DEGERLEME RAPORU

EMLAK KONUT GYO A.S.
Osmangazi / BURSA
(303 Ada 4 Parsel)




YONETICI OZETI

Dederlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisgi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep Tarihi

Degerlenen Millkiyvet Haklari
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Imar Durumu

Parselin yluzdlglimii

Raporun Konusu

Frnlak Konul Gayrimenlul Yaticim Ortalehidge A5,

Nova Taginmaz Dederleme ve Damgmanhle ALS.
18 Eylal 2013

Tam miulkiyet

19 Eylil 2013

23 Eylal 2013

031 - 2013/4325

Dodganevier Mahallesi, Panayir Yolu Caddesi,
303 ada, 4 no'lu parsel,
Osmangazi / BURSA

Bursa 1, Osmangazi llgesi, Demirtas Kayi,
30.P.2.A D, palta, 303 ada, 62.000 m" yizolgimlu
4 no'lu parsel,

Toplu Konut ldaresi Bagkanhdg (TOKI)

Konut Alan,
Emsal {E): 1,50

62,000 m-

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen tasinmazin pazai
dederinin tespltine yanelilk alaralk hazirlanimisiin,

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER

Pazar Dederi

46.500.000,-TL 23.819.000,-UsSD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dederleame Uzmani

Ontr KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401 1.23)

SPK Lisansh Dederleme Uzmani

Semih ARDAHAN
(SPK Lisans Belge No: 402228)

Bu rapor, Scrmaye Piyasast Kuralomon Sert VI Mos 35 sayill "Sermaye Pivasast Moevzaall
Cergevesinde Degerleme Hizmel Verecek Sicketlere ve Bu Sicketlerin Kurulca Listeye Alimmalarnna
Niskin Fsaslar Haklanda Tebliq” hikamleri e Karul'un 20.02.2007 tarih ve 27/781 sayili karannda yer
alan "Dederleme Raporlannda Bulunmast Geceken Asgant Hususlar” gergevesinde hazirlanmishir,
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1. BOLUM

DEGERLEME KONUSU isiN ismi

DEGERLEMEYI TALEP EDEN KURUM
RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

RAPOR TARIHI

TAPU BIiLGILERI

MEVCUT KULLANIM

IMAR DURUMU

ARSANIN PAZAR DEGERI

NOVA T RAP

L NO: 2013/4325

DEGERLEME RAPORU OZETI

: | 303 ada 4 no'lu parsel

Emlak Konut GYO A5,

Nova Tasinmaz Dederleme ve
Damgmanhk A.S.

23 Eylil 2012

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BiLGi

Bursa i, Osmangazi llcesi, Demirtag
1| Koy, 30.P.2.A.D. pafta, 303 ada,
62.000 m” yazolgimli 4 no'lu parsel,

Parsel bos durumdadir.

Eonut Alani,
Emsal: 1,50

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIiR OLUNAN DEGERLER

46.500.000,-TL




2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SiRKETiN UNVANI 1 Nova Tasimmaz Dedgerleme ve Damsmanhik ALS.

SIRKETIN ADRESI ¢ Alatiirk Mahallesi, Vedat Ginyol Caddesi, Zimrat
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / 1STANBUL

TELEFON NO 490 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU 1 Ydrarlikteki mevzual gergevesinde her Lirli resmi
ve dzel, gergek ve tizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenluller, gayrimenlul projeler ve

gayrimenkule  dayah  hak ve faydalar ile
menkullerin - yerinde  tespiti - ve  dederlemesini
yapmak, degerlerini tespil etmeye yonelilk tim
raporlan  dizenlemel,  analiz - ve  fizibilite
gahgmalannt sunmak ve problemli durumlarda
qériis raporu vermeltir,

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SicCiL NO 2 777424

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

Not: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanhk Sermaye Piyasast Kurulu'nun (SPK)
"Gayrimenlkul Dedgerleme Sirketleri Listesi'ne alinmigtir,

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI

SIRKETIN ADRESI 1 Merig Caclcl_e&;;i, Gardenya /7/B Plaza Kat: 1-7
Atasehir / ISTANBUL

Emlak Konut Gayrimenlkul Yatirim Ortakligi A.S.

TELEFON NO 0 (216) 456 48 48

ODENMIS SERMAYESI : 2.500.000,- TL

KURULUS TARIHI {1953

HALKA ACIKLIK ORANI P % 25

FAALIYET KONUSU 1 Gayrimenkul ve/veya gayrimenkule dayal sermaye

piyasas:  araglarina yalirim yapmak amaciyla
kurulmug portfay yonetim sirketidir,

F'ORTI_‘EWUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER ;o Thrkiye'nin gesitli - bélgelerinde  yer  alan  muhtelif
gayrimenkuller

(

|
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI

B rapor, miglerinin talebi Gzerine adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar dedgerinin
Lespitine yonelik olarak hazirlanmstir,

Pazar degeri:

Bir midllin, istekli alicr ve istekli sabicr arasinda, taraflavin herhangi bir Hliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, highir zorlama olmadan, basiretli ve konu haldanda
yvoterll bilgl sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gercelklestirecekleri alim salim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir,

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarm gecerliidlh varsayilmaktacir,

- Analiz edilen gayrimenkulin tard ile ilgili olarak meveut bir pazann varhig

pesinen kabul edilmistir,
Alicr ve saticr malkul ve mantilkkh hareket etmelktedirler,

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

azami lfaydayi sadlayacak sekilde harekel etmekledirler,

- Gayrimenkultin satisi igin malaul bir stre taninmishir,

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktacir,
Gayrimenkulan alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek linansman, piyasa

faiz oranlan lzerinden gergeklestirilmektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigr A.S.'nin talebine istinaden,
sirkel portfoyine alinmasi planlanan gayrimenkuliin Sermaye Plyasas) Kurdlu'nun Seri
VIIL, No: 35 sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuali Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek
Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Tliskin Fsaslar Hakkinda Teblig”
hiikiimleri ile Karul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili karannda yer alan "Degerleme
Raporlarmda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenlkul
dederleme raporudur, Tarafimiza mugteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama
bulunmamalctadr,

3
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki husaslan teyil ederiz:

Raporda  sunulan  bulgular  sahip  oldugumuz  tim  bilgiler  gergevesinde
dodgrudur.

Raporda  belictilen  analizler ve sonuglar sadece  belirtilen varsayimlar  ve
kosullarla kisith olup kigisel, taralsiz ve Gnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaltadir.

Dederleme konusunu olusturan milkle (dgili olarak giincel veya gelecede dantik
hichir ilgimiz yolktur. Bu isin icindeki taraflara karse herhangi kigisel  bir
cikarimiz veya on yvargimiz bulunmamaktadir,

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz teret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya dnceden saptanmis sonuclarin gelistivilimesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh dedqildir.

Dedgerleme ahlaki kural ve performans standartlanna gére gergeklestivilimistir,
Raporlama asamasmda gorev alanlar mesleki edgitim sartlarnma sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir, Dederleme galismasinda
gbrev alanlann dederlemesi yapilan mlkiin yeri ve il konusunda daha
onceden deneyimi bulunmalktacdir,

Raporda belirtilen kisiler haricinde  hig kimse bu raporun  hazirlanmasinda
meslelki bir yardimda bulunmamigtir,

; )
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Toplu Konut Idaresi Baskanhdr (TOKI)
iLi : Bursa

iLt;ESi : Osmangazi

KOYU : Demirtas

PAFTA NO : 30.P.2.A.D,

ADA NO : 303

PARSEL NO 14

NITELIGI : Arsa

ARSA ALANI : 62.000 m?
ARSA PAYIL : Taman
YEVMIYE NO : 28400
CiLT NO : 169
SAYFA NO 116724
TAPU TARIHI :03.09.2013

4.2 ILGIiLi TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Bursa (i, Osmangazi llgesi Tapu Mudirliginden temin edilen 19.09.2013 tarihli
onayh takyidal belgesi Gzerinde yapilan incelemelerde rapor konusua taginmazin tapu
lkayitlar tizerinde asadgidaki notun bulundudgu belirlenmistir,

Beyanlar bolumii:

= 3402 sayilh kanunun 22, maddesinin 2. Fikrasinin (a) bendi uygulamasina tabidir.
(30.03.2011 tarih ve 9913 yevmiye no ile)(*)

(") Bu Yanetmelilk, tapulama, kadastro veya dedisiklil islemlerine iligking simrlandimma, olgi, gizim
vee hesaplamalardan kaynaklanan hatalar gidermele Gzere uygulama nitehdini kaybeden, teknik
nedenlerle yetersiz kalan, elksiklidgh gortilen veya zemindekl siirlar gergede uygun gostermaedidi
tespit edilen kadastro haritalarinin tekrar duzenlenmesi ve tapu siclinde gerelkh dtzeltmelerin
yapilmasimda uyulacak usul ve esaslan kapsar,

Tapu incelemesi itibariyle tasinmazin sermaye piyasas) mevzuat) hikiimleri
cercevesinde gayrimenkul vyatinm ortakhigi  portféyiine “arsa” olarak

alinmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi giriis ve kanaatindeyiz,

NOVA TD I& POR NO: 2013/4325



4,3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Osmangazl Belediyesi Imar Midirlidginde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasinmazin Bursa Blyilksehir Belediyesinin 18.12.2008 tarih ve 893 sayili karan ile
onayli 1/1000 édlcekli Demirtas Uyqgulama mar Plan Revizyonu'nda “Konut Alam”

icerisinde kaldigr agrenilmistir.

Plan notlarina gére yapilasma sartlari asagidaki gibidir:
- Her yapr birimi oturdudu tabii veya tesviye edilmis zeminden kot alr. su basman
seviyest  Labil veya lesvive edilmis  zemin koluna gore max. +1.50 m. olarak
dizenlenebilir, Boyle dizenleme ile kazanlan en ok bir kal, KAKS iginde kalmak Gzere
iskana ayrilabilir,
2- Mimari goztimler agsamasinda munferit, bitisik, 1kili veya qoklu bloklar diizenlenebilir.
blok hoylarnnda bir sinirlama yolktur,
3 Konul adalarnnda merkezi yonetim hizmeller dazenlemelk kaydiyla kapior ve kaloriferci
dairesi ayirmalk zorunlulugu yoltur,
4. Batin binalarda  hela  ve  banyolarin suni giklandirma ve  cebrl havalandirma
tesisalindan yararlanmal kaydiyla isikhle, havalik veya hava bacasina irtibatlandirmadan
dizenlemesi moamlstndr,
S5 Blok, ada veya yerlesme dleginde lesis edilecek sitma sisteminden yararlanan
binalarda soba bacalan dizenlemek zorunlulugu yolktur,
6 Catr aralaninda badimsiz boltim yapilamaz. bu kisimlarda ancak su deposu, asansor
lkulesi ve konullarda son kaltlakl boltmlerle kendi iginde irtibatlandimimale ve ait oldugu
bagimsiz  bolimin son  kattaki simrlanm asmamale kaydi ile iskan amagh  piyesler
yapilabilir. gati egimi %45t asamaz,
/- Toplam ingaal alani plan simin igine giren  kadastro  parsellerin yizalgGimlerinin
toplamimin 1,50 ile garpilmast ile bulunur. hesaplanan ingaal alanimin ticarel ve iskén
adalarnda dagihnm 3194 sayih imar kanununun ilgili yonetmelikleri ve imar kanununa
gore yaptlr,
8- Iskan imar adalarnnda max. TAKS: 0,40 olacaktir, cekme sinirlarina TAKS ve kaks
dederlerine uyulmak sartiyla bina yiksekligi butin imar adalarninda serbesttir,
9- Bagimsiz bolumlere rtibati olan veya olmayan 0,00 kotu altinda badimsiz baltim olaralk
inga edilecek kapali otoparklar kaks hesabi kapsaminda dedgildir.
10~ Resmi kurum alanlarinda uygulama avan projesine gore yapilr,
11~ ingaal uygulamasi asamasinda geo-teknik arastirmalara dayali dnlemler alinacak ve
deprem yonetmeligine uyulacaktir.
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12- Plan simirlan iginde konut ve ticarel adalar, agile alanlann dizenlenmesi, ek donate
alanlarinin kesin yerleri ve 15 m'lik i¢ ringde yer alacak glinlik ihtivac karsilayacal
Licaret alan avan projesine gore yapilacak ve belediye onayi ile uyqulamaya gegileceltir,
13- Plan kapsaminda 3194 sayili imar kanununun 18, madde uygulamasi yapilacalktir,
Yesil alan ve yollar kamu eline gegmeden ruhsat verilemez,

14~ Yesil alanlann altinda teknile altyap tesisleri (kazan dairesi, kanalizasyon, su, enerji,
isibma  ve  Loprak alt hatlar)  Bayindirlik  Bakanlidi  ilgili - sarthamelerine  gore
projelendirmel, 1sa edilmek ve gerekli givenlike dizenlemeleri yapilmak sartiyla yer
alabilir,

15- Hgili kuruluglann gortist ve onay ile yapilacak teshin merkezi, antma Llesisleri,
Lrafolar, yeralll su depolan belediyece onaylanacale projesine gore uygulama yapilmalk
tUzere Yesil alanlarda 0.00 kotu veya tzerinde yver alabilirler, alanlarda acik spor Lesisler
ve aclk ylzme havuzlarn yapilabilir. boyle tesisler kaks hesabi diginda tutulur.

16~ Yol, otopark ve Yesil alanlarin 0.00 kalunun altinda kapal otoparklar yapilabilir,
kapal otoparklara girt ve cilag 1kin yeralti yollan kullamilabilir. parsel tlkandi 0.00 kotu
altinda yapilan kapal otoparklar KAKS'a dahil deqildir, Sdz konusu yerler tapuda

badgimsiz baltim numarasi alabilir,

17- Yapilar plandaki yollardan veya imar adalan iginde dizenlenecek yollardan servis
alabilirler, 30,00 m'lik yoldan servis alamazlar,

18- Imar adalarnnda yapr yaklasma mesafeleri 20 m, 15 m ve 10 m'lik yollar igin 5 m,
daha kigtk dlgiilerde yapilacak yollar ve yesil alan igin 3 m olacakbir. Yaklagma mesalesi
icinde yalmzca bina girisleri igin merdiven, rampa, acik olopark veya yeralty garajlar
yapilabilir.

19- imar adalarinda bahge ve gevre diuzenlemeleri igin +2.00 m ye kadar kazi ve dolgu
yapilabilir.

20- Tek malik adina kayith parseller arasinda kalan terk edilmis yesil alanlar; peyzaj
uygulamalan, sert ve yumugak zemin dizenlemelert ile diazenli balkimlarn yaplimalk
lkaychyla ilge belediyesi onayi ile malik adina tahsis edilebilir. s6z konusu alanlar iginde
avan projesi ilge belediyesince onaylanacak rekreasyon tesisleri yapilabilir,

21- Sosyal ve kiltirel tesis alam iginde diger fonksiyonlara hizmet etmesi amaciyla
olopark, konferans, toplanti, balo, sergl salonlar, sinema, tyatro, milze, kitidphane gibi
kaltir tesisleri ile restoran, kafe gibi eglenceye yonelik kullanimlar, idari ortak mahaller
ile her tarll agik-kapah spor ve saglik merkezlerl, konaklama ve benzeri aktiviteleri iceren
bagimsiz bolimler yer alabilir.

22+ Konut parsellerinde ayrr yapi olarak veya konut blogunda binanin ara katlarinda

olmamak kaydi ile sitenin ihtiyaglarim karsilayacak restaurant, cargi, kres, dikkanlar ve

g A
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spor salonu vb, fonksiyonlar iceren sosyal mekanlar gibi alanlar bagimsiz baltim olarak
Lasarlanabilir.

23 Yiksek kath bloklanm gatisinda blodgun zemini ve tagiyicr sistemine iliskin onlemler
alinmale kaydi ile heliport yapilabilir,

24~ Planda  belirtilmeyen  hususlarda bursa Biylksehir Belediyesi imar yonetmelidi
hikomlerine uyulur.

25- Parsel bazinda detayl jeolojik-jeoteknik etiitt yapilmas) gerelkmektedir,

Tasinmazin imar durumu (belediye) incelemesi itibariyle tasinmazin
sermaye piyasas) mevzuat) hilkiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim
ortakhgi portfoyiine “arsa” olarak alinmasinda herhangi bir sakinca olmadigi
gdiriis ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Miidiirliigii ve Kadastro Incelemesi

Tapu ve Kadastro Madirlagunde yapilan incelemelerde tasinmazim 303 ada 3 no'lu
parselin 03.09.2013 tarih ve 28400 yevmiye no'lu ifraz islemi sonucunda olustudu
belirlenmigtir, 303 ada 3 no'lu parselin malkiyeti Tarkiye Tasarruf Mevdualti Sigorta
Fonu'na ait iken 27.04.2012 tarih ve 12899 yevmi no'lu devir islemi ile mulkiyetin
Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Bagkanhdi'na gegtigi belirlenmistir,

4.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 yil icerisinde tasinmazin imar duramonda herhangi bir

degisiklik olmadigr belirlenmistir.

0 J
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FIZIKI
BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye  konu tasinmaz Bursa (i, Osmangazi llgesi, Demirtas Mahallesi,
Panayir Yolu Caddesi tzerinde konumlu 303 ada 4 no'lu parseldir.

Tasinmaza ulagim Yalova - Bursa Karayolu tdzerinde Bursa Gevre Yolu gegildikien
sonra Demirtas Kavsadindan sapmalk suretiyle sadglanir. Tagsmmazlann bulundudgu alanda
Nergis Insaat tarafindan yapilmig Yasemin Park Evlerl ve Sinpas GYO Laralindan yapuni
devam eden Bursa Modern evleri bulunmalstadir.

Taginmaz Bursa — Yalova Karayoluna yaklasik | km, Demirtas Organize Sanayi
Bolgesine 2,5 lam, Bursa Cevre Yoluna 3,5 km Bursa sehir merkezine ise yaklagik 6 ln
mesalede yer almaktacir,

Balge, Osmangazi Belediyesi sourlan igerisinde yver almakta olup Lamamlanmig

altyapiya sahiplir.
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5.2 PARSEL HAKKINDA GENEL BILGILER

Yiizalctimil 62.000 m”dir.
Kismen diz, kismen ise egimli bir topografik yapiya sahiptir.

o Parselin siniflaning belirleyici herhangi bir fiziksel unsur bulunmamalbacir.
Parsel yamudga benzer bir geometrik yapidacir,

o Altyapi tamcir,

5.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye  Piyasast  Kurulu'nun  Sermaye  Piyasasinda  Uluslararast  Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gare en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “hir
mulltun fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gercellestivilebilir
ve dedgerlemest yapilan milkin en yiksek dederi getirecek en alasi kullanimidir”
seldindedir,

Bu tammdan hareketle rapor konusu tasinmazin konumu, fiziksel dzellikler,
buytkliga, meveut imar durumu dikkate alindiginda en verimli kullamim secenedinin

tzerinde “konut projesi” insa edilmesi olacagi goris ve kanaatindeyiz,
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tirkive ekonomisi, 19900 yillarda yasanan yiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillannda yasanan mali krizlerin de etkisiyle ok yilsel faiz oranlar ile kars) karsiya iken,
1999 yilinda  yvasanan (ki biyik depremin de etkisiyle Tarkiye ckonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 wyilinda gerek dlkemizde tek partili hikiimetin kurulmas) gerekse  global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarnda ciddi
dusiisler meydana gelmistir, Tlrkiye ekonomisinde yaganan iyilesme ve istikrar ile AR
Lam GOyelllk sOrecinin yarattigi uygun kosullar sektorde kurumsallasmayr gelistirmis ve
lkonut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmeailannin ilgisi de sektoriin nitelik ve standartlarnni yikseltmistir.

Gayrimenkul sektort 2004 yih bagindan itibaren  hizh bir gelisme  donemine
girmislir. Konut piyasasi ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
olel) piyasalann da kapsamaya baslamistir, Sektordeki gelisme basta Istanbul olmalk
tzere buylik sehirlerden baglamig ve diger sehirlere dogru yayilmistir.

2004 - 2006 yillar arasindaki zaman diliminde gayrimenlkul dederlerindeki artis
aorani enflasyonun dzerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde jse anemli artislar olmustur,

Gayrimenkul sektort ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen
seklorlerin baginda gelmektedir, 2007 yili igerisinde ve 2008 yvilmin 9 aylik daneminde
yurticinde ve yurtdhsinda yasanan ufak gaph ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
azellikle konut arzimin hizh artisiyla hirlikte talep yoniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindekl artis yavaslamig ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son ceyredinde ve 2009 - 2010 yvilinin tamaminda global Tinansal kriz
etkilerini gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu donem
ierisinde bolgesel ve proje bazh deder artislan goziikse de genel gartintim flyatlarin sabit
kaldigichr.

2001 yilinda genel segimlerin etkisi gerekse (ke ekonomisindelki duradganhdgim
etkisiyle gayrimenkul sektarimde ciddi bir artig olmamistir. 2012 yili da 2011 gibi duragan
gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2013 yiliin Geiined
ceyredinde ise ongortimiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, ancak

kentsel dontisiimiin hizlanabllecedi bolgelerde proje bazh artislar olabllecedi seklindedir.

I3 \
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6.2 BOLGE ANALIZI
Bursa Ili

Marmara Denizi'nin guneydodgusunda yer almaktadir. Doduda Bilecik, Adapazari,
kuzeyde lzmit, Yalova, Istanbul ve Marmara Denizi, glineyde Eskisehir, Kiitahya, batida
Bahkesir tleriyle cevrilicir,

2012 vl adrese dayall nlfus kayit sistemine gore toplam 2.668.1/1 nifus ile
Turkiye'nin 4, blytk kentidir, Toplam yuzolgimi 10,891 km™dir. Topraklanmn % 17'sini
ovalar olusturmaktadir.

in yuazey sekilleri, birbirlerinden esiklerle aynlmis cokiantu  alanlaryla, daglar
halindedir. Gokinti alanlarmin bashcalarnm [znik (298 km?) ve Uluabat (1,134 km’)
golleriyle Yenisehir, Bursa ve Inegdl ovalan olusturmaktacdir. Bursa ili topraklarinm
yaklasikk % 3501 dadlar kaplamaktadir. Dadlar genellikle dodgu-bati yoniinde uzanan
siradadlar seklindedir, Marmara Bolgesinin en yiiksek dadgi olan Uludag (2.543 m) il simin
icerisindedir,

Denizden yuksekligi 100 m'dir. Genelde (hman bir iklime sahiptir. Ancak, iklim
bolgelere gore de degisiklik gostermektedir. Kuzeyde Marmara Denizi'nin yumusak ve ilik
iklimine kargilik glineyde Uludad'in sert iklimi ile karsilagiimalktadir, 1lin en sicak aylar
Temmuz « Eylil, en soduk aylar ise Subal - Mart'tir, 52 yillik gozlem stresi itibar ile yillik
ortalama yadis miktarr 706 mm‘dir. Tlde ortalama nispi nem % 69 civarindadir.

llin énemli akarsular; Mustafakemalpagsa Cayi, Uludad'in gliney yamaglarindan
dogan ve gene Uludag'dan kaynaklanan birgok kiclk dere ile beslenen Niliifer Cayi,
Goksu Gayl, Koca Dere, Kara Dere ve Aksu Deresi'dir. 1I'in sahip oldugu 135 km kiyi
bandinin 22 km'lik kismi kullamma uygun olup, diger kismi degerlendirilememektedir.

Tarkiye ortalamasimn Gzerinde bir nifus artise ile en huzh gelisen kentlerimizden
biricir. Bu hizli nifus artisinin en dnemli etkeni devamh olarak géc almasidir. [lin goc
almasindaki en éonemli neden ise, Bursa'min ekonomik agidan, ticaret ve sanayl aglsindan
cok geligmis olmasichr.

Ulke ekonomisine sadlachiy katma deder agisindan Istanbul, Kocaeli ve [zmir'den
sonra 4. sirada  yer  almaktadir,  Turkiye  genelinde  sosyo-clonomil  gelismislik
siralamasinda ise [stanbul, Ankara, lzmir ve Kocaeli'den sonra 5. siradadir.

Calisan insan sayisi ve isyerl sayist bakimindan da Istanbul ve [zmir'den sonra
Turkiye'de 3. sirada yer almaktadir, Bursa'dan yapilan thracal Tirkiye ihracatimmn yaklagik
Y 15'idir.

Tiirkiye'nin ilk organize sanayi bélgesi bu ilde kurulmustur. [ merkezindeki organize
sanayi bolgeleri; Bursa Organize Sanayi Bolgesi, Demirtas Organize Sanayi Bdlgesi,
Niltifer Organize Sanayi Bolgesi, Balti Organize Sanayi Bolgesi‘dir.

NOVA TD RAPOR NO: 2013/4325




6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Konumu,
o Ulasim rahathg,
Bolgede benzer nitelikte satilik imarh parsel sayisinin az alimasi,
oo Meveul imar duromu,
o Gelismekte olan bir bolgede kanumlanmast,
oo Bolgenin tamamlanimig altyapisi.
Olumsuz etken:

oo Bolge genelinde konut alim satim hareketlerinin yavag ilerlemesi.

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bilgede satista olan arsalar

1. Panayir Mahallesi'nde rapor konusu tasinmaza yakin konumda Bursa Uluslararasi
Tekstil Ticaret Merkezi'nin karsisinda yer alan 4,000 m’ yizolcimli, "Konul + Ticaret
Alam” lejantina sahip oldugu belirtilen parselin toplam satig dederi 2.200.000,-T1"dir.
(m” satis dederi 550,-TL) llgilisi/All Saver Gayrimenkul: 0 532 203 00 09

2. Panayir Mahallesi'nde rapor konusu taginmaza yakin konumda Bursa Uluslararas
Tekstil Ticaret Merkezi'nin arkasinda yer alan 120,000 m” yizolchmll tarla vasfina
sahip oldugu belirtilen parselin satis dederi 40.000.000,-TL'dir,

(m’ sabis degeri ~ 335,-TL) Ilgilisi/Miirsel Emlak: 0 532 471 63 83

3. Rapor konusu taginmaza yakin konumda Yasemin Park Evieri‘nin kargisinda yer alan
30.000 m’ yuzolglmldt tarla vasfina sahip oldugu belirtilen parselin satis degeri
5.000.000,-TL'dir. (m” satig dederi ~ 165,-TL) Ilgilisi; 0 534 646 15 88

4. Panayir Mahallesinde yer alan 2.400 m’ yluzolgumlia, "Konul Alam” lejanbina sahip
oldugu belirtilen parselin satig dederi 1.000.000,-TL'dir. (m” satig dederi ~ 415,-TL)
Emsal serefiyesi dusdlktar,

Hgilisi/Miirsel Emlak: 0 532 471 63 83

5. Panayir Mahallesi'nde yer alan 637 m’ yazolcumli, “Konut Alam” lejantina sahip
oldugu belirtilen parselin satis dederi 330.000,-TUdir. (m” satis dederi ~ 520,-TL)
Emsal serefiyesi distktir. Hgilisi/Yalin Emlak: 0 224 253 22 44

1
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Bolgedeki satista olan konutlar

L.

Sinpas Bursa Modern Projesi btnyesinde yer alan konutlarin guncel satig dederleri
asagidalk gibidir. Tgili / Satig Ofisi: 444 1 440
_— Briit Kullamim Satis Degeri Birim Degeri
Sonut TP Alant (m?) (TL) (TL)
111 62 - 78 154.000 - 269.000 2.965,-TL
211 82 - 129 226.000 - 345.000 2.715,-TL
3+1 120 - 179 324,000 - 450,000 2.605,-TL
441 191 - 212 395.000 - 550.000 2i335:-TL
241 Dub 178 — 186 365.000 - 400.000 2.100,-TL
301 Dub 225 - 229 580,000 - 720.000 2.860,-TL
ORTALAMA 2.550,-TL
Sinpag Bursa Madern blnyesinde yer alan ikinci el konutlanin gtincel satis dederleri
asadidalki gibidir.
Site binyesinde yer alan 143 m” kullamm alamina sahip 311 dairenin satis dederi
350.000,-TL'dir. (m” satis dederi ~ 2.450,-TL)
Site blnyesinde yer alan 135 m” kullanim alanina sahip 341 dairenin satis deger
310.000,-TL'dir, (m? satis dederi ~ 2.295,-TL)
Site biinyesinde yer alan 118 m? kullanim alanina sahip 241 dairenin satis deder
355.500,-TLdir. (m” satis degeri ~ 3.010,-TL)
Hgililer / Nazar Emlak: 0 224 238 33 34- Remax Sade: 0 224 413 91 91
Yasemin Park Sitest blnyesinde yer alan iking el konullarin glincel sabis degerleri

asadidale gibicir.

Site bilnyesinde yer alan 177 m’ kullanim alamina sahip 341 dairenin satis dederi
215.000,-TL'dir. (m” satis dederi ~ 1.215,-TL)

Site bunyesinde yer alan 168 m” kullanim alanma sahip 241 dairenin satis dederi
218.000,-TL'dir. (m” satis dederi ~ 1.300,-TL)

Site blinyesinde yer alan 159 m’ kullanim alanina sahip 3+ 1 dairenin satis degeri
190.000,-TL'dir, (m’ satis degeri ~ 1.195,-TL)

Site biinyesinde yer alan 240 m” kullamm alanina sahip 441 dairenin satis dederi
240.000,-TL'dir. (m’ satis dederi 1.000,-T1)

Hgililer / Deder Gayrimenkul: 0 224 413 05 04

Nal: Yasemin Park Sitesi binyesindeki konutlann serefiyesi distktir,
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilagtirma yaklagimg,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi vyontemlert  kullamlir. Bu  yontemlerin
uygulanabilirhdgi, tahmin  edilen degerin tipine ve verilerin = kullandabilirligine  gére
degismektedir. Pazar degeri tahminleri icin segilen her Lir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir,

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fivatlanin pazarin belirledigini kabul ader,
Pazar dederi de bu nedenle pazar payl igin birbirleriyle rekabelt halinde olan mulklerin
pazar fiyatlan Gzerinde bir cahsma gergeklestirilerelk hesaplanir,

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dederi uygulamalan igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmelk gereklidir. Bu yontemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattiqn dederin (gelir akiglar) bugiinki degerlerinin toplamia  esit
olacadgini angoriir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini goz
antnde bulunduran islemler igerir.

Maliyet yaklasimu’'nda, arsa Gzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, aginma payimin toplam maliyetten

gikariimasi) sonra arsa dedgerine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir,

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu gahsmamizda tasinmazin pazar dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve
gelir indirgeme yontemleri kullanimigtir,
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8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITI
8.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, yakin donemde pazara gikarilimiy ve satilmiy benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyal ayarlamasi
yapildiktan sonra konu parsel igin m? birim degerleri belirlenmistir,

Bulunan emsaller, konum, buyuklik, imar durumu ve fiziksel ozellikler gibi kriterler
dahilinde lkargilagtinlmig, emlak pazarinin giincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama

firmalari ile gorasulmis; ayrca ofisimizdeki meveut data ve bilgilerden faydalamilmistr,
8.1.1 EMSAL ANALIZI

Raporun  piyasa  bilgilert  boldminde  yer alan  Larlalarn m’ salis  dederler
165 < 335,-TL arasinda, konut alani lejantina sahip tasinmazlann m’ satis dederleri |se
415 - 550,-TL arahdindadir. Bolgede tasinmaza emsal teskil edebilecek parsel sayisi az
sayidadir. Rapora konu taginmazin lokasyon ve yapilagma hakki balkimindan daha yiiksek
serefiyeye sahip olacagr goriis ve kanaatindeyiz. Bu goérusten hareketle rapora konu
taginmazin m’ piyasa dederinin 750,-TL mertebesinde olacadi goriis ve kanaatindeyiz.

B.1.2. ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, dedgerleme siireci ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
parselin konumu, bayGklugi, fziksel ozellikleri ve meveul imar duramu dikkale alinaralk
m’ birim dederi icin 750,-TL kiymet hesap ve takdir olunmustur.

Buna gore rapora konu taginmazin pazar degeri;

62.000 m” x 750,-TL/m” = 46.500.000,-TL olarak belirlenmigtir,

Tasinmazin ayhk kira degeri ise;
(750,-TL/m" / 12 ay ) x 0,05 =1,125 TL (*) olarak belirlenmistir.

(") Bolge genelinde yapilan piyasa aragtirmalarinda dederlendirmeye bu spesifik sartlan haiz olup emsal
tutulabilecek kirahk bir arsa bulunamamistir.
Taginmazlann aylik m” kira detjederinin tespitinde bu gibi Gezel durumlarda basvurulabilecek ve her durimda
lustas kabul edilehilecek olan Gelir Vergist Kanunundan yararlanilmast yoluna gidilmistir .
B yasanin 23, maddest “Kiraya verilen mal ve haklann kira bedellert emsal kira bedelinden disik olamaz.
Bedelsiz olaralke bagkalarmin intifasina biralalan mal ve haklann cmsal kira bedeli, bu mal ve haldann kiras
sayilir. Bina ve arazide emsal kira bedeli, yetkil ozel mercilerce veya mabkemelerce Lakelir veya tespit edilmis
kirasi, bu suretle takdic veya tespit edilimig kira meveut dedilse Vergl Usal Kanunua gore belirlenen vergi
detjerinin % Sdic,” hitkmini tagimalktadir,
Bina ve arazilerin emsal kira hesaplanmasinda dikkate alinacak vergi dederi ise Vergi Usul Kannuida rayic
bedel, rayic bedel de bir iktisadi kymetin dederleme gintndeki normal - ahim - satim deden olaralk
tanimlanmigtie. Buradan hareketle tasimmazlann aylilk m” kira deder; “m” rayic bedel x 0,05 + 12 ay”
formultinden hesaplanarale yulandalk tabloca bilgi amach sunulmustur,
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8.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu calismamizda tasinmazin gelir indirgeme yontemi ile pazar dederlerinin tespitinde

asadidaki bilesenler dikkate alinmislir,

1) Proje gelistirme yontemiyle gelistirilmis arsa degerinin bugiinkii toplam
pazar degeri

II) Hasilat paylasimi yéntemiyle gelistirilmis arsa degerinin bugilinkii toplam
pazar dederi

8.2.1. Proje gelistirme yontemiyle gelistirilmis arsa dederinin bugiinkii toplam
pazar degeri

Gelir indirgeme  yontemi ile arsalarin  toplam dederine ulagmalk igin, arsa
maliyetinin, arazi tzerinde gergeklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
Indirgenmis Nakit Akimlarn yontemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile,
satis hasilatinin yvine INA yéntemiyle hesaplanan buginki finansal degerleri arasindaki
farka egit olacag varsayilmigtir.

INA  yontemi, tasinmazin dederinin  gelecelk yillarda lrelecedi serbest  nalkit
alkimlarimmn bugtinki dederleri toplamina esit olacadum dngariir,

Projeksiyonlardan elde edilen nalat akimlar ekonominin, sektortin ve tagimmazin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin dederi
bBulunur.

Bu kabullerden hareketle nakit akimlarn hesaplanmasinda asagidaki bilesenler
dikkate alinmisgtir,

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

Proje hakkinda genel kabuller:

Degerlemeye konu parsel Gzerinde gelistirilecek olan projenin genel hatlan asagida
anlatilmistir,
Parselin ylzolgiimi 62,000 m”dir, Plan notlarma gore emsal insaal alap hesaby
kadastral parsel Gzerinden yapilacaklir, Rapora konu tasinmazin imar uyqgulamasindan
anceki kadastral parsel halinin yiizélgiimi yaklasik 91,176 m” olarak hesaplanmistir,
(Imar uygulamasi sirasinda DOP oramn % 32 oldugu ogrenilmistir. Bu  bilgiden
hareketle briit parselin yiizélglimi 62.000 / 0,68 = 91,176 m” olarak hesaplamr.)

: )
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Yapilagma sarti Emsal (F): 1,50'ir.

o Bu bilgiden harekelle emsale dahil kapali alan; 91176 m?* = 1,50 136,764 m?
hesaplanr.,

o Konut Bloklarimm ortak ingaat alanlannim malksimum da tutularak uygulama yapilacadi
gordstindeyiz, Bu nedenle de proje binyesinde yapilacak konut bloklarinin ortak
alanlarinin emsal alanin yaklagile % 30'u kadar olacag varsayilmigtie, Ortak alanlar
olarak kapali otopark, cati piyesi, 1sikhk ve hava bacalar, kalorifer dairesi, siginalk,
kapicr dairesi ve su deposu yapilacadi kabul edilmistir.

Benzer konut projelerinde yapilan incelemelerde; konut alanlarimm satilirken bloklarm
ortale alanlannin bir lasm (koridorlarinim, asansar alanlarinin vs.) dahil edilerek
pazarlandigr gortalmiustir. Genel uygulama olarak benzer konut projelerinde satilabilir
brut alan toplam emsal alamn % 10 fazlas seklindedir,

Bu durumda projenin toplam ingaal alam; 136,764 m’ x 1,30 177.795 m?*, toplam
satilabilir alan ise 136.764 m” x 1,10 - 150.440 m? olarak hesaplanir,

o Proje kabullerinin genel hatlar asadidaki tabloda dzetlenmiglir,

vizoLcumu 62.000 m’ (kadastro parsel; 91,176 m?)
IMAR DURUMU Konut Alani
YAPILASMA HAKKI Emsal (E): 1,50

EMSALE GIREN INSAAT ALANI | 136.764 m’
TOPLAM SATILABILIR ALANI 177.795 m’
TOPLAM INSAAT ALANI 150.440 m?

I- PROJE GELISTIRME MALIYETININ FINANSAL DEGERI

Varsayimlar ve kabuller :

« Insaat Maliyeti :

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabimda “maliyel yaklagimi yonltemi”
levillanilmistir,

- Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m? birim bedeli (kdr havi rayic tutar),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi
guncel rayicler! esas alinmistir,

Ortak alanlar dahil toplam briit insaat alam 177.795 m2'dir,

- Ingd  edilecek olan projedeki blogun yapt siifi V-A olarak kabul edilmistir.
Bayindithk ve [skidn Bakanhdi 2013 yili m? birim maliyet listesine gére yapi sinifi
V-A olan yapilarin m” birim bedeli 1,040, TL'dir.

« Satislarin Gergeklesme Orani :
Satslarn yillara gore dagihmlan asagidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayimistir,

2013 2014 2015

Salig orani Y% 15 Y 45 Yo 40

0 J
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« Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldudgu igin tahmini nakit akimlarn belli
bir risk igeren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklann risklerine bagl olarak
Yo 9 - 10 arahginda nominal iskonto oranlarnnin kullaniimas: makul gortinmelktedir.

Rapar konusu tasinmaz icin iskonto oram 9,50 olarak belirlenmistir,

Hasilat Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam satis hasidatimin tamanmina sahip olacad varsayilmistir,

Nakit Odenen Vergiler :
FLkin vergl oran O (sifir) kabul edilmisgtir,

Ulasilan deger :

Yukandaki varsayimlar alunda vyapillan ve sonuclan ekteki Indirgenmis Nalkit

Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda proje maliyetinin bugiinkii finansal deger
178.611.846,-TL (~ 178.610.000,-TL) olarak bulunmustur,

II - PROJE HASILATININ BUGUNKIU FINANSAL DEGERI

Varsayimlar ve kabuller :

NOVA TD I?AA’ RNO: 2013/4325

Satig Degeri ve Satilabilir Alan:
Konut alanlarinin buginkd finansal degerinin bulunmasinda bu alanlann tamarminim
satilacadl dikkate alinmistir,
Satilabilir briit konut alani 150.440 m*dir.
Dederlemaede bolgedeki emsal alabilecek konut projeleri dikkate alinmistir, Bu
projelerin ortalama satis degeri Uzerinden yapilan serefiye ve iskonlto gahsmalari
neticesinde takdir edilen m* birim satis dederi 2,000,-TL olarak kabul edilmistir.

e )

m= bagina sabiy dederinin 2014 ve daha sonraki yillar igin % /7 kadar artacaqi

ongarulmauogtir,

Satislarin Gergeklesme Orani :
Konut Alanlarinin satislarinm % 20'sinin 2013, % 407 2014, kalan % 409010 ise
2015 yilinda gergeklesecedi kabul edilmisgtir.

Iskonto Orani :

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu igin tahmini nakit alamlarn belli
bir risle igeren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varhiklann risklerine bagh olarak %
9 - 10 arahdinda nominal iskonto oranlannin kullanilmasi makul gortinmelktedir. Rapor
konusu taginmaz igin iskonto orani 9,50 olarak belirlenmistir,
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8.2.3 Gelir indirgeme yontemi ile pazar dederinin tespiti ile ilgili degerleme
uzmani goriisii

Kullamlan yontemlere gore ulagilan gelistirilmis arsa degerleri asadida tablo halinde
listelenmisgtir,

B T : ULASILAN
DEGERLEME YONTEMI 3
DEGER (TL)
Indirgenmis nakit alamlar yontemiyle gelistiriimis arsa deder| 118./745.000
Hasiat paylagim yontemiyle gelistivilmis arsa :!l-.\.ijmri 89,205,000

Dederleme raporumuzda glivenli tarafta kalinmig ve hasilat paylasimi yontemiyle
gelistiriimis arsa dederinin dikkate alinmasi tarafimizea aygun gorilmistir,

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa dederi; 89.205.000,-TL olaralk takdir
aolunmustur,

8.3 UZMAN GORUSU

Kullamlan  yontemlere  gore  ulasilan  arsa  dederlert  asaguda tablo halinde
listelenmiglir,

Emsal Karsilastirma Gelir Indirgeme ile
ile ulagilan pazar ulagilan pazar dederi
degeri (TL) (TL)
46.500.000 19,205,000

Gorllecedi Gzere her ik yontemle bulunan degerler arasinda fark bulunmaletadir.

Gelir indirgeme  yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarimmn  gunumizdeki
degerini bulma islemidir.  Bu  yontemde  kullanilan  gelecede  yonelik  tahmin  ve
projeksivanlar, giincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorlerl ve
strekli istilkrarh bir ekonomiye dayalichr,

Fleonominin cesithh nedenlerle ortaya cikabilecelk olumlu ya da olumsuz faktorlere
bagh olarak degiskenlilk arz edebilecele olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
donemde kendi iginde daha tutarli bir denge tagidigindan hareketle nihai deder olarak
emsal karsilastirma yontemi ile bulunan degerlerin alinmasi uyguin gartilmistir,

Bu gartisten hareketle rapora konu parselin nihal pazar dedgeri igin 46.500.000,-TL
Laleclir edilmistir,

9. BOLUM TASINMAZ IGCIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UG YIL IGCERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Tasinmaz icin girketimiz tarahindan son (g yil icerisinde gayrimenkul dederleme
raporu hazirlanmanustir,

NOVA TD RAPOR NO: 2013/4325 ! \




10. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemelerinde
lkonumuna, Tiziki ozelliklerine, meveul mar durumuna ve gevrede  yapilan  plyasa
arastirmalarina gore pazar dederi igin;

46.500.000,-TL (Kirkaltimilyonbesytzbin Tirk Liras) kiymel takdir edilmistir.
(46.500,000,-TL + 1,9522 TL/USD (Y)  23.819.000,-USD)

(16.500.000,-TL + 2,6449 TL/EURO (*} - 17.581.000,-EURD)

(") Rapor tarihi tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,9522 TL ve 1,-FURO = 2,6449 TL dir.

Taginmazin KDV dahil toplam pazar degeri 54.870.000,-TU'dir. KDV orani % 18
olarak dikkate alinmistir.,

Dederleme konusu tasinmazin sermaye piyasas:t mevzuati hiikiimleri
cergevesinde gayrimenkul yatimm ortakhg: portfoyline “arsa” bashd altinda
alinmasinda herhangi bir sakinca olmayacad gbriis ve kanaatindeyiz.

[5bu rapor dort orijinal halinde dizenlenmistir,

Bilgilerinize sunulur, 23 Eylul 2013

(Ekspertiz tarihi: 19 Eyliil 2013)

Saygilarinmizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Samih ARDAHAN
[nsaal Mithendis Ingaat Mihendisi
Sarumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmani

INA tablolar (2 adet)

Takyidal yazisi

Uydi garinusleri

Imar plani ve plan notu droedi

Folograflar

Raporu hazirlayanlar tamticr bilgiler ve SPK lisans belgesi armelkleri (4 sayfa)

" & ® @& & @
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+« Hasilat Paylagimi ;
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayilmstir,

s Nakit Odenen Vergiler :
Ftkin vergi orant O (sifir) kabul edilmistir,

Ulasilan deger :

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclar ekteki [ndirgenmis Nalkijt
Alkimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda konut projesi hasiatinim bugtinki finansal
dederi 297,356.583,-TL (~ 297.355.000,-TL) olarak bulunmustur,

Ulasilan sonug:

Degerleme sireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Alimlar
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hastatimn® ve “proje gelistirme  maliyetinin®
buginku dederlerinin farkindan ortaya cikan deder (gelistinlmis arsa degeri) dikkate

alinmistir. (Bkz, Ekler ~ INA tablosu)

(TL)
Prajenin hasilatimn bugbnkd  toplam 297.355.000
degeri
Proje gelistirme maliyeti (Farl) - 178.610.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 118.745.000

8.2.2, Hasilat paylasimi yontemiyle gelistirilmis arsa dederinin toplam pazar
degeri

Emlak Konul GYD A.S.nin hasilal paylasin oranlarnimn % 30 ile % 40 araliginda
oldugu agrenitmigtir. Degerlemede guvenli tarafta kalinarak konu gayrimenkul igin Emlak
Konut GYO A.5.'min hasilal payinin % 32,50 olacagr kabul edilmisgtir.

Fmlak Konul GYO A%, % 30 hasilat payinim dederi ayni zamanda gelistirilimis arsa
deger olarak kabul edilmistir. Bu kabulden harelketle gelistirilmis arsa dedgeri;

297.355.000,-TL (*) x % 30 (89.206.500) 89.205.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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