DEGERLEME RAPORU
EMLAK KONUT GYO A.S.
Tuzla / ISTANBUL
(TUZLA EMLAK KONUTLARI

1. ETAP PROJESI)




YONETICI OzETI

Dederlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum
ilgi Yazis1 / Talep Tarihi

Sozlesme Tarihi

Dederlenen Miilkiyet Haklan
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti
Sahibi

Imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigr A.S.
Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.
01 Subat 2013 tarihli ilgi yazisina istinaden /
22 Ekim 2013

11 Kasim 2013

Tam miilkiyet

23 Aralile 2013

27 Aralikk 2013

031 - 2013/4759

Tuzla Emlak Konutlarr 1. Etap Projesi,
8891 ada 1 parsel ve 4331 parsel,
fuzla / ISTANBUL

Istanbul 1li, Tuzla ilgesi, Aydinh Mahallesi,
8891 ada 1 parsel ve 4331 parsel,

Emlak Konut Gayrimenkul Yalirim Ortalhdr A5,

Konut Alani Emsal (E): 1,75

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen projenin meveut
durumuyla  pazar dederinin - ve tamamlanmasi
durumundaki  pazar dederinin  tespitine  yénelik
olarak hazirflanmistir,  Ayrica proje  biinyesindeki
heniiz satisi gerceklesmemis 2 adet  bagimsiz
bollimiin anahtar teslim sartlarini yerine getirilmesi
durumundaki pazar dederleri de tespit edilmistir.

GAYRIMENKULLER IGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Projenin mevcut durumuyla pazar dederi

Projenin tamamlanmasi

durumunda toplam pazar degeri (Iskan alarak kat miilkiyetibe

gegmesi durumundaki)

2 adet bagimsiz boliimiin bugiinkii toplam pazar degeri

76.525,000,-TL

80.960.000,-TI

213,500,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmam

Tayfun KURU Semih ARDAHAN
(SPK Lisans Belge No: 401454) (SPK Lisans Belge No: 402228)
Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulumun Seri VITI, No: 35 sayil “Sermaye Piyasasi Mevzual)
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hitktimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 277781 sayilh kararinda
yer alan "Dederleme Raporlannda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.
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1. BOLUM

DEGERLEME KONUSU iSiN isMi

DEGERLEMEYI TALEP EDEN
KURUM

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

RAPOR TARIHI

TAPU BILGILERI

MEVCUT KULLANIM

iMAR DURUMU

Projenin mevcut
pazar degeri
Projenin tamamlanmasi
durumunda toplam pazar degeri

durumuyla

NOVA TD RAPOR NO: 201%{4?59

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BiLGi

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDiR OLUNAN DEGERLER (KDV Harig)

DEGERLEME RAPORU OZETI

Tuzla Emlak Konutlar 1. Etap Projesi

Emlak Konut GYO A.S.

Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik

A.S.

27 Aralik 2013

Istanbul ili, Tuzla ilcesi, Aydinli Mahallesi,
8891 ada 1 parsel ve 4331 parsel,

gecici kabulleri yapilmistir..

Konut Alani
Emsal (E):

1,75 ve H,ax: Serbest

76.525.000,-TL

80.960.000,-TL




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

SIRKETIN UNVANI i Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

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

TELEFON NO ¢ +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ¢ Yorurldkteki mevzuat cercevesinde her Lirld resmi
ve dzel, gergek ve tizel kisi ve kuruluglara  ail
gayrimenkuller, gayrimenldul projeler ve

gayrimenkule dayalh hak ve faydalar ile menkullerin
verinde tespiti ve dederlemesini yapmal, dederlerini
tespit etmeye yonelile tim raporlan diizenlemele,
analiz ve fizibilite calismalarimi sunmalk ve problemli
durumlarda gorus raporu vermelktir.

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

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlilk Sermaye Piyasasi Kurulunun
(SPK) "Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmigtir,

Not-2: Sirkete, Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDE) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karar ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir,

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

$iRKETiN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdr A.S.

SIRKETIN ADRESI : Atatlirk Mahallesi, Citlenbik Caddesi, No: 4
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYES] : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI i % 50,66

FAALIYET KONUSU

Sermaye  Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatirim
ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayall  sermaye
piyasasi araglanna, gayrimenkul projelerine  ve
gayrimenkullere dayal haklara yatinm yapmak tzere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acgik
o anonim artakliktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER tTarkiye'nin gesitli bolgelerinde yer 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 Gzerine adresi belirtilen projenin mevcul durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki  buginki  pazar dederlerinin tespitine  yonelik olarak
hazirlanmistir, Ayrica misterinin istedi dogrultusunda proje binyesinde yer alan ve henliz
salisi gergeklesmemis 2 adet bagimsiz bolimin anahtar teslim sartlarimin yerine
getirlimesi durumundalki bugtinkt pazar dederleri de takdir olunmustur,

Pazar degeri:

Bir milkiin, istekli alic ve istekli satic arasinda, taraflann herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gerceklestirecekleri ahm / satim isleminde el dedistirmesi gerektidi takdir edilen tahmini
tutardir,

Bu degerleme cahgmasinda asagidaki hususlann gegerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin tari ile ilgili olarak meveut bir pazarnn varlidi
pesinen kabul edilmistir.
- Al ve satici makul ve mantikll hareket etmektedirler.
Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday| saglayacak sekilde hareket etmektedirler,
Gayrimenkullerin satisi igin malkul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Gzerinden gerceklestirilmelktadir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portféyiinde bulunan gayrimenkullerin dedgerinin tespitine yonelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasas) Mevzuall Cercevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlaninda  hazirlanan  gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza miisteri

tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
5
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3.3

UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler c¢ercevesinde
dogrudur,

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

Dederleme konusunu olusturan milklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
déntik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya on yargimiz bulunmamalctadir,

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya onceden saptanmig sonuclarin geligtirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullarimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlanina gore gergeklestirilmistir.
Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlanna sahiptir.

Bu raporun konusu olan miulkler sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda
gorev alanlann dederlemesi yapilan milklerin yeri ve tirld konusunda daha
onceden deneyimi bulunmalktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

meslelki bir yardimda bulunmamistir.
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4, BOLUM

GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

4331 PARSEL UZERINDEKI TASINMAZLARIN TAPU KAYITLARI

SAHIBI

iLi

ILCESI
MAHALLESI
PAFTA NO
ADA NO
PARSEL NO
ANA GAYRIMENKUL
NITELIGI
yUzoLcimi
HiSSESI

YEVMIYE NO
TAPU TARIHI

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S.
istanbul

Tuzla
Aydinli
G22B12D4A

4331

Arsa
2.666,2/ m?
Tamami

13324
10.09.2013

Parsel tzerinde gergeklestirilen proje igin kat irtifak: kurulmustur, Parsel (zerindeki proje

binyesinde toplam 720 adet bagimsiz béliim olup badimsiz béliimlere ait tapu kayitlan

rapor ekindeki tablolarda sunulmusgtur.
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8891 ADA 1 PARSEL UZERINDEKI TASINMAZLARIN TAPU KAYITLARI

SAHIBI ¢ Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S.
iLi : Istanbul
ILGESI : Tuzla
MAHALLESI : Aydinh
PAFTA NO g

ADA NO 8891
PARSEL NO v 1

ANA GAYRIMENKUL : Arsa
NITELIGI

YUzZOLCUMU 1 46.098,19 m?2
YEVMIYE NO : 13316

TAPU TARIHI 31.05.2013

e

Parsel lzerinde gergelklestirilen proje igin kat irtifak) kurulmustur., Parsel tizerindeki proje
bliinyesinde toplam 582 adet bagimsiz bollm olup badgimsiz béliimlere ait tapu kayitlan

rapor ekindeki tablolarda sunulmustur,

4.2 ILGIiLI TAPU SICiL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Istanbul {li, Tuzla Ilgesi Tapu Sicil Midirligi'de yapilan incelmelerde rapor konusu
taginmazlarnn dzerinde asadgidaki notlann bulundugu  belirlenmistir. (Musterinin istedi
dogrultusunda proje kapsamindaki 2 adet bagimsiz bolimiin anahtar teslim sartlarini
yerine getirilmesi durumundaki bugiinkl pazar dederleri takdir edilmistir. Bu nedenle ilgili

tasinmaczlara ait takbis belgeleri rapor ekinde sunulmustur.)

8891 ada 1 no’lu parsel iizerinde:

Beyanlar béliimii:

= Kamu hizmetlerine ayrilan yerler ile Maliye Bakanhgi'nca dedisik ihtivaglarla talep
edilen taginmazlar bedelsiz olarak hazineye iade edilir, (14.02,2008 tarih ve 1654
yevmiye no ile)

= Yonetim Plani: 06.09.2013 tarihli.

Serhler boliimii:

= TEDAS lehine 99 yilligina 1 krg.'dan T.M. ve kablo gecis yeri olarak toplam 190,79
m”lik kisim (zerinde 99 yil miiddetle kira serhi. (31.05.2013 tarih ve 8407
yevmiye no ile)
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4331 no’lu parsel fizerinde:

Beyanlar boliimii:
= Ydnetim Plani: 06.09.2013 tarihli.

Nol: Beyanlarn parseller Gzerindeki projeye olumsuz bir etkisi bulunmamalktadir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakh§ portfoyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve
kanaatindeyiz.

4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Tuzla Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirligi‘'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu proje parsellerinin 10.05.2010 tasdik tarihli 1/1000 6&lcekli Aydintepe Mahallesi
Gecekondu Onleme Bélgesi Uygulama Imar Planinda Gecekondu Onleme Uygulama Imar
Plani kapsaminda “Konut Alam” lejantinda kaldiklarr ve “Emsal (E): 1,75 ve Hyx:

Serbest” yapilagama haklarina sahip olduklar égrenilmistir.

Not: Emsal (E): Yapimin biitiin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina oranindan
elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, ¢ekme ve cali katlar ve kapal
gikmalar dahil kullamlabilen bitin katlann sikhklar cikbiktan sonraki  alanlar
toplamidir. Agik gikmalar ve i¢ ylksekligi 1.80 m'yi asmayan ve yalnizca tesisatin
gegirildigi tesisat galerileri ve katlan ile ticari amaci olmayan ve yapinin kendi
gereksinmesi igin otopark olarak kullanilan bélim ve katlar bu alana katilmazlar,
Kullamlabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, edlenme ve dinlenme yerleri gibi
oturmaya, calhsmaya, edlenmeye ve dinlenmeye aynlmak tzere yapilan balimler
anlasilir,

Proje biinyesinde vyer alan bloklara ait yapr ruhsatlan  asagidaki  tabloda
listelenmistir.

ORTAK ALAN
ADA/ BLOKk | YAPI RUHSAT TARIHI/RUHSAT BAS. BOL. BLg:['::im
PA:gEL NO NO ADED] TOPLAM YAPI SINIFI
KULLANIM ALANI
(m?)
Al-1 27.08.2010 - 525/10 57 5.131,17 (- B
Al-2 27.08.2010 - 526/10 57 5.131,17 - B
B1-1 27.08.2010 - 527/10 37 5.187,93 - B
8891/1 | B1-2 27.08.2010 - 528/10 37 5.187,93 - B
F2-1 27.08.2010 - 530/10 35 5.187,93 - B
B2-2 27.08.2010 - 529/10 35 5,187,93 - B
&1-1 27.08.2010 - 531/10 28 4,345,10 [1- B
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£1-2 27.08.2010 - 532/10 28 4.345,10 - B
C1-3 27.08,2010 - 533/10 28 4.345,10 - B

Cl-4 2?‘08‘201[] - 534/10 28 1.345,10 I11- 13

C2-1 27.08.2010 - 535/10 30 4.345,10 - B

C2-2 27.08.2010 - 536/10 30 4.345,10 - B

1-1 27.08.2010 - 537/10 34 5.197,98 - B

D1-2 27.08.2010 - 538/10 34 5.197,98 - B

D2-1 27.08.2010 - 539/10 42 6.209,72 - B

[2-2 27.08,2010 - 540/10 a2 6.209,72 - B

F 27.08.2010 - 541/10 987,92 - B

Jhaa ¢3-1 31.08.2010 - 544/10 42 5.748,02 - B
o= 31.08.2010 - 545710 50 5.748,02 111- B

TOPLAM 674 92.384,02

Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina, gerekse
Kamu Thale Kurumu ile Yiiksek Denetleme Kurulu'na gére kamu kurumudur, T.C.
Bayindirlik ve Iskan Bakanhd Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Mudarligi tarafindan
yazilmis olan ve bir ornedi rapor ekinde sunulan 19.01.2004 tarih ve 669 sayili yaziya
gore Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yaptinlacak yapilann fenni mesuliyeti; 3194 sayili
imar Kanunun 26. Maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gorevli
meslek adamlarinca ayri ayrn dstlenilecektir. Yapr denetimine iliskin agiklamalarnn yer
aldigi tim resmi yazismalar rapor ekinde sunulmustur. (Bkz. Rapor Ekler - Yapi
denetimine iliskin yazismalar)

Ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim
izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dodru
olarak mevcuttur.

Tasinmazlarn imar durumu itibariyle sermaye piyasasi mevzuat) hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhidi portfoyiinde “proje” olarak
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: gériis ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii Incelemesi

Taginmazlarin bir 6nceki maligi T.C. Basbakanhk Toplu Konut Idaresi Baskanhdi iken
sabis isleminden milkiyetleri Emlak Konult GYO A.S.'ne gecmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde parselerin son (g yil igerisinde imar durumlarinad herhangi
bir degisiklik olmadigr gordlmuastiir.
10
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5. BOLUM PROJENIN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILERI

5.1 PROJENIN GEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmazlar; Istanbul 1li, Tuzla llcesi, Aydini Mahallesinde
konumlu olan 4331 no'lu parseller ile 8891 ada 1 no'lu parseller Gzerinde gergeklestirilen
Tuzla Emlak Konutlari 1 Etap Projesi’dir.

Projeye; D-100 Karayolu Pendik-Gebze istikametinde ilerlerken Tersane Kopriili
Kavsagi'ndan E80 Baglanti yolu Sabiha Gokcen Havaalani istikametine déntliirerek ve bu
yol tzerinde yaklasik 800 m devam edildikten sonra saga, daha sonra sola doniilerek
Evrenye ve Hirriyel Caddes) ile devaminda ise Gambl Belde Yolu Caddesi'ne ulasilaralk
saglanir.

Rapor konusu projenin civarinda nitelikli konut projeleri yer almakta olup bunlardan
bazilan; Gizli Bahge Konaklar, Gamlibelde Villalar, Evora Istanbul , Dumankaya Adres
Lobidir. Ayrica yakin konumda Sabiha Goékgen Havalimani, Neomarin AVM, Pendorya
AVM, Melro Grossmarket ve Tuzla Organize Deri Sanayi Bolgesi yver almalktadir,

Tasinmazlarnn D100 ve EBO otoyollarina yalkin konumlu olmasi civarinda nitelileli
lkonut projeleri olmasi, ulasim rahathgr sosyal ve teknik allyapisi olan bir proje icerisinde
yver almalarn taginmazlarin dederini olumlu yonde etkilemelktedir.

Bolge, Tuzla Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
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5.2 TUZLA EMLAK KONUTLARI 1. ETAP PROJESI HAKKINDA GENEL
BILGILER

o Proje Emlak Konul GYO A5, dnctlaginde yapiimistir.

o Proje kapsaminda 4331 no'lu parsel dzerinde C3-1 ve C3-2 Blok, 8891 ada 1 no'lu
parsel lzerinde ise 15 farkli blokta toplam 582 adet bagimsiz boliim bulunmaktadir,

o Proje biinyesinde 2 farkl parsel iizerinde toplam 674 adet bagimsiz bélim meveuttur,

o Halihazirda projenin insaat isleri tamamlanmistir.

o Proje biinyesinde yer alan 674 adet bagimsiz boliimden rapor tarihi itibariyle 672
adedinin satisi gergeklesmis olup henlz tapu devirleri yapilmamistir, Kalan 2 adet
badgimsiz boliimin ise heniz salisi gergeklesmemistir,

o Badgimsiz bollimlerin alanlarinin genel 6zellikleri asadida ana basliklar altinda tablo
halinde sunulmustur.

- Bloklar bunyesinde yer alan bagimsiz béltmlerin tipleri ve kullamim  alanlar)

asadidaki tabloda sunulmustur,

KULLANIM _
ADA NO / BLOK . ALANI ARALIGI :
PARSEL NO ADI e BRUT KPEM TOPLAM
(m?)
w 141 59,93 - 61,25 31
niad: 114
Al-2 241 79.65 - 112,03 26
141 81,85 2
Bl-1 241 84,86 14 ;
B1-2 al = | 74
3+1 124,3 - 132,86 21
141 81,35 2
B2-1 241 84,38 14 70
B2-2 ey ik _
341 123,56 - 132,06 19
8891/1 (é} ;l) 1+1 60,83 B 2
(".III 3 2+1 96,36 - 102,55 12 112
C1-4 341 124,2 14
11 61,25 3
Ce-l 211 97,04 - 103,28 13 &6
C2-2
3+1 125,08 15
: 1+1 82,99 2
D1-1 L 68
D1-2 341 118,71 - 124,95 32 ‘
S 141 82,69 2 i
D2-2 341 118,29 - 124,51 40
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1+1 60,88 2
C31 2+1 96,43 - 10,07 19 42
3+1 124,30 21
14441 1+1 GO,?':J 2
) 241 96,29 - 102,48 19 ..
C3-2 341 124,12 21 20
Diilclean 8
GENEL TOPLAM 674

Badgimsiz bollimlerin teknik ozellikleri rapor ekinde sunulan onaylh mahal listesinde
sunulmustur.

5.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi  Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gore en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
miilkiin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan mulkiin en yuksek dederi getirecek en olasi kullapnimidir”
seklindedir.

Bu tammdan hareketle taginmazlarn, konumlar, buylklikleri, fiziksel ozellikleri,
mevcut imar durumlart ve vyasal izinleri dikkate alindiginda en verimli  kullanim
secenadinin "alt - orta ve orta gelir grubuna hitap eden kisilere yonelik bir konut

sitesi” olacagi goriis ve kanaatindeyiz.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIzZi

Tirkiye ekonomisi, 1990’ yillarda yasanan yuksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yagsanan mali krizlerin de etkisiyle ok yuksek faiz oranlan ile kargl karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki boylik depremin de etkisiyle Tirkiye elkonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yihnda gerek dlkemizde tek partili hikimetin kurulmas gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
diisisler meydana gelmistir. Tlurkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istilrar ile AB
tam dyelik sdrecinin yarathigr uygun kosullar sektérde kurumsallasmay gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanc sermaye
yatinmailannin ilgisi de sektortin nitelik ve standartlanm yiikseltmistir,

Gayrimenkul sektor(l 2004 vih basindan itibaren hizh bir gelisme ddnemine
girmistir. Konut piyasasi ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalanm da kapsamaya baslamistir. Sektordeki gelisme basta Istanbul olmak
tzere biyilk sehirlerden baglamig ve dider sehirlere dodru yayilimistir,

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindeki artis
orani enflasyonun tizerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise 6nemli artislar olmustur,

Gayrimenkul sektorii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen
sektorlerin baginda gelmektedir. 2007 yili icerisinde ve 2008 yilimin 9 aylik doneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak gapl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzimin hizli artisiyla birlikte talep yontnde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bolgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son geyredinde ve 2009 - 2010 yviimin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
igerisinde bolgesel ve proje bazl deder artislar goziikse de genel garintum fivatlann sabit
kaldidichr,

2011 yiinda genel segimlerin etkisi gerekse (lke ekonomisindeki duraganligin
etkisiyle gayrimenkul sektoriinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 vili da 2011 gibi
duragan gegerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur, 2013 yilinin tamarn
icin ise ongorimiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, ancak kentsel

danisiimiin hizlanahbilecedi balgelerde proje bazh artislar olabilecedi seklindedir
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6.2 BOLGE ANALIZI

Istanbul Ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doduda Kocaeli Siradadlan’nin yliksek
tepeleri, glineyde Marmara Denizi ve
batida ise Ergene Havzasi su ayrimi
[ gizgisi ile simrlanmaktadir.  Istanbul

il S Bodaz, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
Il /. birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
; m 'f.‘ b " Kitasi'm  birbirinden  ayirmakta  ve
g o " o) Istanbul kentini de ikiye bélmektedir. il
”\ 'W'ﬂ@wm o bty alanm, idari  bakimdan  dogu ve
N ot e y ik / b gineydogudan Kocaeli'nin Karamitirsel,
4 R IR f"""iin Sl | Gebze, Merkez ve Kandira ilgeleri ile,
ggi_iﬂ'._r_.-‘\\ sl W giineyden  Bursa‘nin  Gemlik  ve
T =, Maliepe Orhangazi  ilgeleri  ile,  bati  ve
< G \\ ot kuzeybatidan Tekirdag'in GCorlu,

i & k\“‘- hodd It erkezkdy ve Saray ilgelerin 5
. o W W Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yani
i sira,  Kirklareli'nin - de  Vize ilgesi
e topraklar ile cevrilidir,

Istanbul nifusunun, 1990 yili itibariyle Tirkiye niifusu icindeki payt % 12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglar itibariyle 67,803,927 kisilik Tlrkiye niifusu iginde
10,018,735 kisi ile) %15e ulasmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis géstermistir. Bu sonuca gore Tlrkiye geneline bakildidinda  Istanbul'un
barindirchgr niifus ve alan itibariyle tagimakta oldugu énem agikga gortlmektedir. Turkiye
topraklarinin %9, 7'sini kaplayan istanbul, niifus varhdi agisindan da Glkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik biiyiime
orani %2.83'tir. Daha onceki dénemde istanbul'un yilhk ortalama niifus artis hizinin
Y% 3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranin bir kisminin goclerden kaynalklanmasina karsin
nifus artis orammin distidgi gézlenmektedir, Bunun sebepleri Tirkive genelindeki niifus
artis hizinin (doqgurganhik oram) diigmesi ve goglin yavaslamasidir. 2005 yilinda Istanbul
nafusu 11,48 milyondur. Tirkiye nifusu igindeki pay ise °%15,8'dir. Nufus artis hizi
yavaglamakta ve 2000-2005 doneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise 92,5
olmustur, Istanbul'da niifusun énemli bir belirleyicisi olan go¢ orani da yavaslamig 2000~
2005 déneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %2,5 olan nifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yiIl %2.3 olacag) ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
gikacadi ongorilmektedir. Tlrkiye'nin de niifus artis hizi yavaslayacak ve niifus 2015
yilinda Istanbul nifusunun payr %17,8%e gikacaktir. Istanbul'da niifus artisi % 80 kent

kaynakli, %20 ise go¢ kaynakl olacaktir, Nifus artis ongorilerine badh olarak istanbul'da
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kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir. 2011 yili
itibariyle niifusu 13.4835.052 kisidir.

istanbul ili sinirlan icerisinde 39 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,
Atagehir, Avcilar, Bagalar, Bahgelievlier, Bakirkoy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiklas,
Beykoz, Beylikdizii, Beyodlu, Bilylkcekmece, Gatalca, Gekmekoy, Esenler, Esenyurt,
Eylp, Fatih, Gaziosmanpaga, Gingoren, Kadikdy, Kadgithane, Kartal, Klglikgekmece,
Maltepe, Pendilk, Sancaktepe, Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir.

Tuzla Ilgesi

istanbul ilinin en giineyde bulunan

M ilgesidir. Dogusunda Gebze, batisinda ve
kuzeyinde Pendilk ve glneyinde Marmara

Denizi ile ¢evrilidir. Kocaeli yarimadasinin

glineybatisinda yer alan ilce topraklari
L, |

!
,-”) engebeli bir arazi yapisina sahiptir, Deniz
= seviyesinden yiksekligi 300 ila 190 m.

arasinda degismektedir. Yizolglimi 86
lem='dir.

2011 yili adrese dayal niifus kayit
sistemine gore niifusu 197,230'dir. llce
doegal bitki értiisti balkimindan yoksul olup
galihklar ve fundahklar vardir,

Kirsal alanlarda genellikle makiler egemendir. Ilcede genellikle Akdeniz iklimi

o

hukim strmektedir. Yazlar sicak ve kurak, kislar yadish ve serindir. ilgenin ekonomisi
tarim, hayvancilik sanayi ve ticarete dayahdir. ilge, Harem'den baslayip, Sakarya Ili'ne
kadar devam eden sanayi tesislerinin dnemli bir kismini sinirlari iginde bulundurmalctadir.
Ilgede sanayi kurulusu olarak Arcelik Sanayi ve Ticaret A.S. ile Alamsas Alarko Sanayi ve
Ticaret A.S. bulunmaktadir. Ayrica ilcede Organize Deri Sanayi vardir. flce sinirlar
icerisinde ok sayida ozel tersane bulunmakta olup her Lirll tekne ve yat yvapilmalctadir.

Tarim ve hayvancilk ilge hallkinin bir diger gelir kaynaklar arasindacir.

|6
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6.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Konumu,
o Ulasim kolayhd,
o Yapi ruhsatlarninin mevecut olmas,
o Proje igin tim yasal izinlerin alinmis olmasi,
o Proje biinyesinde bulunan sosyal donatilar,
o Projenin insaat kalitesi,

o Tamamlanmis altyapr,

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bilgede satista olan arsalar

NOVA TD RAPOR NO: 201%4759

Tasinmazlara yakin konumda olan 250 m’ yiizélglimli, “Konut Alam” lejantina ve
"KAKS: 1,75 ve 4 kat” yapllagsma hakkina sahip parselin salis degeri 300.000,-TL'dir.
(m’ satis degeri ~ 1.200,-TL)

llgilisi / Senol idris SEN: 0 535 840 77 00

. Tasinmazlara yakin konumda olan 10.600 m’ ylizélgimlii, “Konut Alan” lejantina

“Emsal (E): 1,75" yapilasma hakkina sahip parselin satis degeri 10.550.000,-TL'dir.
(m’ satis degeri ~ 995,-TL)
{lgilisi / Metas Emlak: 0216 304 04 44

. Taginmazlara yakin konumda olan 3.657 m’ yizolgimli, “Konut Alani” lejantina

“Emsal (E): 1,75” yapilasma hakkina sahip parselin satis degeri 3.500.000,-TL'dir.
(m’ salis degeri ~ 960,-TL)
[gilisi / Remax Vadi

. Tuzla Aydinli‘da, TOKI bélgesinde yer alan 7.110 m? alana sahip “Konut Alam”

lejantina ve “Emsal (E):1,25" vyapillasma haklkina sahip parselin satis  dederi
5.750.000,-TL'dir. (m” satis dederi ~ 810.-TL/m?)
Igilisi / 0 216 394 52 52 - 0532 212 27 73

. Tuzla Aydinli'da, TOKI bélgesinde yer alan 2.228 m?2 alana sahip “Konut Alam”

lejantima ve “Emsal (E): 1,75" vyapllasma hakkina sahip parselin satis degeri
1.700.000.-TL'dir. (m’ satis dederi ~765.-TL/m?)
llgilisi / Zeybekler Gayrimenkul




Bilgede satista olan ve satisi gergeklesen konutlar

1. Taginmazla ayni sitede konumlu C1-3 blogun 5. normal katinda yer alan 96,36 m’
brit kullanim alanl, 2+1 daire KDV harig 123.762,38 TL bedelle satisi geceklesmistir.
(m’ satis degeri ~ 1,295,-TL)

2. Tasinmazla ayni sitede konumlu A1-2 blogun 5. normal katinda yer alan 79,65 m’
brit kullanim alanl, 241 daire KDV harig 101.980,20 TL bedelle satisi gegeklesmistir.
(m’ satis degeri ~ 1.280,-TL)

3. Tasinmazla ayni sitede konumlu D1-1 blogun zemin katinda yer alan 118,71 m?” brit
kullanim alanli, 34 1 daire KDV harig 138.613,86 TL bedelle satisi gegeklesmistir,

(m’ satis dederi ~ 1,165,-TL)

4. Emlak Konut Tuzla 2 sitesinde konumlu bir blogun zemin katunda yer alan 83 m* brit
kullammm alanh  oldugu beyan edilen, 141 daireden pesin 130.000,-TL talep
edilmektedir. S6z konusu taginmazin édemelerinin devam eltigi belirtilmis olup
42,000,-TL pesin kalan kismim 500,-TL x 178 ay seklinde ddemelerinin de devam
ettigi belirtilmistir. (m? satis dederi ~ 1.565,-TL)

[lgilisi / Lara Gayrimenkul: 0 532 367 11 17

5. Tuzla Emlak Konutlar 2. Etap projesi blnyesinde yer alan kullamm alanlar 78,62
123,76 m’ arasinda dedisen 9 adet daire 2013 yilinin ilk dokuz ayinda ortalama m’
birim bedeli 1.240,-TL'den satislar) gergeklesmistir.

Nol: Yukarida yer alan dort no'lu emsal taksitli satislar olup pesin satislarda daha diisiik
fiyatlar séz konusu oldugu emlak pazarlama firmalar ile yapilan gortismelerde
agrenilmistir. Ayrnica proje blnyesinde ok fazla satiik veya devirli gayrimenkul
oldugundan yukarida yer alan emsal tasinmazlann yliksek fiyatlarda seyrettigi
qoris ve kanaatindeyiz,

7. BOLOM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasin,
gelir indirgeme ve maliyet vyaklasimu vyoéntemleri kullamlir, Bu  yéntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullamlabilirligine gore
degismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir,

Emsal karsilastirma yaklasim milk fiyatlann pazarnn belirledigini kabul eder,
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan milklerin
pazar fiyatlan Uzerinde bir galisma gergeklestirilerak hesaplanir.

I8
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Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar degeri uygulamalari igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde mulkin gelecekle olusacak kazang
beklentilerinin yarattigr dederin (gelir akislar) bugiinkii dederlerinin toplamina  esit
olacagini ongoriir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini goz
ontnde bulunduran islemleri igerir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa lzerindeki yatinmm maliyetlerinin amortize edildilkten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten

gikarnilmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkulin degeri belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda;

a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespilinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklagimi yontemi,

b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme ydntemi kullaniimistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yontemi kullanilmamistir. Zira; Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa payr hesabinda farkls
hesaplarin kullanilmasi (arsa payi belirlenirken tasinmazlarnin serefiyelerinin dilkate
alinmamasi) sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, dikkan, ofis vs.) degerlemesinde
maliyel yaklasimi yéntemi her zaman gok saglikh sonuglar vermemektedir.

Emsal kargilastirma yontemi ise, gelir indirgeme yonteminde kullanilan ortalama
m? satis degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar degerinin tespitinde kullaniimistir,

Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 2 adelt bagimsiz boliiman anahtar
teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki satis dederleri sunulmustur.

8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu yontemde, var olan bir yapimin guntimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin  dedgerlemesi icin  baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkulin degerinin arazi ve binalar olmak tzere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve dnemli bir kalan ekonomik omiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan

demode olmasindan dolayr zamanla azalacadl géz dntne alimir. Bir baska deyisle bu
10
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yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, higbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinki yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapimn sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklenmesi, asinma payimin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapihir. Bu anlamda maliyvel yaklasimimm ana ilkesi kullamim dederi ile
aciklanabilir. Kullamm dederi ise, “hicbir salis ona karg istek duymasa veya onun
dederini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir® seklinde tanimlanmalktacir,

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni malivetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belirlenmelctedir.

Maliyet yaklagimi  yéntemi ile projenin  pazar degerinin  tespitinde asadidaki
bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsalarin dedgeri
II. Arsalar iizerindeki insai yatirnmlarin mevcut durumuyla dedgeri
Not: Bu bilesenler, arsalar ve insal yatinmlann ayr ayr satisina esas alinabilecek

dederler anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna 151k tutmalk
tzere verilmig fiktif biytkliklerdir,

8.1.1. Arsalarin dederi:

Arsalann dederinin tespitinde emsal kargilagtirma ve gelir indirgeme yontemleri
kullanimisgtir.

8.1.1.1 Emsal karsilagtirma yantemi ve ulasilan sonug

Bu yontemde arsa bedelinin tespiti icin tasinmazin bulundugu bélge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikarilmig / satilmig benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dederini etkileyebilecek faktérler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsalari icin m2 birim degeri belirlenmistir.

GCevrede yapilan piyasa arastirmalaninda bélgedeki yapillasma edilimine de badgh
olarak parsele es deder nitelikte ylzélgiimi ve imar diizenlemesine sahip satilik emsal
bulunamarmistir.

Dederlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmazlara emsal teskil

edebilecek tiim satilik arsa emsalleri dikkate alinmistir,
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EMSALLERIN ANALIZI

Rapor konusu tagmmazliann  konumlu  oldugu  bélgede rapor konusu proje
parsellerine bire bir emsal olabilecek satihk parsel olmamakla birlikte emsal bilgilerinde
ver alan tasinmazlar incelendidinde konut ve ticaret imarh parsellerin yapilasma haklarna
gore m’ birim satis dederlerinin 765 - 1.200,-TL araliginda dedistikleri gozlenmistir.
Ayrica emlak pazarlama firmalar ile yamlan gordsmelerde ise konut alam lejantina sahip
parsellerin de m” birim satis dederlerinin lokasyonuna, biylklidiine ve yaplasma
haklkina gdre 600 - 1.000,-TL arahdinda oldugu bilgisi alinmistir. Bu bilgilerin 1siginda
emsallerde yer alan taginmazlann buyiikltik agisinda rapor konusu proje parsellerinden
8891 ada 1 parsele gore daha ylksek bir serefiyeye sahip oldugu goriis ve
kanaatindeyiz. Ayrica rapor konusu proje parselleri igin yasal izinlerin alinmis olmasi ve
satista olan tasinmazlarin pazarhk paylannin mevcudiveti gibi faktorlerde goz dnline

alincdhdinda takdir edilen m? birim dederleri “Ulasilan Sonug” bashdr altinda belirtilmistir.

ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri ve dederleme sirecinden hareketle dederlemeye konu proje
parsellerinin konumu, blayulkliga, fiziksel ézellikleri, meveult imar durumu ve Gzerindeli
proje ingasi icin yasal izinlerin alinmis olmasi dikkale alinarak m? birim degeri ve toplam

pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

AND; PA:gEL YUZ?UI;%UM_U BIRII\-(‘IT[I)-I)EGERI PAZAR DEGERi (TL)

8891 1 46.098,19 450 20.745.000

BEE 4331 2.666,27 650 1.735.000
TOPLAM 22.480.000

8.1.1.2. Gelir Indirgeme yontemi ve ulasilan sonuc

Gelir indirgeme yontemi ile arsalann toplam dederine ulasmak icin, arsa
maliyetinin, arsalar udzerinde gergeklestirilmesi planlanan projelerdeki  gelistirme
maliyetinin Indirgenmis Nakit Akimlan yéntemiyle (INA) hesaplanan buglinkii finansal
degeri lle, satis hasilatinin yine INA ydntemiyle hesaplanan bugiinki finansal degerleri
arasindaki farka esit olacadi varsayilmistir,

Projeksivonlardan elde edilen nakit alamlar ekonominin, sektorin ve tasinmazin
risk seviyesine uygun bir iskonto oram ile bugline indirgenerek tasinmazin degeri
bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

II) Proje hasilatimin bugiinkii finansal degeri
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Projelere iliskin veriler

- Degerleme konusu taginmazlarnn dzerinde gelistirilecel projeler igin mimari projeler
hazirlanmis ve yapr ruhsatlarn alinmistir, Ayrica bagimsiz ballimler igin satilasa esas
briit ve net alanlar hesaplanmistir. Yapr ruhsatlanindan ve onayli bagimsiz balim
listesinden elde edinilen verilere gore Loplam satilabilic alanlar ve ingaal alanlarn
asadgidali tabloda belirtilmistir,

Ada / Parsel | Toplam satilabilir Alan Toplam Insaat Alan
No ‘ (m2) (m?2)
Konut 9.233,35
---{4331 !
Diikkan 196,89 148007
8891/1 Konut 60.709,36 80.887,98
TOPLAM 70.139,6 92.384,02

I) Projelerin gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal dederi

Gayrimenkul projesinin geligtirme maliyetinin hesabinda “maliyel yaklagimi yéntemi”
kullanilmistir,
Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m= birim bedeli (kar havi rayig tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmstir.
Yapi ruhsatlarina gore ortak alanlar dahil toplam brat ingaat alani 92.384,02 m?2’dir,
- Insd edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi yapi ruhsatlarinda 111 B olarak
balirtilmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanhdimim 2013 yilk m? birim maliyet listesine gore
yapt sinift 11T B olan yapilann m” birim bedeli 585,-TL'dir. Bu maliyetlerin icerisinde
gevre diizenlemesinin de olacag kabul edilmistir.
- Rapor tarihi itibariyle projenin ingaal isleri Lamamlanmis oldugundan toplam mevcul
insaal maliyelti;
92.384,02 m’ x

hesaplanmistir.

585,-TL/m’ = (54.044.651,70 TL) 54.045.000,-TL olarak

II) Projelerin hasilatimin bugiinkii finansal degeri
Varsayimlar ve kabuller:

« Satis Dedgeri ve Satilabilir Alan :

Konul

ve ticaret alanlarinin finansal dederinin  bulunmasinda bu  alanlarn

tamaminin satilacag varsayimi ile satis gelirleri dikkate ahinmistir,
Yalan baélgede yer alan konut projelerinden hareketle dederleme konusu projeler
1.100 - 1.250,-TL arahginda

degiseceqgi, bolgede gergeklesecek satis hizifrakamlarina bakilarak ve glvenli

binyesindeki konutlann m? satis dederlerinin
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yonde kalinarak konutlarin  ortalama m’ satis dederinin  ise 1.150,-TL

mertebesinde olacadi kabul edilmistir.
m? bagina satig dederinin 2014 yiligin yilhik % 5 kadar artacadr ongoralmustir.

< Proje biinyesindeki satilabilir brit konut alani onayh badimsiz listesine gore Loplam
52.681,41 m’'dir.

B Satiglarin Gergeklesme Orani
Saliglarin yillara gore dagihmlar asagidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayilmistir,

2013 2014
Satis orani % 99 % 1
Not: EFmlak Konut GYO A.S. firmasinda proje bilnyesindeki 674 badimsiz balimun 672 adedinin

rapor tarihine kadar satisinin gergeklestidl bilgisi alinnmstir, Bu nedenle 2013 yili satis orani yaklasilk
% 99 olarak alinmistir,

« iskonto Orani Hesaplanmasi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldudu i¢in tahmini nakit alamlar belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varhldarin risklerine badh olaralk
% 9 - 10 araliginda nominal iskonto oranlannin kullamimas makul gariinmektedir,
Rapor konusu tasinmaz igin iskonto orant 9,50 olarak belirlenmistir.

= Hasilat Paylasim :
Arsa sahibinin toplam satis hasilabimin tamamina sahip olacaqi varsayilmistir,

« Nakit Odenen Vergiler :

Etkin vergi oram 0 (sifir) kabul edilmistir.
Ulasilan deger:
Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclan ekteki indirgenmis Nakit

Alimlari  tablosunda  sunulan  analiz sonucunda  projenin  finansal  dedgeri
80.961.942,-TL (~ 80.960.000,-TL) olarak bulunmustur.
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indirgenmis Nakit Akimlan Yontemiyle Ulasilan Sonug:

Dederleme slireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlari
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatimn” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugtinki degerlerinin farkindan ortaya cikan deder (gelistiriimis arsa dederi) asadidadir,
(Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiinki toplam 80.960.000
degeri
Proje gelistirme maliyeti (Fall"ll:")' - 54.045.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 26.915.000

Arsalarin degerinin tespiti ile ilgili degerleme uzmam gﬁrijgi.i

Kullanilan yontemlere gore ulasilan dederler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI -

Emsal Karsilastirma 22.480.000,-TL
Gelir indirgeme 26.915.000,-TL

Gorilecedi Gzere her iki yontemle bulunan degerler arasinda fark olmaktachr.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giintimiizdeki
degerini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yonelik tahmin  ve
projeksiyonlar, guncel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
stirekli istikrarl bir ekonomiye dayalichr,

Ekonominin gesitli 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 tagicidindan hareketle nihai deger olarak
emsal kargilagtirma yontemi ile bulunan degerlerin alinmasi uygun goralmustir.

Buna gore rapor konusu parsellerin toplam pazar degeri 22.480.000,-TL olaralk

talkdir olunmustur.
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B. Arsa lizerindeki insa yatinmlarinin degeri:

Projenin toplam insaat alani 92.384,02 m”dir. Projenin insaat isleri tamamlanmis
oldugundan ingaat seviyesi % 100 mertebesindedir. Projedeki bloklarin yapi simifi yap
ruhsatlannda TIT-B olarak belirtilmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanhdgi'nin 2013 yih m?2
birim maliyet listesine gére yapi simifi [11-B olan yapilann m” birim bedeli 585,-TL'dir. Bu
bilgilerden  hareketle projenin  insaat  maliyeti  92.384,02 m® x 585-TL/m’ =
(54.044.651,70 TL) 54.045.000,-TL olarak hesaplanmistir.

MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUC:

Arsalarin LoRIaM s maimsasavaiinie s esa : 22.4830.000,-TL
rnljlan] m.!E.I.|.i.y.e_.t.l_e.L'..'_'...'.'_'_'.'_'_'_'..'L'...'_‘_‘_'.'.'...‘.'...'..?..'.'_'_!.“.T..'..!.!.‘H‘ : 54‘045.000"-l—| Dlrl-.ak LI'Z(-H-C
Tasinmazlarin toplam pazar degeri 76.525.000,-TL'dir.

9. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMiz

TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON_UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU

Taginmazlar icin sirketimiz tarafindan daha oénceden hazirlanmis bir degerleme

raporu bulunmamaltadir.
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10. BOLUM SONUC
Rapor igeriginde dzellikleri belirtilen projenin yerinde vyapilan incelemelerinde
konumuna, buyiklidgine, mimari ozelliklerine, insaat kalitesine ve gevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gore toplam pazar dederi igin;
TL usp

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri /6.525.000 36.440.000

Projenin tamamlanmasi _
durumunda toplam pazar dedgeri (Iskan alarak 80.960.000 38.552.000
lkkal miilkiyetibe gegmesi durumundalki)

2 adet bagimsiz béliimiin bugiinkii toplam

pazar dederi 213.500 102.000

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,1000 TL dir.

Bu degerlere KDV dahil dedildir.

Proje bilinyesindeki 2 adet bagimsiz bolimlerin anahtar teslim sartlarim yerine
getirilmesi durumundaki KDV dahil toplam pazar dederi 215.635,-TL dir.

Rapor konusu parseller iizerinde insaati devam eden projenin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cgercevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortaldhdi
portfoylinde “proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadigr goriis ve
kanaatindeyiz.

isbu rapor (¢ orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur, 27 Aralik 2013

(Ekspertiz tarihi: 23 Aralik 2013)

- Saygilanmizla, ( \ ‘,/\
()

Tayfup KURU Semih ARDAHAN

Sehir ve Bdlge Plancis insaat Mihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Dederleme Uzman|
Eki:
« INA tablosu
= Bagimsiz baltimler igin ayri ayr takdir olunan pazar dederi tablosu
= Takyidal yazilar (2 adel bagimsiz balim igin)
« Imar durumu ve yapi ruhsatlari
= Onayh bagimsiz boltim listesi ve onayh mahal listesi
=« Yapi denetimle ilgili yazi
s [Fotograflar ve uydu gérinisi
=« Tapu bilgileri tablosu
« Raporu hazirlayanlar tamtici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri (4 sayfa)
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