DEGERLEME RAPORU
EMLAK KONUT GYO A.S.
Ispartakule — Avcilar / ISTANBUL
(UNIKONUT PROJESI)



YONETICI OZETI

Dederlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Haxirlayan Kurum

ilgi Yazisi / Talep Tarihi

Sozlesme Tarihi

Degerlenen Miilkiyet Haldar
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti
Sahibi

Imar Durumu

Raporun Konusu

Frmlale Konut Gayrimenkul Yabimm Qrtakhar A5,

Nova Taginimaz Degerleme ve Damsmanlik A5,
01 Subat 20103 tanhli gl yazisima istinaden /
22 Flkim 2013

11 Kasim 20173

Tam milkiyel

02 Arallk 2013

06 Aralilke 2013

(31 - 200 3/4 741

Lndleoanint Projesi,

527 acda, 1 no'lu parsel
Firuzkoy - Avalar / IS TANU

Istanbul Th, Availar Tlgesi, Firuzkoy Mahallesi, 527
ada, 24,506 m” yuzolgumlin 1 no'lu parsel

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidh A5,

Bkz. i!l‘lill' duramu incelemesi haltimi

Bu rapor, yulkatida adresi belictilen projenin meveul
durumuyla  pazar  dedaerinin ve  Lamamlanmas
durumundaki pazar dedgerinin tespitine yonelik alaral
hazrfanmigtir, Aynca proje binyesindeki 374 adet
badimsiz bolumun anahtar leslim  sartlann yerine
getivilimes)  durumundaki pazar degerleri de  Leapit
cdilnustin,

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri

Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.5. payina

diisen kismin pazar degeri

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri

Projenin tamamlanmas: durumundaki Emlak Konut GYO
A5, payina diigsen hasilat miktan

Proje bilnyesindeki 274 adet bagimsiz béliimiin anahtar
teslim sartlarninin yerine getirilmesi durumundaki toplam

pazar dederi

65,325,000, 11
28,305,000, 1L
[06.885.000,-TL

A5.6/5.000,-T1

89.032.800, 7T

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumliu Degerleme Uzmani

Qnur KAYMAIBAYRAIKTAR
(S1PK Lisans Belge No; A4011.23)

Sorumiu Dedgerleme Uzmam

Tayltn KURL
(S Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye  Piyasast Korolo'non Sent VI, No: 35 sayilh "Sermaye  Plyasasi Mevzoal
(_,'t-'rt;t-'v:!hintlr.z Degerleme Hizmetli Verecek Sirketlere ve Bu Siketlenn Kurulas Listeye Almmalarma
Higkin Esastar Hakbkada Teblig” hiktmlen e €aral'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayill katarindea yor
alan "Deqerleme, Raporlannda Bulunimas) Gereken Asgart Hususlar” cerqevesinde haadanmighir,

-
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DEGERLEMEYTI TALEP EDEN KURUM

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

RAPOR TARIHI

TAPU BILGILERI

MEVCUT KULLANIM
IMAR DURUMU

Projenin mevcut durumuyla pazar
degeri
Projenin mevcut durumuyla Emlak
Konut GYO A.5. payina diisen
kismin pazar degeri

Projenin tamamlanmasi

durumunda toplam pazar degeri

ﬁrojenin tamamlanmasi
durumunda Emlak Konut GYO A.S.
payma diisen hasilat miktar

-
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DEGERLEME RAPORU OZETI

Unikonut Projesi

-
-

Emilak Konut GYO A5,

Nova Taginmaz Degerleme ve
Damgmanhk A.S.

06 Aralilk 2013

lstanbul 11, Avalar Tlgesi, Firuzkay
Mahallesi, 527 ada, 24,506 m’
ylzolctmlt 1 no'lu parsel

: | Insaal isleri devam etmelktedir,

c Bz, imar durumu imcelemesi bollimt

65,325,000, TL

1| 28.305.000,-TL

: | 106.885.000,-TL

: | 35.675.000,-TL

l



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

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik ALS.
SIRKETIN ADRESI t Alatilrk Mahallesi, Vedat Glinyol Caddesl, Zimiril

Sitesi, No: 3, Daire: 4 Alagehir / ISTANBUL
TELEFON NO 400 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU o Yurirldkleki mevzual cercevesinde her LOrlo resmi
ve ozael, gerqek ve Lzel kisi ve kuruluglara ail
gayrimenkuller, gayriimenkul projeler Ve
gayrimenkule  dayah  hak  ve  faydalar  ile
menkullerin yerinde  lespili - ve  degerlemesini
yapmalk, dedgerlerinl tespit etmeye yonelilke 1im
raporlan dizenlemek,  analiz ve  fizibilite
caligmalarnt  sunimak  ve  problemli duromlarda
qQorus rapori vermaelktir,

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYEST 2 270,000,-TL
TICARET SICIL NO v 777424

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

MNot-1 : Sirket, 29 Temmuz 20001 tantn tibanyle Basbakanhle Sermaye Piyasast Kurulu'nun
(5P "Gaynmenkul Dederleme Sicketler Listes? ne alimmisgti,

Not-2 :  Sirkete, Bankacihle Duzenleme ve Denctlome Korulo'nun (BDOKY 28.06,2012 tarnh ve
A82 1 na'lu karar e degerlamee hizmoti yetkisi verilmisr,

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konul Gayrimenkul Yatinm Ortakhon A5,
SIRKETIN ADRESI o Atattrk Mahallest, Citlenbik Caddesi, No; 4

Plaza, No: 11/B
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 1515

ODENMIS SERMAYESI 1 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI Y 50,66

FAALIVET KONUSU ;o Sermaye  Piyasast Kurulumun, gayrimenkual  yatirnm

ortakhiklanna iliskin dizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal climek v e5as alarak
gayrimenkullere,  gayrimenkullere  dayali  serimaye
piyasast  araglanna,  gayrimenkol  projelerine ve
gayrimenkullere dayal haklara yatirim yapmak tizere
vie  kayith  sermayell olarak  kurulmug  halka  agil
o anonim ortalliletr.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER ¢ Turkiye'nin gesith bolgelerinde yer alan muhtehf
gayrimenlkuiller

1
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi Gzerine adrest belirtlen prajentn meveut durmimuyla ve
tamamlanmas: dourumundaki pazar degerining tespitine  yonelilk olaral haziclannughinr.
Aynca rapor ekinde proje bunyesinde yer alan 374 adet badgunsiz boliiman anahtar teshm
sartlarm yerine getirilmesi duramundalki buguanki pazar degederi taldir olunmustur,
Pazar degeri:

Bir milkin, istekh alc ve istekh satic arasinda, taraflanm herhangr bir iliskiden
cliilenmeyecedi sartlar allinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu haklkinda
yeterll bilgl sahibi kigiler olaralk, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gergeklestireceklert ahim sabim isleminde el dedqistirmest gerektidi takedir edilen tabmin
Lutarcir,

Pu dedgerleme calsmasimda asadidall hususlarin gecerlilidi varsayimaletadir,

Analiz edilen gayrimenkullerin tirg e dlgili olarak meveut bir pazarnn varhd
pesinen kabul adilmistir,

Alicr ve satict malkul ve mantikl harelet etmektedirler.

Tarallar gayrimenlkuller ile ilgill her konuda tam bilgi sahtbidivler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde harekel etmektedirler,

- Gayrlimenkullerin satist lcin meakul bir stre taninmistir,

Odeme nakil veya benzeri araclaria pesin olaval yapilinakladir.
Gayrimenkullerin alm = satim aglemi sirasinda gerekebilecek finansman, pryasa

faiz aranlan Gzerinden gergeklestiviimeldedir,

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konult Gayrimenkul Yatirim Ortalkhgr A5 in talebine istinaden,
sirket  portfoyunde  bulunan gayrimenkultn pazar degerinin tespitine  yonelik olarak
Sermaye  Piyasas) Kurulu'mun Seri VITL, No: 35 sayili "Sermaye  Piyasast Mevzuali
Gergevesinde Degerleme Hizmeli Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulea Listeye
Alinmalarima Higkin Fsaslar Hakkinda Teblig” hitkitmleri ile Kural'un 20,07.2007 tarih ve
271781 sayilh karannda yer alan “Degerleme Raporlannda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlannda  hazilanan  gayrimenkal  dedgerleme  raporadur.  Taralimiza

mugter taraflindan getirilen herhangt bir siirlama bulupmamalktadir.

(
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimez dogrultusunda asadidalkl hususlan teyit ederiz:
Raporda  sunulan  bulgular  sahip  oldugumuz  tim  bilgiler  gergevesinde
dodrudur.
Raporda  belittilen  analizler ve sonuglar sadece  belirtilen varsayinlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, taralsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, likir ve
sonuglardan olugmaltachr,
Degerleme konusunu olusturan milklerle dlgill olarak giincel veya geleceqge
donule hichir ilgimiz yoldtur. Bu igin igindeky taraflara kars herhangi kigisel bir
Gllearimiz veya on yargimiz bulunmamakladir,
Bu gorevie ilgili olarak verdigimiz hizmel ve aldidimiz teret, misterinin amacs
lehine sonuclanacak bir yone veya onceden saptanmigs sonuclarin gelistiriimes
vie hildirilimesine veya bu dedetlemenin tasarlanan kullannmiyla dodrudan tgili
sanrakl bir olayin meydana gelmesine bagl degildir,
Dederleme ahlalki kural ve performans standartlarma gore gergeklestirimistir,
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir,
Bu raporun konusu olan mulkler sahsen incelenmigtir. Degerleme galismasinda
gorev alanlann dedgerlemesi yapillan malkierin yeri ve turd konusunda daha
onceden deneyimi bulunmalktbacir.
Raporda belirtilen  kisiler haricinde  hic kimse bu o raporun hazirlanmasida

imeslelki bir yardinda bulunmeamistir.

&
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHiB1 : Emilak Konul Gayrimenkol Yalirnm Ortakhidn A5,
iLi ¢ Istanbul
ILCESI : Avcilar
MAHALLESI : Firuzkoy
PAFTA NO P P2iD2002A
ADA NO : B2V
PARSEL NO I

NITELIGI 1 Arsa (V)
ARSA ALANI p 24,506 m?
CILT NO s 13
SAYFA NO : 11142
YEVMIYE NO  : 10034

TAPU TARTHI @ 02.06.2008

(") Arsa uzerinde gergeklestitilen proje igin hendz kalt irtifaks kuralmarmstir, Ancak
Fmlak Konul GYO ALS, lirmasindan proje dzerinde kat irtifakina esas olan bagiinsi?
bolim listesi temin edilmis olup degerlemede by liste diklate alinmigir. Bagimesz
bolam listesi rapor ekinde sunulmustur,

4,2 ILGILI TAPU SICIiL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Istanbul 11, Avalar lgesi Tapu Sicll Mudurlugunde yapilan incelemelerde rapor

konusu Lasinmazin tzerinde herhangi bir hacize, ipolege ve serhe rastlanmanmstir,

Rapor konusu tasimmazlarnn tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiilkiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yvatinm ortakhdy portfoyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi goris ve
kanaatindeyiz.

L” i
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4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Avcilar Belediye Baskanlidgr Imar ve Sehircilile Midariagaman 19.11.2013 tarih ve
GHOY7862-96/2-574830 sayvili yazisinda  tasinmazin imar dorumu asadidalkl sekilde
Bsestirtilimigtir,

« Istanbul ih, Avalar ilcesi, Tahtakale Mahalles smrlan icerisinde lspartakule
Toplu Konut Alanma iliskin olarak Bakanhkea hazirlanan 171000 dlgekll Revizyon
ve llave Nazim Imar Plani ve 171000 dlgekl Revizyon ve Illave Uygulama Tmar
Plani 644 sayilr kanun hilkmunde kararname ve 6306 sayill kanun hikimler
uyarinca  Bakanlik Makarmi‘'nin 30.09.2013 tarih ve 15200 sayih Olur'u ile
onaylanan planlarda B 2,00 Hearel alaninda kalinaktadir,

« Ancak Planlama Sefligi'nden gelen 08.11.2013 tarih 572165-934% sayih yazida
bahse konu  planlarnn  incelenerek  teknik  konularda  saplanan  eksikliklerin
gideriimesi hususunda her iki plan genelinde asky stresi iginde itiraz edildig
belirtilmistir,  Ttiraz iglemlerinin . sonuglanmasina  milteakip  Imar uygulama

islemleri yapilabilecektir,

Not: Emsal (E): Yapmin butiin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanmna oranimdan
alde edilen sayichr, Katlar alam; bodrum, asma, cekme ve cali katlar ve lkapali
cikimalar dahil kullantlabilen bitdn katlarn agikhklar gikbiktan sonralkl alanlarn
toplamidir, Agilke gilkimalar ve g yluksekligh 1.80 m'yi agmayan ve yalmzca lesisatin
gecirildidi tesisat galerileri ve katlan ile ticarl amact olmayan ve yapinin kendl
gercksinmesi cin otopark olarak kullamlan bolum ve katlar bu alana katiimazlar.
Kullamlabilen katlar deyviminden, konut, is yeri, eglenme ve dinlenme yerleri gibi
oturmaya, caligmaya, eglenmeye ve dinlenmeye ayrilmalk tzere yapilan boltimler
anlagilir.

Tasmmazlarm konumlu oldugu bélge 08.09.2012 tarih ve 28405 sayilh Resmi
Gazele'de yayinlanarak yiarirloge giren 2012/3573 sayile Bakanlar Kurulu Kararna
istinaden rezerv yapr alani olarak belirlenimis olup rezarv yapr alanlarna iligkin ilgill
feirum kararlar ekle sunulmustur,

- ;
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Proje  banyesinde  yer alan  bloklara ait  yap ruhsatlan asagidalkl  tablolarda
[fstelenmistiv,

AP | wokwo | MMSAT | wumsatno | moum | INSANT | insaar
ADEDI

527/ 1 A 12.04.2001 | 2001-121-1 149 IV-A 23,944,972
527/ 1 B 12.04.2011 | 2011-121-2 92 IV-A 18.691,2%
527/ 1 C 12.04.2010 | 2001-121-3 120 IV-A 25.911,30
b2/ /1 [ 12042011 2001-121-4 13 IS (.542,18
527 /1 HAVUZ 12.04.2011 | 2011-121-5 | V-A 994,00

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 76.083,65

Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konut GYO A.5., gerek kendi mevzuatina, gerckse
Kamu Thale Kurumu ile Yukselk Denctleme  Kuruluma gore kamu  kurumuodur, 1.0,
Baymdirhik ve Iskan Bakanhdg Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Mudarlugi tarafindan
yazlnug olan ve bir ornegi rapor ekinde sunulan 19.01.2004 tarih ve 669 sayili yaziya
gore Emlak Konut GYO A5, tarafindan yaptintacak yapilanm fenni mesuliyeti; 3194 sayih
fmar Kanunun 26. Maddesi uyannca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gorevli
meslek adamlanmea ayr ayn aslenllecektiv, Yapr denetimine lliskin aciklamalann yer
alchir thm resmi yazismalar rapor ekinde sondlmuogtar, (Blkz, Rapor Fkler Yeapn

denctimine iliskin yazismealar)

Ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim
izinleri alinmig olup proje icin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur,

Rapor konusu tasinmazlarnn imar durumu itibariyle sermaye mevzuati

hitkiimleri gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg: portfoyiinde “proje’
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacaid goriis ve kanaatindeyiz.

0
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4.4 TASINMAZIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Midiirligi incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 yil igerisinde tasimmazin mulkiyetinde herhangt b

dedgisiklile olmadigr goralmusgtir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Dederleme  konusu tasinmazin imar duramundakl san g yil igerisinde  alan
degigikhidern agagidak gibidir.

Parsel 07,12.2007 tasdik Laithl (09,10, 2008 tadilal tarhly 171000 dleekl Tahtakale
[spartakule Uygulama Imar Planinda kalmakta iken Basbakanhk Toplu Konut fdaresi
Bagkanhgi'mm 02.10.2012 tarih ve 8552 sayih vazisinda; 08.09.2012 tarih ve 28405 sayih
Resimi Gazele'de yayinlanarak yirtrliige giren 13.08,2012 tarih ve 2012/3573 sayili
Bakanlar Kurulu Karan ile Ispartakule Toplu Konul Alami'nn da kapsayan alan yeni
yerlesim alami-rezerv yapi alani icerisineg alindigr belirtilmigtic. Ancak Cevre ve Sehirailik
Bakanhd)y  Mekansal  Planlama  Genel  Midarlago'nin 25.09.2013  tarih ve
A8201018/150/14797 sayilh yazsinda Bakanhk Makami'mim 20,09.2013 tarlh ve 14534
sayih Olur'u ile Rezerv Yapt Alani simirlan dedistinlmig oldudu belirtilmektekte olup rapor
konusu Laginmaz Rezerv Yapi Alan disansinda kalnigtir,

Akabinde lspartakule Toplu Konut Alamma iliskin olarak Bakanhkca hazirlanan
1/5000 olcekli Revizyon ve llave Nazim mar Plam ve 171000 olcekli Revizyon ve [lave
Uygulama Tmar Plani 644 sayilli kanun hikminde kararname ve 6306 savili kanun
hikmunde kararname hukOmler uyarinca Bakanllke Makami'mim 30,09.2013 Larih ve
15200 sayili Olur'i ile onaylanan plan kapsaminda kalmislardir,

Ancale, Aveilar Belediyest planlama sefliginde  yapilan incelemelerde bahse konu
planlann incelenerek leknik konularda saptanan eksikliklerin giderilmesi hususunda her
iki plan genelinde aski siivest iginde itiraz edildigh ve itiraz islemlerinin sonuglanmasing

muteakip imar uygulama islemlerinin yapilabileceq ogrenilimistir,

|
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN  (PROJENIN)
CEVRESEL VE FIZiK1 BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu Lasinmaz, Istanbul 1li, Avalar Tlgesi, Tahtakale Mahallesinde
konuimlu F210R2002A pafta, 527 ada, 1 no’lu parsel lzerinde gorgeklegtivllen Unikonut
Projesi‘dir.

Proje; TEM Otoyolu'ndan Edirne jstikametine dogru giderken yolun saginda yer
almaktachr. Uasgim, TEM Otoyolu'nun lspartakule cilagindan girildikten sonra Ispartakule
mevkine gidilerale sadlanmalktacdhr,

Proje bunyesinde, A, B, C ve D bloklar olmalk Gzere toplam 4 adel farkh blalk ve 374
adel badgimsiz boldm bulunmaktacir, Halihazirda projenin ingaal asleri devam elmekle
olup genel ingaat seviyes) yaklasile % 50 mertebesindedir,

Projenin yakin gevresinde Garanti Koza lspartakule Evlerl 2. Flap, Banu Evleri
I[sparlakule Projesi, Uni Konul Projesi, Thlas Bizinn Evier Projesi, Avrupa Konullar
Ispartakule Projesi, Adaodlu My Town Sitesi, 21. Y.¥. lspartakule Projesi ve TOKI
Ispartakule Projeleri yer almalktadir.

Praoje TEM Olayoli'na (kusbakisi)y 1,5 km, Bahcesehir merkeze 3 kim, Mahmul Bey
Gigelere 11 km, Avalar merkeze 15 kan, Ataturk Havalimammna 23 km ve Maslak merkeze
yallagil 27 kim mesalededir,

Bolge, Avalar Belediyesi siirlarn igerisinde yer almalkta olup tamamlannmg altyapiya

saluptir,

Fil
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5.2 PROJE HAKKINDAKI GENEL BILGILER

Parsel tzerinde gerqeklegtivilen proje i yapilinig sozlesme Bmlak Konul GYO A5, ile
Yeni Dodus Ingsaal Taah, Ithalal Thracat San. Ve Tic. Ltd. Sti, arasinda yapilmistir. (ek
protokole gore)

Asgari Satis Toplam Geliri (STG) = 80.515.000 TL (KDV harig)

Arsa Sahipleri Payi Orani (ASPO) = % 29,50

Asgari Arsa Sahipleri Payi (ASP) = 23.751.925 TL
Asqgari Paylasim Bedeli (PB) = 56.763.075 TL (516G -
Sirket Payir Gelir Oram ($PGO) = % 5,50

Asgari Sirkel Payi Toplam Geliri (SPTG) = 3.121.969,13 TL + KDV (5PGO % PB)

B, C ve D Bloklar bulupnmaktacir.

ASP)

Proje kapsaminda parsel (zerinde A, Proje
blunyesinde toplam 374 adel badimsiz boltm bulunmalkiadir,

~ Unitelerin 361 adedi konut 13 adedi dilkkandir. A, B ve C Blok konut blogu olarak
Lazarlanmis olup, 0 blok ticaret blodudar, Konul bloklarmda A blokla 4 girig, B blokta 3
qiris, € blokla ise 4 adel giris bulunmalktadir,
Rapor tarithl itibariyle 374 adet bagumasiz holiimden 241 adedinin saligt gereklesmis
olup henuz tapu devirlen yaplmamistie. Kalan 132 adet badgimsiz balumiin ise henuz
sabigi gerceklesmamistir,
Halihairda projenin ingaat isleri devam etmekte olup genel ingaal seviyesi yaklasik
% 50 mertebesindedir.
Bagimsiz bolumlerin alanlarinin genel ozellilkleri agsadgida ana bagliklar altinda tablo
halinde sunulimustur,

Badgimsiz bolomlerin ruhsatlanna istinaden bloklara gore dagihim :

Bloklarnn  blinyesinde yer alan bagunmsiz balimlerin tplert ve kullanim alanlar

BAGIMSIZ
Pﬁ%ﬁ‘sg_‘:’"’ﬂ BLOK NO BOLUM
SAYISI

A 149

627/ 1 fB ; j:;

D 13

TOPLAM 374

asaqidaki tabloda sunulimugtur.
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wwiwinovatd.com

POR NO: 2013/4741

I I

ADA/ KULLANIM ALANI
PARSEL | BLOK ADI Tip ARALIGI BRUT ADEDI | TOPLAM
NO . (m?)
ER 136,88 - 143,95 12
AJAL 44 | 157,19 - 236,66 22 ah
227/ 541 190,63 [
i [ 1 59,08 |
A2 24| 100,68 - 119,01 13 i




il 143,32 - 147,11 13
A4 1 |GG, 50 - 248,62 1
Lk £45,00 1
241 07,53 - 115,22 1/ ;
NAS 341 141,99 - 145,72 17 o
401 167,506 - 245,50 3
111 73,08 - 88,04 17
211 B6,04 - 123,62 15 &
APAA LRl 138,50 — 142,26 9 b
441 163,53 - 240,26 K
3+1 143,48 - 150,90 14
(/151 441 164,83 - 203,15 16 31
541 199,77 1
Sl 139,05 - 142,74 La
B/B2 4+ | 162,71 - 24,18 19 34
Sl . Ae7,32 1
. 21 104,60 - 127,45 12
/13 341 150,42 - 154,37 g 27
441 177,51 - 260,07 A
241 121,52 - 134,17 14
/e e u
- 1 LGO,6GG - 235 21 13
okl {19484 2
34 1 138,88 - 142,53 15
o 441 163,89 - 240,12 4 4
i B4 mf_-::f-)o ;43.1.:3',3 11 .
61 228,48 - 231,36 2
LR 138,32 - 141,99 9 .
c/C3 441 161,92 - 239,95 16 2/
5 196,36 2
341 136,82 - 143,59 L0
C/CA 441 158,52 - 193,73 19 30
541 190,55 1
B IHCAR h/,42 - 171,66 I3 13
TOPLAM 374

Bagimsiz baltimlerin teknik Gzellikler rapor ekinde sunulan onayli mahal listesinde

supulmusiur.

5.3 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye  Piyasast  Kurulunun  Sermaye  Piyasasinda  Uluslararas:  Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gare en verimli ve en iyl kullanimim tanimi; “bir
mulkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebili
ve deqgerlemesi yapilan mulkiun en yiksek dederi getirecek en olasi kullammiche”
selklindedir,

B tammdan hareketle rapor  konusu lagimimazin konumil,  fiziksel  dzellikleri,
biyalluga, meveut imar durumuo ve yasal zinleri dilleate alindiginda en verimb kullanim
secenedinin Uzerinde “binyesinde ticari Gniteler barindiran elit bir konut projesi”
inga edilmesi olacad goris ve kanaatindeyiz,

\I;L H
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Turkiye ekonormisi, 19900 yillarda yasanan yukselk enflasyonun ve 1994, 199/
yvillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle gok yuksek faiz oranlar ile karg kargiya iken,
1999 yilinda yasanan ki buydk depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomist daha da
istikraraiz hale gelmigtir,

2002 yiinda gerele dlkemizde tek partili hikimetin kurulmas) gerekse  global
finansal  pivasalardalki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlannda  ciddi
dugigler meydana gelmigtir, Turkiye ekonomisinde yasanan lyillegme ve istikrar ile AR
tam Gyelik stirecinin yarattige uygun kosullar selktorde kurumsallagmayr gelistirmis ve
lkonut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmislir. Yabanc sermaye
yvaltirimalarinin tgist de sektortn nitelilk ve standartiarim yukseltmigtir,

Gaynmenkul sektort 2004 wili basindan  (tbaren hizh bir gelisme donemine
agirmistir, Konul piyasast ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
alely  piyasalann da kapsamaya baslamgtie, Sckltardeki gellsme bagsta lstanbul olinalk
vzaere buyuk sehirlerden baslamig ve difer sehirlere dogru yayilmistir,

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dedgerlerindeki artiy
arani enflasyonun tzerinde gergeklesimls ve kira gelirlerinde ise dgnemli artiglar olmusiur,

Gayrimenlkul sektort ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk elkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir, 2007 yili igerisinde ve 2008 yilmin 9 aylik déneminde
yvurtiginde ve yurldisinda  yasanan ufak gaph ckopnomik ve sivasi dalgalanmalar ve
dzellikle konut arzinim izl artisiyla birlikte talep yoniinde azalma olugmusgtur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslamig ve hatta baz bolgelerde
duradan seyretimistin,

2008 yilitun son geyradinde ve 2009 - 2010 yilinin tamaminda global finansal kriz
clkilerin gosternms ve gaynmenkule olan talep ciddi oranda azalmishir, Bu dénem
icerisinde balgesel ve proje bazli deger arliglan gozikse de genel goriintim fiyatlarin sabit
kaldidjichir,

2011 yilimda genel seqmlernin etkisi gerekse ulke ekonomisindela duraganhagm
elkisiyle gayrimenkul sektortinde ciddi bir artis olmamustir. 2012 yil da 2011 gibi duragan
gegerek sadece proje ve lokasyon bazimda artistar olmustur. 20103 yilmim tamami igin ise
ongorumuz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedl, ancak kentsel dontgumin
hwzlanabilecedi bolgelerde proje bazh artiglar olabilecedi seklindedir.

(‘

[
NOVA TD RAEJ;R NO: 2013/474 1 /

www.novatd.com




6.2 BOLGE ANALIZI

Istanbul Il

Pstanbul i, lkuzeyde Karadeniz,
doduda Kocaell Siradadlan’mn yliksck
o i tepeler, guneyde Marmara Denlzi ve
G : baticla 1se Ergene Havzast su ayrnim
| clzaial ile  sinilanmalktacir,  Istanbul
by W , Bogazi, Karadeni2', Marmara Denizi ile

-=--‘ul,, —_ birlegtivirken; Asya Kitast e Aviupa
B iyt Kilasi'nt  birhirinden  ayvirmakla  ve
Istanbul kentini de ikiye bolmektedir,

I alam, idarl bakimdan dogu ve glneydodudan Kocaell nin Karaimtrsel, Gebze,
Markez vo Kancira lgeleri e, gineyden Bursa'min Gemlik ve Orhangazi ilgeler ile, bati ve
leuzeybatidan Tekirdad'in Gorlu, Cerkezkoy ve Saray Hgelerinin yvani sira, Kirklareli'nin de
Vize llgesi topraldarn ile qevrilicir,

Istanbul nifusunun, 1990 yilr itibariyle Thrkiye nofusu igindeki payr % 12,9 (ken bu
oran (Fkim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67,803,927 kisilik Tarkiye nafusu iginde
10,018,735 kisi ile) %15 ulasmugle, 1990- 2000 déneminde yilda ortalama 1,133,000
kit artis gostermistir,. Bu sonuca gore Tirkiye geneline  bakildigimda  Istanbul'un
barindirdigr nifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu dnem agikga gordlmektedir, Thrkiye
tapraklarinim %9, 2'sini kaplayan [stanbul, nafus varhidgr agisindan da dlkenin en énemli il
durtumundacir. 1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik buytme
orant %2.83'r, Daha onceki dénemde [stanbulun yillik ortalama nifus artis hizinin
9% 3.45 olarak gergeklesmaesi ve bu oranin bir kisiminin géclerden kaynaklanmasina kargin
nufus artis oramimin distiga gozlenmektedir, Bunun sebepleri Turkiye genelindeki nofus
artig lzinin (dogurganlik oram) diismesi ve gogin yavaslamasidir, 2005 yilinda Istanbul
nurusuy 15,48 milyondur. TOrkiye nofusy igindeki pay ise %15%,8%lir, Nifus artis iz
yavashiimakta ve 2000-2005 doneminde ortalaima %2,75, 2005 yilinda  ise %25
olmustur, Istanbul'da nifusun onemb bir belirleyicist olan gog oran da yavaslamig 2000
2005 doneminde toplam 252.000 olmuytur, 2005 yilinda %25 olan nifus artiy hizimmn
izleyen 5 oyl %24, sonraki 5 yil %2.3 olacagn ve nifusun 2015 yilinda 14,48 milyona
clkacadg ongorulmektedir. Turkiye'nin de nufus artis hizi yavaglayacak ve nufus 2015
yilinda Istanbul pofusunon payr %17, 8'e gilkacaktiv, 1stanbul’da niifus artigl % 80 kenl
kaynakli, %20 ise qgoc kaynakl olacaklir. NOfus artis dngarilerine bagh olarak Istanbul'da
kentsel hane halk sayisi da 2015 vilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacalbir, 2012 yvili
itibariyle nifusa 13,854, 740 kisidir.

r
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Istanbul il suurlan igerisinde 39 {lge bulunmalktachr. Bunlar; Adalar, Arnavutkay,
Atasehir, Avoalar, Bagolar, Bahgelievler, Bakirkdy, Bosoksehir, Bayraompasa, Besiklas,
Beykoz, Beylikdiizii, Beyodglu, Buyikgekmece, Catalca, Cekmekoy, Esenler, Esenyurt,
Lytip, Fatih, Gaziosmanpaga, Gungdren, Kadikéy, Kadgithane, Kartal, Kuglikcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sanyer, Silivrl, Sultanbeyll, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla,

Ut‘rn’m‘;lyr—;, Uskiidar ve Zeyiinburnu ilgeleridir.

Avcilar Ilcesi

1 Aveilar Huesinin dodusind.a,
. = [senig
LLULE Kigtkepkinece  Galt ve  Kilctikgekmeos
Eyiig o
I Heest,  babisinda Fsenyurt ve  Boeylikditzd
F T
dhaks s i Ky gelert, kuzeyinde Bagakschin, gineyinde
= 0Py
{abmecp ' : i s Marmara Denlel e govreelenmis olup
T UIRL - B
® t . e n
. 4,185 hektar yuzolgmuane sahiptir, g
- Iill ¥ -
i plied . sehit merkezine 27 km nesafede alup,
L
’ [EM Oloyolu o 100 (E-%) Karayallar ilge
' siirlart igerismden gegmekliedir,
m— e e |

Avcilar, Tiitlkiyenin her yerinden oo alnns olup, dlcenin nifosa nzla arlimalkta ve
inuaal sektord bolgenin dnomll sekianernden birl olmaya devaim etinelkted(r,

Avcilar'a badli belde, bucal ve kiy bulunmamaktia olup, 1O mahalle (Avelan Meihes
Mabhiallest, Ambarle Mahallesl, Cihangtr Miahallest,  Gamiigpala Mahalles),  Denlzledglde
Mahallesi, Uppversite Mahallesl,  Mustaly Kemal Poaga Mahalles), Flrazkoy  Mahiallesl,
Ferlibakale Mahalles) ve Yesillaont Mahallest) bulunmalktacir,

TUTK I Adiese Dayah Nufus Eayit Sistemine gire 2000 vl itibariyle Avcilarin
NSy 383,736 kisldir,

Avalar'da saitayl, Hearel ve edlence-dinlepme selbolerinde yoduile mmeventg
Avoilar'ta bagla fadeni esya, dokima, giyin egyast olinale Geere el atakh 250%en lazla
syl Lestst Taallyelladi. Bara gore nulusun %0 mdan Tazlasin 1sollar, Yo L0 o Bolges

ennall vie kiicile capla mpmur keshnl olugturmaktair.
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[ Deviel Hastanesi e her mahallede Sadhile QGeaklan buluamakiache, Heenin gegith
yetlerinde ok sayvida klindk ve bilyok ozl hastanalor acilnmghe, Bunlar ilcede yasayan
sarlarii dtiyaclari Doyl oloude kargtamaletadin,

Heode bir ok caitim odretim learuindan varve B learomilarin 1oiile,  Tianbil
Uiiivaersibest Avcilab Mampisa boydle Gneme sabiptie. Katmiptste Muhondistle, Velerine ik,
Fgletme Paletilelect, Tedavike Bitlinlor Yidleaoke Olaalin Bulunilcbadir, Ayrei e Bl sosyal
faaliyetierin dbzonlendidgn Barg MANGO KOG Mepkes deowvis Denlzoglder Mahalloaindoki
Fl tzimet Bnas da deretaiz kurstar verllerel, gogitlh etkdntiklon gasterime sunulmalkdbadin,

Avellin  Hgestndeld  ndlus artisie bepaberinde,  Ldlgeye  qesitll soayal lesislenn
fevarvilmasing olianak saglimstn, Tstanbul Upverstlest kampasinin buraya Gasimas e
Aveilar'a yen biv hareketlilik ve canlilik gelmistie ve halgedek) sosyal hayati Goemlbi olgide
zepiinlesticrmstie. Amback sahil sepridinde gak sayida kaleterya, eglence merkezslon, balik

pestaranban vh, yeridr bolummakbacin

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler :

TEM Otoyolu'na yakin konumeda olmasi,
Ulagim rahatlig,
Proje igin yasal izinlerin (yapi ruhsati vs.) alinmiy olmasi,
Bolgedeki elit konut projelerinin varhd,
Gelismekte olan bir bolgede konumlanmasi,
o Bolgenin tamamlanmig altyaps.
Olumsuz etken :

Bolgede ok sayida satihlk konut olmas,

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bolgedeki satista olan ve satisi gerceklesmis arsalar

1. Ispartakule’de rapor konusu taginmaz ile ayni bolgede yer alan 28,800 m” yuzolgiimii,
“Konub Alam™ lejantina ve “Emsal (E): 1,50 ve Bina yaksekhigi (H,..0: Serbest”
yapilasma hakkina sahip parselin satig dedgert 29,000,000,-T1dir,
(m” satig dedgeri ~ 1.005,-T0L) lgilisi / MF Gayrimenkul: 0 212 669 45 44
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2. Ispartakule bolgesinde rapor konusu tagimmaza yakin konumda yer alan 10.000 m”
yizolgumlu, “Ticarel Alam™ lejantina ve “Emsal () 2,007 yapilagsma haklina sahip
parselin satis dederi 15.000,000,-USD'dir. (m” salis dedgeri 1.500,-USD / ~ 3.015,-11)
Hagilisi / Metropol Emlal: 0 212 669 19 99

3. Ispartakule bolgesinde rapor konusu taginmazla ayn bolgede yer alan "Konut Alam”
lejanting ve “Emsal (E): 1,507 yapilasma hakkina sahip parsel m™'st 650,-USD bedel
karsihiédn satilmigtie (m? satis degert ~ 1.305,-TL)

4. Ispartakule’de rapor konusu tagmmaz ile ayni bolgede yer alan 536 ada 1 parsel
(31.361,83 m” yazolgumli), 535 ada 3 parsel (11.599,31 m” yizolgimlu) ve 505 ada 5
parsel  (3.284 m" ylzalgimli) 25 Temmuz 2012 tarihinde  TMSFden  yaklagik
52.000.000,-TL bedelle Ukra Ingaal (% 80) ve Bvra Group ("20) taratindan salin
albimmistir, (7 satig dedert ~ 1.255,-TL) Parsellerden 536 ada 1 parsel ile 535 ada 3
parsel konut alam lejanting ve Emsal (B): 1,50 yapilasma haldkna, 505 ada 5 parsel

ise Learal alam lejantima ve Emsal (£): 2,00 yapilagma haklana sahiptir,

o

[spartakule’de konumly 24.506 m+ yizolgumli, “Ticaret Alam” lejantina ve “Emsal (E):
2,00" yapilasma hakkina sahip 527 ada 1 no'luy parsel igin Yeni Dogus Insaal ve
Tahaaht Ith, thr. Taah. San. ve Tic. Ltd. Sti. loplam 63.178.631,25 TL satis geliri
elde edeceging ve toplam satis gelin tzennde Emlak Konut GYO A5 'ne % 33,38 oran
learsih yaklagile 21,089,027 TL bedel odeyecegini taahhat etmigtic. Hasilal paylasini
st olmast nedentyle Dilgh amach olarak belirtimistir,

(1 satig deder ~ 860,-TL)

gt kaynadg: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi

. J

6, [spartakule’de  konumlu  38.883,19 m yuzolgtimlt, “Ticarel Alam” lejanting  ve

“Emsal (E): 2,00" yapilagma hakina sahip 520 ada 6 no'lu parsel igin Ihlas Yapr Turizm
ve Saqghke A5 firmase 16,01.2009 tarihinde toplam 1472.727.273,-TL satis gelin elde
edecedging ve Ltoplam sabis gellr Ozerinde Emlak Konul GYO AS.'ne % 33 orani karsihid
48.750.000,-TL bedel édeyecedini taahhit etmistir. (m” salig degeri ~ 1.255,-TL)
Hasilal paylasimi st olmas nedeniyle bilgi amagh olaralk belirbilmistir,
Hgi kaynadi: Emlak Konul Gayrimenkul Yatirim Orlaklid

Z. lspartakule'de konumlu 38,214 74 mi# ylzolglimli, "Konut Alam” lejanting ve "Eimsal
(£): 1,507 yapilagma haklkima sahip 546 ada 3 parsel igin Emlak Konult GYO A.S. ile
Akdenlz in&,,an.-nl ve  Egitim Hizmetlerl AS. arasinda  11.06.2009 tarihll arsa salisi
kargihdr geliv paylasimi sézlesmesi yapiimig olup 107.921.109,-TL + KDV satis toplam
gelinnden (STG) yaklenici tarafindan girkete teklil edilen % 29,50 satig payr gelir
oranin (SPGOY karsihgr 31.836,.727,16 TL YAsgari Sirkel Payi Taplam Gelirl (SPTGY A
KDV'dir. (m” satis degeri ~ 835, TL) Hamilat paylasimi it olmasi nedeniyle bilgi amacgly

olarak belirtilmigtir. Hgi kaynagi: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhd
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Bolgedeki satilik konut projeleri

Bolgede yer alan konul projelerinin satis dedgerleri asagida sunulmusgtur,
. Agaoglu My Town Projest blnyesinde yer alan konutlarin ikinct el glincel satig

degerler asaqidaki tabloda sunulmustur, Ilgilisi / Emlak Pazarlama Firmalari

Konut Tipi Brit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama Birim
Alani (m?) Degeri (TL)
11 69 150.000 - 180.000 2.390
2-!-1. 9.2 220,000 - 240.000 2.500
: 133 | 320.000 - 370,000 2.595
Ortalama Birim Degeri 2.495
2. Bizim Evler - 4 Projesi bunyesinde yer alan konutlann guncel satis dederleri
asadidaki tabloda sunulmustur, Tgilisi / Saus ofisi
Oda Sayisi Briit Kullanim Sahtig Degeri ('“I‘L) Ortalama
Alani (m?) Birim Degeri (TL)
341 168 448.000 - 469,000 2,730
441 192 | 475.000 - 554,000 2.680
Ortalama Birim Degeri 2.705
3. Bizim Evler 5 Projes) bunyesinde yer alan konultlann guncel satis dederlen

asadudaki tabloda sunulmustur, Tgilisi / Satis ofis|

Oda Sayisi Briit Kullamm Satig Dederi (TL) Ortalama
Alam (m?) Birim Degeri (TL)
241 (K) 114 263.000 - 294,000 2.445
201 (B) 128 324.000 2:565
R 169 365.000 - 442,000 2.390
441 203 484,000 - 545.000 2,535
Ortalama Birim Degeri 2.485

A, Avrupa Eonutlan - 3 Projest bunyesinde yer alan konutlann guncel satis degerler

agadidaki tabloda sunulmustur, Tlgilisl / Satis ofisi

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alant (m?) Birim Dederi (TL)
34+ 145 370,000 - 383.000 2.595
341 153 412.000 - 430.000 2,750
441 12| 413,000 - 424,000 2.445
Ortalama Birim Degeri 2.595
5. Balgede yar alan 1 Istanbul Projesi blnyesindeki 147 adet konutun 2013 Ocak

ayindan itibaren ortalama 2,240,- 11 m” birim dederden satislan gerceklesmishir,
6. Uni Konut Projesi binyesindeki 104 adet konutun 2013 Ocak ayindan itibaren
ortalama 1,980, -TL m” birim dederden satiglan gergeklegmigtir.
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7. Bolgede ver alan Slidyo 24 Projesi biinyesindeki 185 adel konuatun 2013 Ocak
ayimdan itibaren ortalama 2.150,-1TL m” binm degerden satiglan gergelklesmigtir.

8. Koza Isparlakiule Sites! icerisinde 71 m# oldudu beyan edilen 141 dalreler 130,000
135.000,-TL arasinda fivatlarla satilktir. (ortalama m birim dederi 1.865,-T1L)
129 m~ oldugu beyan edilen 201 daireler 265,000 - 270.000,-TL bedelle satiliktr,
(ortalama m< birim degeri 2,075,-TL) 173 m? oldugu beyan edilen 341 daircler
315.000,-TL bedelle satibklir, (m? birim deder) 1.820,-TL)
lgilisi / Satig ofisi: 0212 405 00 62

Bolgedeki satihik ticari projeler

1. Bolgede yer alan Bizimevler 2 Projesi bunyesindeki dikkanlann 2010 yili igenisinde
dergeklesen salis bilgilert asadida sunulimuigtur,

Bl Kullanim Alani Deger M2 Birim Degeri
! (m?) (TL) (TL)
Carg 42,98 161.865 3.765
 Gargl 24,38 91,525 3755
Carsi 1.157,75 2,016,949 1,740
 Carsl 34,31 122.034 3.555
e Ortalama Birim Degeri 3.205

2. Bolgede yer alan Bizimevler 4 Projesi blinyesindeki dikkanlarin 2012 yili igerisinde
garceklesen satis bilgilert asadida sunulmugtur. Satislar genellikle 2012 yvil sonuna

dogru gerceklesmis olup guncel piyasayr yansitmaktadir,

Blok Baﬁlm5|z Kullanim DEﬁer M2 Birim DEQH"‘

Boliim No Alam (m?®) (TL) (TL)

11 20 242 28 1100 000 4.540

11 146 51,21 474 576 8267

T 12 211,74 990,000 4676

12 04 154 30 B31 356 5 388

T2 12 106 57 673729 5 384

T2 16 65,48 317 797 4.853

T2 20 65,82 317,797 4.828

T2 29 66.16 | 217407 | 3286

T2 hb 64,25 211.136 3,286

12 5G 66,16 217.407 3.288

T1 a8 57,15 537,288 9401

11 i 07 66,16 480 000 8 647

- 0
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[N 19 67,0 H98.305 & 880
2 42 61,96 203.610 3286
T2 08 323,73 1261017 3 895
T2 01 3053 98 306 3220
T2 03 150,60 819492 5442
T2 15 68,08 322034 4730
12 25 317,44 1043136 3286
T2 a7 66,16 217407 3286
T2 34 64,34 211,432 32486
12 32 G277 20621 3286 o
T2 52 65,57 215475 3286
1 26 51.21 473729 9267
11 08 52,12 440.000 8.442
1 24 86,40 B859.322 7631
T1 33 21510 69 492 4.507
12 18 61,47 313.559 5101
12 22 665,80 79T 4757
T2 40 61,96 203610 3 286
T2 A5 42,39 139.314 3286
T2 30 64,34 211.432 3286
12 36 42,39 139 314 3.286
11 14 86,40 660,000 7639
11 36 54,95 514 .407 9361
T 24 96,13 730.000 7 594
11 28 82,21 629 G611 7659
T2 19 54,02 230 508 3601
T2 11 22575 930 508 4122
A 16 55,41 506 780 9146
Ortalama Birim Degeri 5.365

3. Avrupa Konutlar Ispartakule 3 Projesi binyesinde yer alan, zemin kalla konumlu,
138,03 m” kullanim alanh dikldn 2012 yilinm Nisan ayinda 404,237 -TL bedelle satin

alinmigtir, (m# satis dederi ~ 2.930,-T1) Hgilisi / Emlak Konut GYO A.5.

4. Avrupa Konutlarn Ispartakule 3 Projesi binyesinde yer alan, zemin katta konumilu,
2.665,06 M’ kullamm alanh dikkan 2012 yidinin Nisan ayida 9.200.000, TL bedelle
salin alinmistir. (m? satig degeri ~ 3.450,-TL) ilgilisi / Emlak Konut GYO A5,
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilagtirma yaklasinn,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimu  yonlemlert  kullandic, Bu o yontemlerin
uyqgulanabilirligi, tahmin  edilen degernn  tipime ve verllerin kullamlabilidigine  qore
deglsmektedir. Pazar dederi tahminleri icin segllen her thr yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir,

Emsal karsilastirma yaklasimm mulk fiyatlarim pazann belirledigini kabul eder.
Pazar dedert de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle relabet halinde olan miulklerin
pazar fiyatlar Gzerinde bir galigma gergeklestirilerele hesaplanir.

Gelir indirgeme yaldasimi'nda pazar degeri uygulamalar igin ilgili pazar hilgilerin
gelistirmelk ve analiz etmek gereklidir, Bu yontemde mulkin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattide degerin (gelit akiglan)  bugtinkt dederlerinin toplamina  esil
olacadim dngorur. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelitlerin su anki dederini goz
anunde bulunduran islemler igerir.

Malivet yaklasimi'nda, arsa Ozerindeki yatirim maliyetlerinim amorlize edildille
(herhangi bir gikar veya lkazang varsa eklenmesi, asinma payinin Loplam maliyellen

gilkariimas) sonra arsa degerme eklenmesi ile gayrimenkulin dedger belirlenmektedir,

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
Bu gahismanzdag
a. Projenin meveal duramuayla  pazar degerinin tespitinde proje nalamaim
durumeda oldudundan maliyet yaklasim yéntemi,
b, Projemin tamamlanmas durumundaki pazar dedgerinin lespitinde ise gelir
indirgeme yontemi kullamilimigtir,

Projenin tamamlanmast duramundaki pazar degerinin tespitinde maliyel yaklasim
yantemi kullaniimanustir. Zira: Ulkemizde badgimsiz boliime alt arsa payl hesabinda farkl
hesaplanin kullanilmasi sebebiyle bu tar gayrimenkullerin (daire, diakkan, ofis vs)
dedgerlemesinde  maliyet  yaklagimi  yontemi  her  zaman ok sadghll - sonuclar
vermaemaelktedir.

Emsal karsilastirma yontemn ise, gelir imdirgeme yonteminde kullanilan artalama m-
salig degerlerinin tespitinde ve arsa degernnin pazar degerinin tespitinde kallamlmistir,

Ayrica rapor ekinde proje blinyesinde yer alan 374 adet bagimsiz boldmin anahtar
teslim sartlanimin yerine  getirilmesi  durumundaki  satis  degerlert  sunulmustur.

Degerlemede yanetim planimdan gelen alanlann olumlu etkisi de dikkate alinnisgtir,

(\' FAL
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8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinim gintamiz ekonomik kosullan altinda yeniden insa
cdilme  maliyeti  gaynimenkulin  degerlemesi  igin - baz  kabul adilir.  Yaklagimda
gayrimenkulin degerinin araz ve binalar olmalk dzere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldidgi ve anemli bir kalan ekonomik amur beklentisine sahip oldudu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkaliin deqgerinin Hziki yipranmadan, Tonksiyonel ve ckonomile agidan
demode olmasindan dolayy zamanla azalacagq goz antne alinr. Bir baska deyigle bo
yontemde, meveat bir gayrimenkulin bina degerinin, highir zaman yeniden inga elme
maliyetinden fazla olamayacadn kabul edilir.

Dederleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugtnkil yeniden insa veya yerine
lkoyma maliyetine; meveal yapriin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazane varsa
eklonmes, agsinma payimmn toplam maliveltten cikarnlimas ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasimimin ana ilkesi kullamm deger ile
acillanabliiv, Kullanim degart ise, “highlr sahis ona kargl istek duymasa veya ontin
degerini bilmese bile malin gergek bir degeri varchi® seklinde tanimlanmalktadir,

Maliyel yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
cklenmesi surett ile gayrimenkulin dedgeri belirlenmelctedir,

Mallyet yaklagimi  yontemi ile  projenin pazar degerinin lespitinde  agadidalki
Ditesenler dildkate alimmigtir:

I. Arsanmin dederi
11. Arsa iizerindeki insai yatinmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve insal yabinmlarin ayn ayn satisina esas ahinabilecek dedgerler
anlaminda olmayip taginmazin toplam degerinin olugumuna gk tutmak tzere
verilimis filtif baylkliklerdir.

8.1.1. Arsanin deﬁeri:

Arsanin degerinin tespitinde emsal kargilagstirma ve gelir indirgeme  yontemler
leullarilimigtir,

8.1.1.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde arsammn bedelinin tespiti igin taginmazin bulundudu bolge genelinde ve
yakm donemde pazara cikanlnms / satilimsg benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dedgerini etkileyebilecek faklorler qergevesinde fiyal ayarlamase yapilmis ve konu praje

arsasticin m= birim dedger belirlenmistin.

[ 5
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Dagerlemede;) lokasyon bakimindan rapor konusu Laginmaza emsal leskil edebilecek

tum satihle arsa emsallen dilddate ahmmmsgtir,

8.1.1.1.a EMSAL ANALIZI

Piyasa bilgileri bolimunde yer alan emsallerden konut alani lejantina ve Emsal (I):
150 yapilagma hakima sahip parsellerin m” birim sats dedgerleri sirasiyla 1,005, 1,305 ve
1255 -TL'dir. Bunlarnn aritmatik ortalamas) ise yaklasik 1.190,-TL'dir. 2 no'lu emsal
Licarel alam lefantimea sahip olup Emsal (E): 2,00 yapilasima hakkina sahipir. Ancalk bolge
qenelinde yaptlan incelemelerde (emlak pazarlama firmalan e yapilan garmgmelerde) bu
tagimmazin satis dederinin bolge genelinin Gzerinde seyrettigi bilgist ahnmigtir, Bolgedeki
gergeklesen arsa goelir paylagimi iglerinde ise arsalann ihalelerde ortalama m® birim satig
degerlerinin 1,000 ila 1,300, 10 araligimda telhfler aldhdi gozlenmigti, Tam b blaflerin
isidinda rapor konusua proje parselinin emsallerine gore daha dogilk konom serefiyesine
sahiptir. Ancak uzerlerindeki proje igin yasal izinlerin alinmig olmasi da emsallerine gore
daha viksek serefiyeye sahip oldugu garts ve  kanaatindeyiz, Emsallerin satislarn
esnasihda pazarlik paylarimin da olacagi gortsuyle rapor konusu proje parselinin m’ birtm

satig dedern yaklasik (1.190,-TL % 0,90 % 0,90 % 1,200 1.155,-TL olarak takdir edilmistir,

8.1.1.1.b ULASILAN SONUG

Fiyasa bilgilari, emsal analizi ve degerleme sirecinden harckelle dederlemeye konu
parselin konumu, blyuklOga, fiziksel dzelliklerd, meveut imar durumu ve dzerindeki proje
ingasi igin yasal izinlerin alinmis olmast dikkate alinarak m= birim dedger igin 1.155,-TL
lryimel takdir edilmigtir,

Buna gére degerlemeye konu proje arsasinin pazar degeri:

24.506  m<  x LA55,-TL/m2 = (28.304.430,-TLL) 28.305.000,-TL olarak

belirlenmistir,
8.1.1.2. GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

B boltmde oncelikle projenin Loplam pazair dederi, daha sonra ise toplam degerde
arsa sahiplorine ve Emlak Konul GYO ALSUne all alan Loplam hasilat payiin dedger
hesaplanmigtin.

Sozlesmeye gore arsa sahiplerine ve Emlak Konult GYO A5 ne ail olan loplam

hasilal payinm dederi asadidalki oranlara gore hesaplanmistir,

;l_
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Asgari Satis Toplam Geliri (S5TG) = 8B0.515.000 TL (KDV harig)

Arsa Sahipleri Payir Orami (ASP0O) = % 29,50

Asgari Arsa Sahipleri Payi (ASP) = 23.751.925 TL

Asgari Paylagsim Bedeli (PB) = 56.763.075 TL (516G - ASP)

Sirket Payi Gelir Orami (SPGO) = % 5,50

Asgari Sirket Payr Toplam Geliri (SPTG) = 3.121.969,13 TL + KDV (5PGO x PB)

Projenin toplam pazar degeri

» Satis Degeri ve Satilabilir Alan :

Satilabilir konut alanlar onayl badimsiz balum hstesine gire 52.856,25 m7, ticar
alanlar ise 1,379,26 m”'dir,
Dederlemede emsal siteler olarak Avrupa Konutlar lspartakule - 2 Projesi,
[sartakule Konutlar, Shidyo 24 Projes) ve Tsparlakule Koza 2 Projeleri vsas
alinnmustir.
Diger emsal projeler konuim olarak rapor konusu projeye gare daha iyl sereliveye
sahiptirler,
Yakin balgadelki benzer nitelikteki ticarl Gnitelerin salis doedgerleri 2,500 ~ 3.500,-T1
aralidinda oldugu garilmistiir. Rapor konusu projede yer alacalk ticari Gnitelerin
serefiyesi lokasyon ve migteri celbi Balamimdan daha dugaletir,
Bu bilgilerin sidinda,  proje bunyesindeld konutlarin ortalama m< birim dederi;
1.950,-TL, Lcar Gnitelernin ortalama m? bivim degeri olarak 2.750,-TL olarak
l)c*l|rIom‘rn*%tir

< bagina satig degerinin 2004 ve 2015 yillan igin % 7 kadar artacagr ongortlmustar.

. Satlslarm Gergeklesme Oram !

2013 2014 2015
Saliy gergellesme orani Yo 60 Wo 25 Yo 15

Not: Emlak Konut GYO A.S. firmasinda proje bunyesindeki 374 badgimsiz boltmun 241
adedinin rapor tarihine kadar satisinm gergeklestidgi bilgisi alinmistir. Bu nedenle 2013 yili
saly oran yaklagik % 60 alarak ahimmigtir,

« Iskonto Oram Hesaplanmasi:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldudu igin tahmini nakit akimlar belli
Bir risk iceren bir oranla skonto edilic. Dedgerlenen varliklavm risklerine badh olarak
Y 9 - 10 arahginda nominal iskonto oranlanimm kullandimas makul gordnmektedir. Bu
taginmarzlar icin iskonto orani 9,50 olarak kabul edilmigtir,

('.
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=« Hasilat Paylasimi :
Yuklemch hirma ile BEmilak Konul GYO AL arasma yapilan sozlesmeye gore has=ilat
orantar asadidalki gibi alacaklir,
Asglari Satis Toplam Geliri (STG) = 80.515.000 TL (KDV haric)
Arsa Sahipleri Pay) Oram (ASPO) = % 29,50
Asgari Arsa Sahipleri Pay: (ASP) = 23.751.925 TL
Asgari Paylasim Bedeli (PB) = 56.763.075 TL (STG - ASP)
Sirket Payi Gelir Oram (SPGO) = % 5,50
Asgari Sirket Pay) Toplam Geliri (SPTG) = 3.121.969,13 TL + KDV (5PG0 x PB)

» Nakit Odenen Vergiler :

Etkin vergr oram O (sifir) kabul edilmigtir,

Ulagilan deger :

Yukaridaki varsayimlar allinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis  Nakit
Alamlan  lablosunda  sundlan  analiz - sonucunda  projenin toplam  finansal  deder)
106.883.060,-TL (~ 106.885.000,-TL) olarak bulunmusgtur.

Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa dedgeri

Arsa sahiplerine ve Emlak Konut GYO A5 ne ait olan Lloplam hasilal payinim dederi
ayni zamanda gelistiilmis  arsa degert olarak  kabul edilmis  ve asagidaki  gibi
hesaplanmistir,

Gelistirilmis arsa degeri (Emlak Konut GYO A.5. ve arsa sahipleri pay
toplami);

106.885,000,-TL ¥ % 35 = (37.409.750,-T1.) 37.410.000,-TL olaralk hesaplanimustir,

Asgari Satig Toplam Geliri (51G) = 106.885.000,-TL (KDV harig)

Arsa Sahiplert Pay) Qrani (ASPO) = % 29,50

Asgari Arsa Sahipleri Payr (ASP) = 31.531.075,-TL

Asgan Paylasim Bedeh (PB) = 75.353.925,-T1 (571G - ASP)

Sirket Payr Gelir Orani (SPGO) = % 5,50

Asgari Shrkel Payi Toplam Gelirl (SPTG) = 4.144.466,-TL + KDV (5PGO x PB)

ASPO 1 SPTG = 31.531.075,-TL ¢+ 4.144.466, TL = (35.675.541,-1L)

35.675.000,-TL olarak takdir edilmistir,

(.

NOVA TD RARDR NO: 201374741

'

Wivw, navatd. eom




8.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPITI ILE ILGILI DEGERLEME UZMANI GORUS(

Kullanilan yonlemlers gare ulasilan dederler asadida tablo halinde hstelenimistir,

DEGERLEME ' ULASILAN DEGER
YONTEMI

Emsal Karsilagstirma 28.305.000,-TL
Gelir indirgeme 15.675.000,-TL

Goruleced tzere her iki yontemle bulunan dedgerler arasmda Fark olmaktadir.

Gelir indirgeme  yontemi gelecekieki tahimint gelic kazanclanmn  guniimizdelki
degerint bulma iglemidir. Bu o yontemde  kullanilan  gelecege  yonelik  tahmin ve
projeksiyvonlar, glncel piyasa sarctlan, beklencn kisa vadeli arz ve talep faklarlerl ve
sturekl sbilkrarh bir ekononmiye dayahdir.

Fkonomimn gesith nedenlerle oitaya gillkabilecek alumly ya da olumsuz fakiorlere
bagh olarak degiskenlilk arz edebilecek olmast ve gayrimenkul rayiglerinm  ise  her
danemde kendi icinde daha tutarh bir denge tagichdgindan hareketle mhal dedger olaralk
cmsal kargilagtirma yontemi ile bultinan degerlerin alinmas: uygun garalmustir,

Buna qore rapor konusu parselin pazar dederi 28.305.000,-TL olaral  Lakdir
olunmugtur,

8.1.2. Arsa lzerindeki insa yatinmlarinin degeri:

ORTAK ALAN . .
. DAHIL BLOKLARIN BIRIM MALIVET YAKLASIK TOPLAM
BLOKNO | ropram kuLanim | YAPTSINIFI DEGERT (TL) MALIYET DEGERT (TL)
ALANI (m?)
A 23.944,92 (VA 1,040 24.905.000
B 18,601,275 VA 1,040 19,440.000
C 25.811,30 VA 1.040 26,950,000
] (.542,18 -1 320 2,095,000
Hawvuz 994,00 V-A G50 G 5.000
TOPLAM 74.035.000

Not: Yulkandaki tabloda proje banyesinde yer alan bloklanm yapr ruhsatlarina gore yap
sinmflare veriimigtie, Ancale projenin hem yerinde yapilan incelemelerinde hem de anayl
yap ruhsatlannda A, B ve C bloklann yuksekliklerinin 50,50 m'yi gectidl gézlenmistir.
Cevie ve Schivdlik Bakanhdi'mn 2013 yilinda yayinlamis oldugu Ingaat birim maliyetler
tablosuna gore bu bloklar V-A sinifina girmektedir, Proje biinyesindeki A, b ve C©
Bloklarinin Gevre ve Sehiralik Bakanhdi'min 2013 yih ingaat birim maliyet tablosuna gore
m’ birim nmliyl;!l;j( 1,040, T dir.
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Arsa Ozerindeki projenin toplam ingaat seviyesi yalklasik % 50 mertebesindedir. Bu
bilginin igiinda projenin meveut  durumdaki toplam  insaat  maliyeti % 50 x
74.035.000,-TL = (37.017.500) 37.020.000,-TL olarak hesaplanmisglir,

8.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Arsanin dedern .. T e ceenead 28.305,000,-7L
Insai yatirimlarin dedger .o, st 220200000, TL olmak Grere
Projenin mevcut durumdaki pazar deferi 65.325.000,-TL'dr.

8.1.2.B PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERININ EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA
DUSEN DEGERININ HESABI:

Sozlesme geredl Emlak Konul GYO AS.'ne all hasilat payi % 35'dir. Emlak Konut
GYO AL milkiyeline sahip oldugu arsayr hasilat paylasumi karsihginda vikleniciye tahsis
ederek  projeyr gergeklestirmektedir, Projeler igin sozlesme geredgi her tarli insaat
mallyetine yiklenici firma katlanmaktadir. Sozlesmenin feshi durumunda yilklenict firma
o ana kadar yapms oldugu tam insaat maliyetini huleuld yollarla Emlak Konut GYO
ALSden Lalep edebilimekledin, Bu nedenle projenin meveul durumunun Fmlak Konut GYO
A5 nin payima digen kisminm dedger takdirl yapilirken glivenli tarafta kalinarak meveut
durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat payl orani kadar olacagi gériis ve
kanaatine varilmistir. Asadida bu gaortsle gl hesaplamalar sunulmustur,

Projenin meveut durumu deqeri = 65.325.000,-TL

Projenin meveul durum degerinin Emlak Konul GYO A5, payina digen kisminim

dedgern se = (65.325.000,- 1L x 0,35) 22.865.000,-TL olarak hesaplanmistr,

Ancale bu deger, milkiyeti Emlak Konut GYO A.S.ne ait olan arsa degerinden diistlk

oldugundan projenin meveut durum degeri igin Emlale Konul GYO AS. payima disen
lkismimim dederi olan 28.305.000,-TL kabul edilmigtir,

Ih
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i1. BOLUM SONUC

Rapor gendginde  ozelliklert belirtilen  projenin yerinde  yapdan incelemelerinde
lkkonumtina, bayuldiigune, miman ozelliklering, ingaal kalitesine ve gevrede yapilan piyasa

aragtirmalarina gore toplam pazar dederi igin;

TL UsD
Projenin mevcut durumuyla pazar dederi £H5,.325.000 31,858,000
Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut 58,305,000 ( 3.804.000

GYO A.§. payina diisen lkismun pazar degeri

Projenin tamamlanmasi {06,885 000

i TEE
durumunda toplam pazar degeri 52,126,000

Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak

Konut GYO A.S. payina di—iﬁﬁﬂ hasilat miktari 35.675.000 17.398.000
374 adet bad bélimiin bugiinki topl
adet bagimsiz FARD MMERIICY SRpna 89.032.800 43.420.000

pazar degeri

(1) Rapor Larihy itibarnyle; 1,-USE = 2,0505 TL'dir.

Proje binyesindeki 374 adel badgumsiz baliimlerin anahtar teslim sartaring yerlpe
getiriimesi duramundaki KDV dahil toplam pazar dederi 91.301.896,-TLdir.

Rapor konusu parsel ilizerinde ingaati devam eden projenin sermaye
pivasasi mevzuah hiikiimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatinnm Ortakhigi
portfoylinde “proje” olarak bulunmasinda bir salkinca olmadigi goris ve
kanaatindeyiz.

I5bu rapor (g orijinal halinde dizenlenmigtir.
Bilgilerinize sunulur, 06 Aralilk 2013
(Fkspertiz tarihi: 02 Arahle 2013)

Saygilarninizla,

Onur KAYMAKBAYRAIKTAR Tayiun KURL
saat Mihendis) Sehir ve Bolge Plancis
sorumlu Dederleme Uzmani Sorumld Degerleme Uzmani

Eki:

¢ INA tablosy

= Badimaiz bolamler igin takdir olunan pazar deder tablosu

= Uydu garanisgler

- il'l'li:'ll' C'il..H'I.Hl'II.I Yalsls) ve YE‘I[.)I ruhsatlan

«  Yapi denetimine tliskin yazismalar

= Opayh mahal listest ve onayh badimsiz balim listes

« Tolograflar

= Raporu HEG[,,II'“WEH\IEII'I taniticr bilgiler ve SPE lisans belges) armelklen
4 iy
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