli merkezlere rahat ulasilabilirlige
sahip olmalari) rapor konusu taginmaza énemli avantajlar saglamaktadir.

Taginmazin konumlu oldugu bélgeye ayrica deniz otobusleri ve hafif rayl sistem ile
de ulasim saglanabilmektedir.

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumliu etkenler:

Merkezi konumu,

Bélgenin en islek caddesi olan Istanbul Caddesi‘ne cepheli konumda olmasi,
Ulagim kolayhdy,

Reklam kabiliyeti,

Miisteri celbi,

Mevcut imar durumu,

Bélgenin yiiksek ticari potansiyeli,

Bélgede hergecgen giin artan elit konut projelerinin varlig,

Bélgede tasinmaza emsal tegkil edebilecek satiik arsanin yok denecek kadar
az olmasi,

o Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.

o 0 0o 0 0 0o 0 0 O

Olumsuz etkenler:
o Uzerindeki yapilarin ekonomik émiirlerini tamamlarmis olmasi,
o Istanbul Caddesi iizerinde tasinmazin konumlu oldugu bélgede ticari
hareketliligin azalmaya basliyor (caddenin baslarina dodru ticari hareketlilik
daha fazladir) olmasi.
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6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bélgede satista olan arsalar

1. Zeytinburnu Sahil Yolu Uizerinde Novotel yakininda konumlu, “Turizm Alan”
lejantina ve “Emsal (E): 2,50" yapilagsma hakkina sahip olan, 73.000 m? yuzdlglmil
arsa 2007 yilinda ihale yoluyla TOBB tarafindan 392.000.000,-TL bedel ile satin
almigtir. Bu arsa igin 2013 yilinda Kalkavan, Giil Yapi ve Hasan Sever insaat proje
icin 1.140.000.000,-TL asgari bedel taahhiit etmistir.

(2007 yilindaki m® satis dederi ~ 5.370,-TL) (2013 yilindaki m? satis dederi
~ 15.615-TL)

2. Zeytinburnu Sahil Yolu (izerinde konumlu olan ve Ottomare Suites Projesi’nin inga
edildi§i 15.500 m? yizélgimli 774 ada 52 no'lu parsel Eyliil/2007 tarihinde
87.000.000,-TL + KDV bedelle Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S.'den
satin almigtir. (m? satis degeri ~ 5.615,-TL) Uygulama esnasinda parsel numarasi
54 olarak degismis ve parsel yiizdlgiimi 13.534,69 m? olmustur. Parsel TK “tercihli
alan” Alaninda kalmakta olup yapilasma hakki Emsal (E): 2,50 seklindedir.

3. Zeytinburnu Sahil Yolu lzerinde konumlu olan ve Ottomare Suites Projesi’nin
arkasinda konumlu olan 36.396,97 m? y(izélclimii 774 ada 53 no'lu parsel Bakirkdy
18. Icra Midirlaga tarafindan 15 Eylil 2014 tarihinde 366.217.386,-TL + KDV
muammen bedelle satisa gikarilmistir, almistir. Parsel TK “tercihli alan” Alaninda
kalmakta olup yapilasma hakki Emsal (E): 2,50 seklindedir.

(m? satis dederi ~ 10,060,-TL)

4. Bakirkdy Osmaniye Mahallesi’nde Veliefendi'ye yakin konumda olan 3.814 m?2
yUzSlgimll, konut + ticaret alani lejantina ve “Emsal: 1,20” yapilasma sartlarina
sahip oldugu belirtilen arsa igin 12.500.000,-Euro talep edilmektedir.

(m2 satig degeri ~ 3.275,-Euro / ~ 8.685,-TL)
Iigili tel. / Boduriar Emiak: 0 212 632 26 15

5. Bakirkdy Sahil Yolu'na yakin konumda olan “Ticaret + Konut Alan” lejantina ve
Emsal: 3 yapilasma sartina sahip 5.200 m? yizélglimli parselin satis degeri
22.000.000,-USD'dir. (m? satis dederi ~ 4.230,-USD / ~ 9.945,-TL)

6. Bakirkdy Adliye Binasi karsisinda konumlu olan 615 m2 yiizélclimli, ticaret alam
lejantina ve “H: 18,50 m” yapilasma sartlarina sahip oldugu belirtilen arsa igin
7.650.000,-TL talep edilmektedir. (m2 satis degeri ~ 12.440,-TL)

7.  Bolgede yapilan incelemelerde Istanbul Caddesi lizerinde ve yakin cevresinde satihk
bos parsel bulunamamistir. Emlak pazarlama firmalan ile yapilan gorismelerde
Istanbul Caddesi (izerinde ve yakin cevresinde genel olarak satista olan
gayrimenkullerin eski binalar olduklar ve bu yapilann yikilarak yerlerine otel veya is
merkezi inga edildikleri &drenilmigtir. (Genel olarak istanbul Caddesi (izerinde
verilen yapilasma hakki 18,50 m vyiikseklikte Konut + Ticaret Alani lejantidir)
Capacity AVM'ye yakin olan kisimlarinda arsa bedellerinin 15.000 - 25.000,-TL
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mertebelerinde olduklan ticaretin yogun oldugu bu kisimlardan uzaklastikca arsa
bedellerinin 7.500- 10.000,-TL'lere kadar geriledigi belilenmistir.

Notlar: 1) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,3505 TL ve 1,-EURC = 2,6520 TL"dir.

2) Tim emsaller pazarhida agiktir.

Bolgedeki satilik ticari iiniteler

1. Istanbul Caddesi yakininda bulunan zemin ve bodrum kattan olusan toplam 400 m?
kullanim alanina sahip diikkanin satis degeri 2.500.000,-UsD’dir.
(m?2 satig degeri 6.250,-USD / ~ 14.690,-TL)
Igili tel. / Maxera Gayrimenkul: 0212 466 49 80

2. Istanbul Caddesi yakininda Mera Sokak tzerinde bulunan 30 m? kullanim alanina
sahip dilkkanin satis degeri 140,000,-TL'dir. (m2 satis dederi ~ 4.665,-TL)
Iigili tel. / Cihan Emlak: 0212 570 08 02

3. Istanbul Caddesi iizerinde bulunan 150 m? kullanim alanina sahip diikkanin satis
degeri 1.600.000,-USD'dir. Konum serefiyesi rapor konus taginmaza gére ¢ok daha
yuksektir. (m2 satis degeri ~ 10.665,-USD / ~ 25.070,-TL)
Hgili tel. / Bodurlar Emlak: 0212 632 25 48

4,  Istanbul Caddesi izerinde konumiu toplam 1.100 m? kullamim alanina sahip binanin
satis degeri 6.500.000,-USDdir. (m2 satis deferi ~ 5.910,-USD / ~ 13.890,-TL)
Tigili tel. / Arda Gayrimenkul: 0212 660 16 10

5. Istanbul Caddesi tzerinde konumlu 30 yagindaki 5 kath binanin 3. normal katinda
yer alan 110 m? kullanim alanina sahip ofisin satis dederi 450.000,-TL'dir.
(m?2 satig degeri ~ 4.090,-TL)
Iigili tel. / Kartal Emlak: 0212 543 77 08

6. Istanbul Caddesi lizerinde konumlu 30 yasindaki binada yer alan 210 m? kullanim
alanina sahip dubleks ofisin satig degeri 650.000,-TLdir.
(m2 satis degeri ~ 3.095,-TL)
Iigili tel. / Kartal Emlak: 0212 543 77 08

7.  Istanbul Caddesi (izerinde konumlu 65 m? kullanim alamna sahip 1+1 ofisin satis
degeri 355.000,-TL'dir. (m?2 satis degeri ~ 5.460,-TL)
Ilgili tel. / Garmin Gayrimenkul: 0212 543 39 59

8.  Istanbul Caddesi iizerinde konumlu Capacity AVM yakinin yer alan 100 m? kullanim
alanina sahip ofisin satis dederi 650.000,-TL'dir.
(m2 satis dederi 6.500,-TL)
Ilgili tel. / 533 734 43 48
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9. istanbul Caddesi iizerinde konumlu 57 m? kullamim alanina sahip 1+1 ofisin satis
degeri 270.000,-TL'dir. (m2 satis degeri ~ 4.735,-TL)
Ilgili tel. / Bodurlar ingaat: 0212 632 25 48

10. Referans istanbul Projesindeki home ofis niteligindeki briit 70 m? kullanim alanina
sahip 1+1 Uniteler 338.000 - 381.000,-TL aralijinda satiimaktadiriar.
(m2 satig degerleri 4.830 ~ 5.445,-TL)
figilisi / Satis ofisi

7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECi

7.1 DEGERLEME YONTEMLERi}

Gayrimenkuliin pazar dederinin tahmininde; emsal karsifastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasinu ydntemleri kullantir. Bu ydntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanlabiliigine gére
dedismektedir. Pazar dederi tahminleri icin secilen her tiir yaklagim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarini pazarn belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar pay! igin birbirleriyle rekabet halinde olan milklerin
pazar fiyatlan (izerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagsimi’'nda pazar dederi uygulamalan igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yaratti§i dederin (gelir akiglan) buglnkil degerlerinin toplamina egit
olacagdini éngériir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini géz
éninde bulunduran iglemleri igerir.

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

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu galismamizda tasinmazin pazar degerinin tespitinde maliyet yaklasim
yontemi kullanilmistir. Emsal karsilastirma ve gelir indirgeme ydntemleri ise arsanin
pazar dederinin tespitinde kullaniimistir.
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8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ
TESPITI

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUGC

Bu ydntemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullan altinda yeniden inga
edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak (izere iki farkh fiziksel clgudan meydana
geldigi ve énemli bir kalan ekonomik 6miir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayi zamanla azalacadi gbéz éniine alimir. Bir baska deyisle bu
yéntemde, mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, hi¢bir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacad: kabul editir.

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

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi yéntemi ile tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde asagidaki
bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsanin degeri
I1. Arsa iizerindeki insai yatinmlarin mevcut durumuyla degeri

=
(=]
s

Bu bilesenler, arsa ve insal yatinmlarin ayn ayrn satisina esas alinabilecek dederler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna isik tutmak Gzere verilmig fiktif
blylkliklerdir.

8.1.1. Arsa dederi:

Arsanin degerinin tespitinde emsal karsilagtirma ve gelir indirgeme yd&ntemleri
kullanilmugtir.

NOVA TD RAPOR NO: 2014/8734 21 I‘

wvrw. novald.com



NOVA

8.1.1.1 Emsal kargilagstirma yéntemi ve ulagilan sonug

Cevrede yapian piyasa arastirmalarninda bélgedeki yapllagma egilimine de badh
olarak parsele es deder nitelikte ylizdlgim ve imar diizenlemesine sahip satihk emsal
bulunamamstir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu taginmaza emsal teskil edebilecek
tim satilik arsa emsalleri dikkate alinmigtir.

Bu yontemde arsanin bedelinin tespiti igin taginmazin bulundugu bblge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikarilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktérler cergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu
taginmazin arsasi igin m?2 birim dederi beliflenmisgtir.

Bulunan emsaller, konum, biiy(kliik, imar durumu ve fiziksel ézellikleri gibi kriterler
dahilinde kargilagtinimig, emlak pazarinin gincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalari ile gbrigiilmiis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanmimistir.

ARSALARIN EMSAL ANALIZi

Raporun piyasa bilgileri bélimiinde yer alan tasinmazlardan 1, 2 ve 3 no'lu
emsallerin m? birim degerlerinin 10.000 - 15.750,~-TL arahdinda olduklan gérilmektedir.
Bu taginmazlar konum ve yapilasma hakki bakimindan rapor konusu taginmaza gére
oldukga yiksek serefiyelere sahiptirler.

4 ve 5 no’lu emsaller ise sahil yoluna yakin konumlarda olup rapor konusu
taginmaza gore konum gerefiyesi olarak yiiksektirler. Bu taginmazlarin ayrica satislan
esnasinda pazarlik paylan da olacaktir. 6 no’lu emsal ise rapor konusu tasinmazdan daha
dugilik bir konum serefiyesine sahip olsa da biyliklik acisindan daha kolay satilabilir
6zellige sahiptir. Bu emsal igin de satis sirasinda bir pazarlik pay: olacaktir. Ayrca rapor
konusu parsel {izerinde eski yapilarin oilmasi ve olast yeni bir proje yapiimasi durumunda
bir yikim maliyeti de olusacaktir. Tim bu bilgilerin 1si§inda emsallerin de serefiye
degerleri hesaplanarak bir fiyat ayarlamasi yapiimistir.

Belirtilen piyasa bilgileri ve serefiyelendirme kriterlerinden de hareketle rapor
konusu parselin m? birim satis degerinin 5.715,-TL mertebesinde olacagi goris ve
kanaatindeyiz.

ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri ve dederleme siirecinden hareketle rapor konusu parselin konumu,
blydkliga, fizikse! zellikleri ve mevcut imar durumu dikkate alinarak takdir edilen pazar
dederleri agagidaki tabloda sunulmustur.

R M2 BiRiM DECERi | PAZAR DEGERI
ADA/PARSEL NO | YUzOLCUMU (M?) (TL) (TL)
901/18 5.250 5.715 30.003.750
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8.1.1.2 Gelir indirgeme yéntemi ve ulasilan sonuc

Gelir indirgeme y&ntemi ile arsalann toplam degerine ulagmak Iigin, arsalarin
maliyetinin, arsalar {izerinde gercgeklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
indirgenmis Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile,
satis hasilatinin yine INA yéntemiyle hesaplanan bugtlinkii finansal degerleri arasindaki
farka esit olacagi varsayilmistir.

INA ydntemi, tasinmazin dederinin gelecek yillarda (retecedi serbest nakit
akimlarimin bugiinki dederleri toplamina esit olacagini éngorir.

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

Bu kabullerden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda agagidaki bilesenler
dikkate alinmstir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal de§eri
Proje hakkinda genel kabuller

Degerlemeye konu parsel (izerinde gelistirilecek olan projenin geneil hatlan asagida
anlatilrgtir.

o Parselin yuzélglimii ve emsalden gelen ingaat alanlar asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA / YizOLCOMU PLAN EMSAL | _ _EMSAL
PARSEL NO (m2) FONKSiYONU (E) INSAAT ALANI
901/ 18 5.250 Ticaret Alani 1,50 7.875

o Projedeki ortak alanlarin; benzer nitelikteki projelere bakildiginda emsal ingaat
alaninin yaklasik % 75' kadar olacadi kabul edilmigtir. Ayrica ticaret alanlan icin
emsal alanin % 20 fazlasi satilabilir alan olacadi kabul edilmistir.

o Bu sonuglardan hareketle emsal ingaat alanlan, satilabilir alanlar ve ortak alanlar
dahil toplam alanlar agadidaki tabloda sunu!mustur.

ORTAK
PansiL | EMSALINSAAT | SATILABILIR ALANLAR
RS ALANT ALAN DAHIL TOPLAM
INSAAT ALANI
901/ 18 7.875 9.450 13.780

o Bdlgedeki yapilagma kogullar, arz - talep durumu ve imar durumu dikkate alinarak
yatirimin bir ticaret projesi olacagi kabul ediimistir.
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I- PROJE GELISTIRME MALIYETININ FINANSAL DEGERI

« Ingaat Maliyeti:

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklagimi yéntemi”
kullanilmustir.,

- Bu yéntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kdn havi rayi¢ tutar),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi
glincel rayigleri esas alinmigtir.

- Ortak alanlar dahil toplam briit insaat alani 13.780 m2'dir.

- Ingé edilecek olan projedeki bloklarin yap1 sinifi IV-B olarak kabul edilmistir. Cevre
ve Sehircilik Bakanhgi'mn 2014 yili m2 birim maliyet listesine gdre yapi sinifi Iv-B
olan yapilann m? birim bedeli 800,-TL'dir. Ancak bdlge genelindeki nitelikli projeler
incelendiginde ve parsel Uzerindeki A+ bir ticaret projesi gerceklestirilecegi
varsayimi ile ingaat birim maliyetinin 1.150,-TL mertebelerinde olacad kabul
edilmigtir. Ayrica bu maliyetlere ilave olarak mevcut yapilann yikilma maliyeti de
eklenecektir. Bu maliyet de g6z éniinde bulundurularak m? birim maliyeti 1,250,-TL
olarak alinmistir.

- Projenin insaatini yaklagik 2 yil igerisinde bitirilecedi kabul edilmistir.

- Gelir indirgeme ydnteminde insaat maliyetinin 2016 ve daha sonraki yillarda yillik
% 5 oraninda artacadi dngdériilmistir.

« Ingaatin Gergeklesme Orani:

Proje insaatina 2015’de baslanip 2016’da tamamlanmasi planlanmaktadr.
Ingaat iglerinin yillara gére asagidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayilmigtir.

_ 2015 2016
| Ingaat gerceklesme orani % 60 % 40

o Iskonto Orani:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlan belli
bir risk i¢eren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine bagh olarak %
10 - 11 aralhidinda nominal iskonto oranlarinin kullanilmasi makul gériinmektedir. Bu
tasinmazlar igin iskonto orani 10,50 olarak kabul edilmigtir.

* Maliyet Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmistir.
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Ulasilan deder :

Yukandaki varsayimlar altinda yapian ve sonuclan ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda ticaret projesi maliyetinin bugilink{
finansal dederi 16.142.499,-TL (~ 16.145.000,-TL) olarak bulunmustur.

II - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Varsayimlar ve kabuller :

* Satig Dederi ve Satilabilir Alan:
Ticaret projesinin buglnkii finansal dederinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin
satilacagi varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmigtir.
Satilabilir alan 9.450 m?dir.

Degerlemede bdélgedeki emsal olabilecek ticari projeler ve ticari liniteler dikkate
alinmigtir. Bu projelerdeki ofislerin ortalama m? satis dederleri 5.000 ~ 7.500,-TL
gibi bir araliktadir. Bu bilgiden hareketle olasi yapilacak bir projede yer alacak
ofislerin ortalama m? satis defjeri 6.000,-TL olarak kabul edilmigtir.

- m2 bagina satis degerinin 2016 yil icin % 7 kadar artacadi éngoriilmiistiir.
+ Satislarin Gergeklesme Orani:

Satisiarin % 50’sinin 2015, kalan % 50'sinin ise 2016 yilinda gergeklesecegi kabul
edilmistir.

o Iskonto Orami:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlarn belirsiz oldugu icin tahmini nakit akimlan belli
bir risk igeren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine bagh olarak %
10 - 11 arahdinda nominal iskonto oranlarimin kullaniimasi makul gériinmektedir. Bu
tasinmazlar igin iskonto oram 10,50 clarak kabul edilmistir.

+ Hasilat Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayilmistir.

» Nakit §denen Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmigtir.

Ulagilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclan ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin hésilatimin buginkl finansal
dederi 57.826.188,-TL (~ 57.825.000,-TL) olarak hesaplanmistir.
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Ulasilan sonug:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; indirgenmis Nakit Akimlari
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatimn” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugtinkil degderlerinin farkindan ortaya cikan deger (geligtirilmis arsa dederi) dikkate
alinmigtir. (Bkz. Ekler — iNA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiinkii toplam
degeri 57.825.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 16.145.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI
TOPLAMI 41.680.000

8.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPiTI iLE iLGILI DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanian yéntemlere gére ulagilan degerler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI

Emsal Karsilagtirma 30.003.750,-TL
Gelir Indirgeme 41.680.000,-TL

Gorllecedi Gizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yoéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarimin glniimiizdeki
dederini bulma islemidir. Bu y&ntemde kullanilan gelecede yonellk tahmin ve
projeksiyonlar, giince! piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktoérleri ve
sUrekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenlerie ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere
bagl olarak degiskeniik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tagidigindan hareketle nihai deder olarak
emsal kargilagtirma y6ntemi ile bulunan degerlerin alinmasi uygun gériimiistar.

Buna gore rapor konusu parsellerin toplam pazar degeri 30.003.750,~-TL olarak
takdir olunmustur.

8.1.2. Arsa Uzerindeki inga yatinmlarinin degeri:

Rapor konusu parsel (izerine yer alan binalarin toplam kullanim alani 21.030 m¥dir.
Yapilar ortalama 40 - 45 yas arahdinda olup genel olarak ekonomik &miirlerini
tamamlamiglardir. Yerinde vyapilan incelemelerde yaptlarin oldukca bakimsiz ve
kullandmaz (atil) durumda olduklan ve ciddi tadilatlara ihtiyaclari olduklan
gbzienmigtir.
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Ayrica mevcut imar durumuna gére parsel lizerinde yapilacak yeni bir ticari projenin
daha etkin ve verimli kullamm olacadi goris ve kanaatindeyiz. Tiim bu bilgilerin 151§inda
parsel Gzerindeki atil durumdaki yapilara bir deger takdir edilmemistir.

8.1.3 Maliyet yaklagimi yéntemi ile tasinmazin pazar dederi:

Taginmazin arsa ve bina olmak (izere toplam pazar degeri agagida sunulmustur.

ARSA DEGERI 30.003.750
BINA DEGERI
TOPLAM DEGERI 30.003.750
9. BOLUM TASINMAZ iIciN SIRKETIMiZ
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON
ug . YIL I(].ERI§INDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Taginmaz ilgili son iig yil igerisinde mevzuat kapsaminda tarafimizca hazirlanan bir
gayrimenkul degerleme raporu bulunmamaktadir.
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10. BOLOM SONUC

Rapor iceridinde &6zellikleri belirtilen taginmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, fiziki 6zelliklerine, mevcut imar durumlarnna ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gére giinimiz ekonomik kosullari itibariyle toplam pazar dederi igin;

30.003.750,-TL (Otuzmilyonigbinyediyiizelli Tirk Liras1) kiymet takdir edilmistir.
(30.003.750,-TL + 2,3505 TL/USD (*) ~ 12.765.000,-USD)

Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,3505 TL'dir.

Taginmazlanin KDV dahil toplam pazar dederi 35.404.425,-TL'dir. KDV oram % 18
olarak dikkate alinmistir,

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul vyatirm ortakligh portféyiine “bina” olarak
alinmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor ii¢ orijinal halinde diizenienmistir.
Bilgilerinize sunulur, 27 Ocak 2015
(Ekspertiz tarihi: 23 Ocak 2015)

/ Saygilarimizla,
e A

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
Insaat Miihendisi Sehir ve Bdlge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzman Sorumlu Dederleme Uzmant

INA tablolan

Konum krokileri

Tasinmazlarin goranisleri

Tapu suretleri ve takyidat yazisi

Imar plan; paftasi

Raporu hazirlayanlart taniticl bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri

NOVA TD RAPOR\NO: 2014/8734 28






