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SANOV A

TASINMAZLZ DEGERLEME VE DANI

YONETICI OzETi

Degerlemeyi Talep Eden * Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

figi Yazisi / Talep Tarihi 06 Subat 2012 tarihli ilgi yazisina istinaden /

10 Ekim 2012
Degerlenen Miilkiyet Haklann . Tam milkiyet
Ekspertiz Tarihi . 20 Kasim 2012
Rapor Tarihi . 04 Aralik 2012
Miigteri / Rapor No . 031 - 2012/1762

Bati Atasehir Toplu Konut Alani,
3394 ada, 1 no'lu parsel

Dederleme Konusu .
Atagehir / ISTANBUL

Gayrimenkullerin Adresi

Istanbul i, Atasehir Iigesi, Kiiclikbakkalkéy
Tapu Bilgileri Ozeti . Mahallesi, 3394 ada, 5.873,50 m* yiizélgimii,
1 no'lu parsel

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Sahibi
. Ticaret Alani

Imar Durumu " Emsal (E): 1,25 ve Hpg: 18,50 m

Parselin yiizélgiimii : 5.873,50 m?

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen tasinmazin pazar
Raporun Konusu * dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL ICiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER

Pazar Degeri 26.430.000,-TL 14.807.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Dederleme Uzmant
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Tliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda yer
alan “Degerleme Raporlaninda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gercevesinde hazirlanmistir.
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i. BOLOM DEGERLEME RAPORU OZETI

3394 ada 1 no'lu parselin pazar
dederinin tespiti

T

DEGERLEME KONUSU iSiN ismi

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

Nova Tasinmaz Dederleme ve

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM Danismanlik A.S.

RAPOR TARIHI 04 Aralik 2012

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BiLGI

o stanbul ili, Atasehir Ilgesi,
TAPU BiLGILERI : | Kiclikbakkalkéy Mahallesi, 3394 ada,
5.873,50 m? yiizélclimli, 1 no'lu parsel,

MEVCUT KULLANIM

Parsel bos durumdadir.

Ticaret Alami,

IMAR DURUMU Emsal: 1,25 ve Hyaet: 18,50 m

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER

TASINMAZIN PAZAR DEGERI
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2. BOLOM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

Nova Tasinmaz Degerleme ve Damsmanlik A.S.

Atatiirk Mahallesi, Vedat Ginyol Caddesi, Zumriit
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU 1 Yirurlikteki mevzuat gercevesinde her tiirl(i resmi
ve ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayalh hak wve faydalar ile
menkullerin  yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yénelik tim
raporlan  dizenlemek, analiz wve fizibilite
calismalanm sunmak we problemli durumlarda
gdriis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYEST : 270.000,-TL
TICARET SICIL NO : 777424
KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET SICIL GAZETESI'NIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

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

Not-2: Sirkete, Bankacilik Diizenieme ve Denetleme Kurulu‘nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karan ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2 MUSTERIYI TANITICI BIiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Atatiirk Mahallesi,Turgut Ozal Bulvari, Gardenya
Plaza,No: 11/8
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15
ODENMIS SERMAYESI : 2.500.000,- TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 25

FAALIYET KONUSU i Sermaye Piyasasi Kurulu’nun,gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularia istigal etmek veesas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi aracglarina,
gayrimenkulprojelerine  ve gayrimenkullere dayal
haklara yatinm yapmak {lizere ve kayith sermayeli
olarakkurulmus halka agik anonim ortakhiktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tdrkiye'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 GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi lizerine adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar dederinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanrmistir.
Pazar dedgeri:

Bir mulkiin, istekli alic ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda detjerleme tarihinde
gergeklestirecekleri alim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu degerleme calismasinda asadidaki hususlann gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkulin turd ile ilgili olarak mevecut bir pazarn varhd

pesinen kabul edilmigtir.

- Alic ve satict makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulin satisi icin makul bir siire tamninmustir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan Gzerinden gercgeklestirilmektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklid A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portfoylinde bulunan gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35
sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiakiimleri ile
Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme
raporudur. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama

bulunmamaktadir.
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3.2 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarmiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecege déniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara kargi herhangi kisisel bir
cikanmiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldi§imiz cret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuglarnin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullamimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh dedildir.

- Dedgerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiiri konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirflanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamustir.

]
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TINOV A

4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHiBi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
iLi : Istanbul
iLcEsi : Atasehir

MAHALLEST  : Kiigiikbakkalkéy
PAFTA NO : - |

ADA NO 13394
PARSELNO :1
NITELIGE : Arsa

ARSA ALANI :5.873,50 m2
ARSA PAYI : Tamami
YEVMIYE NO : 10624

CILT NO : 89

SAYFA NO : 8706

TAPU TARIHI :08.06.2012

4.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUE(U’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Istanbul ili, Atasehir Tigesi Tapu Sicil Midirligi‘nde 23 Kasim 2012 tarihli takyidath
tapu kaydi belgesine gére rapor konusu tasinmazin tapu kayitlan Gzerinde herhangi bir
kisitlayici serh, haciz veya ipotek bulunmamaktadir. Takyidath tapu kayit belgesi rapor
ekinde sunulmustur,

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye mevzuat
hitkiimleri c¢ergevesinde gayrimenkul yatinm  ortakhés portfoyiinde
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacad goriis ve kanaatindeyiz.
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4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Atasehir Belediyesi Imar Midirligii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
taginmazin 13.03.2012 onay tarihli Atagehir Toplu Konut Alam Bati Bélgesi 1/1000 &lgekli
Revizyon Uygulama imar Plani paftasinda "Ticaret Alani” olarak gosterilen alan igerisinde
kaldifi 6grenilmistir.

Rapor ekinde ilgili Bakanhk onay yazisi sunulmustur. Bakanlik onayli yeni imar
durumuna goére rapor konusu parsel “Ticaret Alani” igerisinde kalmaktadir.

Plan notlarina gbre yapilasma sartlan asagidaki gibidir:

1.  Planda Ticaret Alani olarak ayrilan Emsal (E): 1,25 ve Hpyax: 18,50 m'dir.

2.  Bu alanda gerekli dnlemler alinarak zemin altinda ve parsel cekme mesafeleri
icerisinde yedi kata kadar emsal harici 6zel otopark yapilabilir. Otopark giris
cikislan 6n bahge mesafesinden saglanabilir.

3. Planda gosterilen kavsak noktalari sematiktir. istanbul Biyiiksehir Belediyesi
Ulagim Dairesince alinacak UTK karan dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

4.  Bu planda bahsedilmeyen hususlarda Istanbul imar Yénetmeligi Hiikiimleri
gecerlidir.

5. Ticaret Alanlarinda emsal (KAKS) yapi adasinda yazan dederler olup
H= Serbestir. Bina ebatlan taban alami ve binalar arasi cekme mesafesi
ilcesince onaylanacak avan projeyle belirlenecektir.

6.  Her ebatta tesisat saftlan TAKS'a ve KAKS'a dahil edilemez.

7. Emsal= 1,50 ve daha az olan adalarda gekme mesafeleri icinde 2 bodrum kati
iskan edilebilir. 1. bodrum katin tamami, 2. bodrum katin % 50'si emsal
hesabina dahil degildir.
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DOGERLEWE VE DRISSMAMLIL & %

PARSELE AIT iMAR PLANI ORNEGT

Rapor Kkonusu tasinmazin imar durumu itibariyle sermaye mevzuat
hiikiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul vyatirnm  ortakh@ portféyiinde
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi gériis ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

- 4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii Incelemesi

Atasehir Tapu Sicil Midiridi‘'nde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazin
son (g yil icerisinde miilkiyetinde herhangi bir degisiklik olmadig tespit edilmistir.

4.4.2 Belediye incelemesi

Degerleme konusu tasinmaz; bir 6nceki ait imar planinda "Sosyal Kiiltiirel Tesis
Alam"” icerisinde kalmakta iken Bakanlik onayi ile plan degisikligine gidilerek tasinmazin
imar durumu "Ticaret Alant” olarak degistirilmistir,

4.3 Kadastro Incelemesi

Rapor konusu parsel 3391 ada 9 no'lu parselin imar isleminden olusmustur. 3391
ada 9 parsel ise 5, 6 ve 7 no'lu parsellerin tevhid islemiyle olusmustur,

NOVA'TD RAPOR NO: 2012/1762
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiziKi
BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmaz; istanbul ili, Atasehir ilgesi, Kiiciikbakkalkéy Mahallesi,
Bati Atasehir Toplu Konut Alami bélgesinde konumlu 3994 ada 1 no‘lu parseldir.

Taginmaza Trio Konutlari'min ilizerinde konumlandigi Halk Caddesi'ni dik olarak
kesen ve Trio Hillside Tesisleri'nin yanindan uzanan Ihlamur Sokak’i takiben yaklasik
1 km devam edildikten sonra Atasehir Belediyesi Ek Hizmet Binasi &niindeki kavsaktan
saga ddnilerek ulasiimaktadir.

Bolgede; Uphill Court Projesi, Kent Plus Projesi, Agaoglu My World Projesi, Deluxia
Projesi, Eyilpoglu Kresi, Varyap firmasina ait insaat halindeki Meridian Projesi ve
Fenerbahge Spor Klubii'ne ait spor kompleksi yer almaktadir.

Tasinmaz Atasehir Belediyesi Ek Hizmet Binasi'na yaklasik 200 m, Trio Hillside
Tesislerine 1 km, Atagehir Merkeze 1 km, TEM Otoyolu baglantisina 2 km, D100 (E-5)
Karayolu'na 3 km, FSM Kdpriisiine ise yaklastk 15 km mesafede yer almaktadir.

Bolge, Atagehir Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis

altyapiya sahiptir.
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5.2 PARSEL HAKKINDA GENEL BiLGILER

o Yuzdlglimii 5.873,35 m%dir.

o Parsel icin Emlak Konut GYO A.5. tarafindan acilan "Istanbul Atasehir Bati Bdlgesi
1. Kisim 5. Bdlge Arsa Satisi Karsiigi Gelir Paylagimi Isi” ihalesini Ozak GYO firmasi
Arsa Satigi Karsihgi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 145.000.000,00 TL+KDV, Arsa Satisi
Kargihgi Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSPTG) 52.200.000,00 TL+KDV ve %36 Arsa
Satis) Karsiligi Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) teklif ederek kazanmustir.

o Kismen diiz, kismen ise edimli bir topografik yapiya sahiptir.

o Parselin etrafi demir direkli fens teli ile cevrilidir.

o Parsel dért taraftan yola cepheli konumdadir.

o Parsel dikdértgene benzer bir geometrik yapidadir,

o Altyap tamdir,

5.3 EN VERIMLI VE EN Iy KULLANIM ANALiZ

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
milkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan milkiin en yiiksek degeri getirecek en olasi kullammidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu taginmazin konumu, fiziksel &zellikleri,
bliyGklGgii, mevecut imar durumu dikkate abndidinda en verimli kullanim seceneginin
Uzerinde “biinyesinde &zel otopark bulunduran bir ticaret merkezi projesi” insa
edilmesi olacad goriis ve kanaatindeyiz.

NOVA RAPOR NO: 2012/1762
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALiZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZi

Tirkiye ekonomisi, 1990 yillarda yasanan yiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle cok yiiksek faiz oranlari ile kars: karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki biyiik depremin de etkisiyle Tirkive ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yihnda gerek ilkemizde tek partili hiikiimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
digugler meydana gelmistir, Tarkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam Gyelik strecinin yarattidi uygun kosullar sektérde kurumsallasmay: gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmailarinin ilgisi de sektériin nitelik ve standartiarini ylkseltmistir.

Gayrimenkul sektori 2004 yili basindan itibaren hizli bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasas ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalanini da kapsamaya baslamistir. Sektdrdeki gelisme basta istanbul olmak
tizere biyiik sehirlerden baglamis ve diger sehirlere dogru yayilmstir,

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

Gayrimenkul sektérili ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. 2007 yili igerisinde ve 2008 yilimin 9 ayhk déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capli ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
6zellikle konut arzimin hizh artisiyla birlikte talep yoninde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duradan seyretmistir.

2008 yiimin son geyregdinde ve 2009 - 2010 yilinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini goéstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bélgesel ve proje bazh dedier artislan géziikse de genel gbriinim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yiinda genel segimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganhdin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 yilinin tamami icin de
ongorimiiz, global ekonomik krizin etkilerini sirdiirecedi, gayrimenkule olan talebin
duragan seyredecedi, deferlerde artis olmayacad: seklindedir.
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6.2 BOLGE ANALizi

Istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doguda Kocaeli Siradaglan’nin yiiksek
tepeleri, glineyde Marmara Denizi ve
batida ise Ergene Havzasi su ayrimi
cizgisi ile sinirlanmaktadir, Istanbul
Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
Kitasi'm  birbirinden ayirmakta ve
Istanbul kentini de ikiye bdlmektedir.
il alani, idari bakimdan dou ve
giineydogudan Kocaeli'nin Karamiirsel,
Gebze, Merkez ve Kandira ilceleri ile,
guneyden Bursa'min Gemlik ve
Orhangazi ilceleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdag'in Corlu,
Gerkezkdy ve Saray ilgelerinin yani
sira, Kirklarel'nin de Vize ilcesi
topraklan ile cevrilidir.

Istanbul niifusunun, 1990 yili itibariyle Tirkiye niifusu igindeki payr %12,9 iken bu oran
(Ekim 2000 sayim sonuglari itibariyle 67,803,927 kisilik Tiirkiye niifusu icinde 10,018,735
kisi ile) %15'e ulasmistir, 1990-2000 déneminde yllda ortalama 1.133.000 kisi artis
gdstermistir. Bu sonuca gére Tiirkiye geneline bakildiginda istanbul'un barindirdig1 niifus
ve alan itibariyle tasimakta olduju énem agikca gorilmektedir. Tiirkiye topraklarinin
%9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varhgi acgisindan da dlkenin en &nemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillar arasinda Istanbul icin tespit edilen yilik biiyime
orani %2.83'tdr. Daha onceki donemde Istanbulun yillik ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kisminin goclerden kaynaklanmasina karsin
nifus artis oraninin distiigi gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tirkiye genelindeki nifus
artis hizinin (dogurganlik orani) diismesi ve gocin yavaslamasidir. 2005 yilinda istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tirkiye niifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artis hiz
yavaslamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 yilhnda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da niifusun dnemli bir belirleyicisi olan gég orani da yavaslamis 2000~
2005 déneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 ythnda %2,5 olan nifus artis hizimin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacag! ve niifusun 2015 yihinda 14.48 milyona
cikacadi ongoriilmektedir. Tirkiye'nin de niifus artis hizi yavaslayacak ve niifus 2015
yiinda fstanbul niifusunun payi %17,8'e cikacaktir. istanbul'da niifus artist % 80 kent
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kaynakli, %20 ise gbc kaynakl olacaktir. Niifus artis ngériilerine bagh olarak istanbul'da
kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona cikacaktir. 2011 yih
itibariyle niifusu 13.483.052 kisidir.

Istanbul ili simirlan icerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkéy,
Atagehir, Avcilar,Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikduzi, Beyoglu, Biylikcekmece, Gatalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa, Giingdren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiiclikcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir.

Atasehir ilcesi

— _ﬂ 2008 yilinda ilge statilisiine
e kavugmustur. Giineyinde Maltepe, batisinda
";:u*?:w“ Kadikéy, "kuzeyhatlsmda Uskiidar,
o = kuzeyinde Umraniye, kuzeydogusunda
et gt " Cekmekdy ve dogusunda Sancaktepe
e ,i,ln\ e ilcelerine komsudur.
ray o B Yizélgimii 25,84 km*dir. 2010 yili
- i itibariyle nifusu 351.046 kisidir,
RO E"

liceye Uskiidar Ilcesi‘nden Fetih, Esatpasa ve Ornek Mahalleleri, Kadikéy
licesi'nden Yenisahra, icerenkéy, in6nii, Kayisdadi, Barbaros, Kiiciikbakkalkéy ve Atatiirk
Mahallesi'nin 04 ve TEM Otoyolu'nun giineyinde kalan kismi, Umraniye Ilgesi'nden Yeni
Camhca, Mustafa Kemal Mahallesi'nin 04 Karayolu’'nun giineyinde kalan kismi, Namik
Kemal Mahallesi'nin 04 Karayolu’'nun glineyinde kalan kismi, Samandira ilk kademe
belediyesine bagh Ferhatpasa Mahallesi'nin TEM Otoyolu'nun ve TEM - D100 baglanti
yolunun giineyinde kalan kismi baglanmistir.

Ulasim

Taginmazin yer aldifi bolgede gayrimenkullerin dederini etkileyen en &nemli
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamasi, TEM Otoyoclu’'na olan yakinhd ve ana
yollarla baglantisidir.

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi énemli ulasim noktalarini
birbirine baglayan baglanti yoluna yakinligi (6nemli merkezlere rahat ulasilabilirlie sahip
olmasi) rapor konusu tasinmaza dnemli avantajlar saglamaktadir.
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6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler :

o Kozyatagi, Kadikdy, Altunizade, Kavacik, Umraniye, Levent, Maslak gibi
onemli is merkezlerine olan ulasim kolaylidi,

D100 Karayolu ve TEM Otoyolu’na yakin konumda olmasi,

Bolgede benzer nitelikte satilik parsel sayisinin az olmasi,

Bolgede Gzel otopark alaninin bulunmamasi,

Ulasim rahathdi,

imar durumu,

Misteri celbi,

Reklam kabiliyeti,

Gelismekte olan bir blgede konumlanmasi,

Finans merkez projesine bagdl olarak her gegen giin bélgeye talebin artis
gbstermesi,

o Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.

Q

0O O 0 0o 0o 0 © ©

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bolgede satigi gerceklesmis arsalar

1. Bati Atagehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve TOKi'ne (Basbakanlk Toplu
Konut idaresi Baskanhgi) ait “Ticaret Alam” lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Hpay!
Serbest” yapilasma sartina sahip olan 57.461,73 m? alanli, 3323 ada 3 no’lu parsel
Halk Bankas: tarafindan 18.07.2008 tarihinde 223.467.518,-TL bedelle satin
alinmistir. (m* satis dederi ~ 3.890,-TL) Rapor konusu parsel icin son 29.06.2012
tarihinde yapilan ekspertiz raporunda parsel igin 380.000.000,-TL pazar dederi takdir
edildigi bilgisi edinilmistir)

2. Bat Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve TOKi'ne (Basbakanhk Toplu
Konut Idaresi Baskanldi) ait, “Ticaret Alani” lejantina ve "Emsal (E) : 2,50 ve hpas:
Serbest” yapilagma sartina sahip olan 54.384,47 m? alanh, 3320 ada 3 parsel Ziraat
Bankasi tarafindan 24.06.2008 tarihinde 211.500.000,-TL bedelle satin alinmstir.

(m? satis de§eri ~ 3.890,-TL)

3. Bati Atagehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumlu ve TOKi'ne (Basbakanlik Toplu
Konut Idaresi Baskanhdi) ait, “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve hpax:
Serbest” yapilasma sartina sahip olan 43.429,52 m? alanl, 3319 ada 1 parsel BDDK
tarafindan 2009 yilinda 168,940.833,-TL bedelle satin alinmistir,

(m? satig dederi ~ 3.890,-TL)
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4. Bati Atagehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumilu ve TOKi'ne (Basbakanhk Toplu
Konut Idaresi Baskanhi) ait “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Rrax:
Serbest” yapilasma sartina sahip olan 25.059,91 m? alanl, 3321 ada 1 no'lu parsel
SPK tarafindan 2011 yil igerisinde 87.208.486,-TL bedelle satin alinmustir,

(m? satis dederi ~ 3.480,-TL)

5. Babt Atasehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumlu ve Varyap Insaat'a ait “Ticaret
Alam” lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve hy.y: Serbest” yapilasma sartina sahip olan
9.590,36 m? alanli, 3322 ada 1 no'lu parsel Is GYO A.S. tarafindan 2012 yili Temmuz
ay! icerisinde KDV haric 93.220.338,98,-TL bedelle satin alinmustir,

(m* satis degeri ~ 9.720,-TL) |

6. Bati Atasehir bélgesinde konumlu ve Emlak Konut GYO A.S.'ne ait, "Konut Alan”
lejantina ve “"Emsal (E): 2,07 ve Bina yliksekligi (H.x): Serbest” yapilasma hakkina
sahip, 17.193,84 m* yizélgimli arsa, Teknik Yapi firmasi tarafindan 2009 Aralik
ayinda % 18 KDV d&hil 53.631.000,-TL bedelle satin alinmistir,

(m? satis degeri ~ 3.120,-TL)

7. Bati Atasehir bélgesinde konumlu ve Emilak Konut GYO A.S.'ne ait, “Konut Alan”
lejantina ve “Emsal (E): 2,07 ve Bina yliksekligi (Hmax): Serbest” yapilasma hakkina
sahip, 5.905,94 m?® yiizélgimlii arsa, Teknik Yapi firmasi tarafindan 2009 Aralik
ayinda % 18 KDV dahil 20.626.400,-TL bedelle satin alinmistir.

(m*satis dederi ~ 3.490,-TL)

Yukaridaki emsallerin (5 no'lu emsal haric) 3 - 4 yiIl 6nce satisi gerceklesmis olup
bolgesel gelismelerin degere etkisi olumlu olarak dikkate alinmustir,

Bolgedeki satis: gerceklesmis ve satista olan ticari iiniteler

1. Emlak Konut GYO A.S. tarafindan My Office projesi icin acilan ihale sonuclarina gére
olusan satis dederleri asagidaki gibidir.

Satis ;
Briit Net Bedeli m- Satis
::;I “I,:": ; Kat no | Alam Alam (Kbv 'f:r?l?i Degderi
(m?) (m?) Harig) (TL)
(TL)
3338 /4 49 10 66,24 59,49 457.000 | 26.05.2010 6.900
3338 /4 50 11 174,30 163,57 | 1.414.000 | 26.05.2010 8.110
3338 /4 51 11 105,32 99,72 646.000 26.05.2010 6.135
3338 /4 52 11 115,56 110,01 896.000 | 26.05.2010 7.755
3338 /4 53 11 64,58 57,53 557.000 26.05.2010 8.625
3338 /4 58 13 174,30 163,57 1.414.000 25.05.2010 8.110

Yukaridaki tablodan da gériilecedi {izere My Office Projesi'nde yer alan ba§imsiz

bdlimlegden ofis niteliginde olanlarin 6.135 - 8.625,-TL aralifinda oldugu gérilmiistiir.
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2. Agdaoglu satis ofisinden alinan bilgiye gore My Office Projesi biinyesinde yer alan ve
briit 5.086,71 m? kullanim alanina sahip 1 no'lu bagimsiz bélim Borusan firmasina
26 Agustos 2011 tarihinde 31.000.000,-TL + KDV bedelle satilmistir. Bu tasinmazda
onaylh mimari projesinde 3.468,73 m? kullanim alanh olarak goziksede Agaogdlu satis
ofisi yetkilileri bu taginmazin 5.086,71 m?® olarak pazarlandigini belirtmiglerdir. (m?
satis degeri ~ 6.095,-TL)
3. Adaoglu satis ofisinden alinan bilgiye gére My Office Projesi biinyesinde yer alan ve
briit 177,62 m* kullanim alanina sahip 30 no'lu bagimsiz bélim 2011 yili sonunda
1.268.000,-TL + KDV bedelle satilmigtir, (m? satis dederi ~ 7.140,-TL)
4. My Prestij Projesi biinyesinde yer alan ofislerin ikinci el satislar agagida sunulmustur,
- Proje blinyesinde yer alan briit 264 m? (net 180 m?) kullanim alanina sahip ofisin
satis degeri 2.000.000,-TL'dir. (m? satis degeri ~ 7.575,-TL)
Ilgilisi / Remax ABC: 0216 688 71 70

- Proje biinyesinde yer alan briit 233 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degeri
1.450.000,-TL'dir. (m* satis degeri ~ 6.225,-TL)
Tigilisi / Arthur & Miller: 0216 470 86 86

- Proje biinyesinde yer alan briit 161 m? kullanim alanina sahip ofisin satis dederi
1.400.000,-TL'dir. (m* satis degderi ~ 8.695,-TL)
ligilisi / Utku Emlak: 0216 417 04 94

- Proje biinyesinde yer alan briit 150 m? kullanim alamina sahip ofisin satis dederi
975.000,-TL'dir. (m” satis dederi 6.500,-TL)
Iigilisi / Eskidji Cekmekdy: 0216 641 84 88

5. Emlak Konut GYO A.S. tarafindan Varyap Meridian projesi biinyesinde yer alan ticaret
tniteleri (dikkan) icin 2011 yil sonunda acilan ihale sonuclarina gére olusan satis
degerleri asagidaki gibidir.

3 z
PARSEL B;g“ o, | KaTno :&% ALANE sf%‘; :;gg:égm il
NO (m?) (m?) (TL) (TL)

3333/3 D1 1 zemin 143,61 | 131,93 2.479.661 17.267
3347 /1 B 3 zemin 135,8 124,25 2.109.322 15.533
3346 / 1 A 3 2.bodrum | 167,89 | 157,68 1.900.000 11.317
3333/3 D1 2 zemin 66,53 56,83 1.722.881 25.806
3346 / 1 A 1 2.bodrum | 124,96 | 115,16 2.141.525 17.138
3333/3 D1 3 zemin 86,79 78,76 2.222.034 25.602
3347 /1 B 1 zemin 68,86 63,06 821.186 11.925
3349 /1 H 1 l.bodrum | 42,01 35,74 1.006.356 23.955
3333/3 D1 5 zemin 178,17 | 152,41 3.550.424 19.927
3333/3 E1l 4 2.bodrum 75,73 63,28 1.577.966 20.837
3333/3 D1 4 zemin 68,07 60 1.690.678 24.837
3347 /1 B 2 Zemin 141,51 129.1 2.254.237 15.930
3347 /1 C 2 1.bodrum 85,35 78,71 2.576.271 30.185
3347 /1 C 1 1.bodrum 93,16 84,94 2.028.814 21.778
3346 f 1 A 2 2.bodrum | 210,99 | 198,32 2.230.085 10.570
3333/3 El 3 2.bodrum 64,79 59,28 724.576 11.183
3333/3 E1l 1 2.bodrum | 108,18 98,86 1.368.644 12.652
3347 /1 C 3 l.bodrum | 270,63 | 252,53 4.234.746 15.648

A ORTALAMA BiRiM DEGER 18.455
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Bolgedeki satista olan prestijli projelerdeki iiniteler

1. Varyap Meridian Projesi biinyesinde ver alan nitelerin

asadidaki tabloda sunulmustur.

NINOVA

glincel satis dederleri

Meridian Business Blok
Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
2+1 106,16 — 157,26 | 737.000 - 1.061.000 6.825
3+1 168,83 - 246,23 | 1.091.000 - 1.627.000 6.550
4+1 243,27 — 289,69 | 1.648.000 - 1.985.000 6.815
- G1 ve G2 Blok
Oda Sayisi Briit Kullamim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?) Birim Degeri (TL)
Stiidyo 61,61 437.000 7.095
1+1 75,78 - 87,94 583.000 - 624.000 7.375
2+1 96,12 - 163,79 682.000 - 1.097.000 6.845
3+1 174,31 - 246,26 | 1.238.000 - 1.743.000 7.090
4+1 216,31 - 293,33 | 1.530.000 - 2.069.000 7.060

Not: Proje biinyesinde yer alan ve kullanim alanlan 50,68 ila 222,04 m? arasinda degisen
51 adet dairenin son bes ay icerisinde ortalama 6.850,-TL/m? birim bedelle satislar
gerceklesmistir.

2. Metropol Istanbul Projesi biinyesinde yer alan konutlarin giincel satis dederleri

asadidaki tabloda sunulmustur.

B Blok - Konut
Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alam (m2) Birim Degeri (TL)
Stiidyo 49 - 55 360.000 - 428.000 7.575
1+1 61,91 - 132 440.000 - 824.000 6.520
2+1 74,48 - 157,67 520.000 - 1.076.000 6.875
3+1 153 - 239 1.048.000 - 1.433.000 6.330
441 252,43 1.430.000 - 1.580.000 5.970
C Blok — Rezidans
Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Dederi (TL) Ortalama
Alani (m2) Birim Degeri (TL)
Stidyo 44,84 - 87 340.000 -618.000 7.265
1+1 71,40 - 121,81 533.000 — 881.000 7.320
2+1 125,71 - 164,16 | 825.000 - 1.078.000 6.565
341 183,44 - 212,04 | 1.193.000 - 1.400.000 6.555

Not: Proje biinyesinde yer alan ve kullarim alanlar 74,48 ila 155,15 m? arasinda degisen
73 adet dairenin son bes ay igerisinde ortalama 6.300,-TL/m? birim bedelle satislan
istir.

gergekle

NOVA

www.novatd.com

RAPOR NO: 2012/1762




ANOVA

7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilagtirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yontemleri kullaniir. Bu y&ntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirligine goére
dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin secilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir. |

Emsal karsilastirma yaklagimi miilk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder.
Pazar degeri de bu nedenle pazar pay: icin birbirleriyle rekabet halinde olan milklerin
pazar fiyatlan lzerinde bir galisma gerceklestirilerek hesaplanir,

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dederi uygulamalarn icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akiglan) bugiinkii degerlerinin toplamina esit
olacagimi éngériir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini goz
dndnde bulunduran islemleri icerir.

Maliyet yaklasimi’nda, arsa iizerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten
cikanilmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuiln dederi belilenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismanizda tasinmazin pazar degerinin tespitinde emsal karsilastirma ve
gelir indirgeme ydntemleri kullanilmistir. (6zel otopark alanlarinin hesabinda ise gelir
kapitilizasyonu ydntemi uygulanmistir.)
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8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi
8.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, yakin dénemde pazara gikanlmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu parsel icin m?2 birim dederleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biiylklik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastinlmis, emlak pazannin giincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalan ile gérisiilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

8.1.1 EMSAL ANALIzZI

Rapor konusu taginmazin konumiu oldugu Bati Atasehir Bélgesi ve finans merkezi
olarak adlandirilan bélgede benzer niteliklerdeki parsellerin son dért yil icerisinde 3.890,-
TL mertebesinde satildigr belirlenmistir. Son zamanlarda bélgede yasanan gelismeler
(imar planlaninin onaylanmasi, bélgeye olan talebin artmasi vs.) neticesinde bélgede arsa
degerlerinin 5.000 ~ 10.000,-TL mertebelerine kadar giktigi gériilmistiir. Ozellikle son
donemlerde finans merkezi bélgesinde yer alan parsellerin dederlerinin 6.500 -
10.000,-TL arahgina yerlesmesi ve rapor konusu parselin de icerisinde yer alan bélgede
benzer nitekliklerde satilk parselin olmamasi parselin de dederini olumiu yénde
etkilemektedir. Ayrica parsel igin bir hasilat paylasimi ihalesi gergeklesmis olmasinin da
parselin dederinde olumlu etkisi yansitlmigtir, Bu bilgilerin 1si§inda rapora konu parsel
igin ayarlanmis ortalama m? birim degeri yaklasik 4.500,-TL olarak takdir edilmistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, deferleme siireci ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
parselin konumu, biylkligd, fiziksel ozellikleri ve mevcut imar durumu dikkate alinarak
m? birim dederi igin 4.500,-TL kiymet hesap ve takdir olunmustur.

Buna gdre rapora konu tasinmazin pazar degeri;

5.873,50 m* m? x 4.500,-TL/m? = (26.430.750) 26.430.000,-TL olarak
belirlenmistir. '
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8.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu calismamizda tasinmazin gelir indirgeme y6ntemi ile pazar dederlerinin
tespitinde asagidaki bilesenler dikkate alinmistir.

I) Proje gelistirme yontemiyle gelistirilmis arsa dederinin bugiinkii toplam
pazar degeri

IT) Hasilat paylasimi yontemiyle gelistirilmis arsa dederinin bugiinkii toplam
pazar degeri

8.2.1. Proje gelistirme yéntemiyle gelistirilmis arsa dederinin bugiinkii toplam
pazar dedgeri

Gelir indirgeme ydntemi ile arsalarin toplam degerine ulasmak icin, arsa
maliyetinin, arazi lizerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
Indirgenmis Nakit Akimlan yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile,
satis hasilatinin yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dedferleri arasindaki
farka esit olacagi varsayilmistir.

INA ybntemi, tasinmazin dederinin gelecek vyillarda (iretecedi serbest nakit
akimlarinin bugiinki degerleri toplarmina esit olacagim éngériir.

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

Bu kabullerden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda asadidaki bilesenler
dikkate alinrmistir.

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

Proje hakiunda genel kabuller:

Dederlemeye konu parsel (izerinde gelistirilecek olan projenin genel hatlar asagida
anlatiimistir.

o Parselin yiizélgiimii 5.873,50 m¥dir.

o Yapilasma sarti Emsal (E): 1,25 ve Hpay: 18,50 m'dir. Ayrica zemin altinda ve parsel
¢ekme mesafeleri igerisinde vyedi kata kadar emsal harici &zel otopark
yapilabilmektedir., Ayrica Emsal (E): 1,50 yapilasma hakkinda ve daha az olan
adalarda gekme mesafeleri igerisinde 2 bodrum kati iskan edilebilir. 1. bodrum katin
tamam, 2. bodrum katin % 50'si emsal hesabina dahil dedildir.
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o Bu bilgiden hareketle 6zel otopark haricindeki iskan edilebilir alan; 5.873,50 m2 x
1,25 = 7.340 m2 ve yaklasik 6.675 m*de (1. bodrum kat 4.450 m? ve 2. bodrum kat
2.225 m?) bodrum katlardan olmak iizere 14.015 m® hesaplanir. Rapor konusu
parselin cekme mesafelerinden sonra kalan taban oturum alam yaklasik 4.450 m?
hesaplanmig olup yol kotu altindaki &zel otopark alani ise 4.450 m? x 7 kat =
31.150 m? olarak hesaplanir.

o Projede yer alacak yol kotu istiinde emsal alanlarin ortak alanlarinin hesabi icin;
projede yer alacak ticari iiniteler icin 3. bodrum katta kapali otopark ve ortak alan
(siginak, depo vs.) ayrniimistir. Benzer nitelikteki projelere bakildi§inda ortak alanlarin
zemin Gzeri toplam ingaat alanin yaklasik % 40" kadar olacad kabul edilmis ve ortak
alanlar yaklasik 4.895 m2 olarak hesaplanmaktadir.

o Bu durumda projenin Gzel otopark alani hal"ii; toplam ingaat alani; 7.340 m* + 9.900
m? (4.450 m? x 2) + 4.895 m* = 22.135 m? olacaktir. Ozel otopark alani haric
projenin satilabilir alam ise emsal alamn % 20 fazlasi olacadi kabul edilmistir. Bu
durumda satilabilir alan 7.340 m? x 1,20 = 8.810 m? olarak hesaplanir. Bu alan
toplam 2 bodrum kattaki satilabilir alani da ekledigimizde toplam satilabilir alan 8.810
m’ + 6.675 m? = 15.485 m? olarak hesaplanmaktadir.

o Bdlgedeki yapilasma kosullan, arz - talep durumu ve diger dinamikler dikkate alinarak
yatirimin bir ticaret projesi olacadi kabul edilmistir.

o Proje kabullerinin genel hatlan asagidaki tabloda ézetlenmistir.

yUz6Lcimi 5.873,50 m* =
IMAR DURUMU Ticaret Alam
YAPILASMA HAKKI Emsal (E): 1,25
OZEL OTOPARK HARICINDEKI ,
ISKAN EDILEBILIR INSAAT 14.015 m
ALANI
_— 15.485 m? (ofis / ticaret alam) + 31.150
TOPLAM SATILABILIR ALANI m? [Bzel otopari)
TOPLAM INSAAT ALANI 22.135 m* + 31.150 m? = 53.285 m?

I- PROJE GELISTIRME MALIYETININ FINANSAL DEGERi

Varsayimlar ve kabulier :

« Insaat Maliyeti :

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi yéntemi”
kullamilmistir.

- Bu ydntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kdn havi rayic tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi
giincel rayigleri esas alinmistir. '

- Ortak alanlar dahil toplam briit insaat alan 53.285 m2'dir.

- insa edilecek olan projedeki blogun yapi sinifi IV-B olarak kabul edilmistir. Cevre ve
Sehircilik Bakanhdi 2012 yih m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi IV-B olan
yapilarin m? birim bedeli 695,-TL'dir. Ancak bélgedeki projelerin genel seviyesinin
liiks olmasi nedeniyle harici maliyetler gdzéniine alindiginda m? birim bedellerinin
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2. bodrum, 1. bodrum, zemive normal katlar icin 1.000,-TL mertebelerinde, &zel
otopark alani igin ise 475,-TL mertebesinde olacag: gériisiindeyiz. (Cevre ve
Sehircilik Bakanligi 2012 yili m? birim amliyet listesine gére katl garajlanin birim
maliyeti 475,-TL'dir.)

- Projenin ingaatini 1 yil icerisinde bitirilecegi kabuliiyle proje maliyetinin toplam
dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

AMORTIZE
INSAAT iNSAAT | ALANI EDILMIS KARI YUVARLATILMI.
FONKSIYONU TARZI (m2) ., HAVI . TOPLAM DEGE
m2 BIRiM DEGERI (TL)
(Tv)
Ticari Kullamim | Betonarme
kariis 22.135 1.000 22.135.000
Ozel Otopark | Betonarme
Kullanim karkas 31.350 475 14.890.000
TOPLAM 37.025.000

II - PROJE HASILATININ BUGUNKDU FINANSAL DEGERT

IL.A) Ticaret Alanlarinin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Varsayimiar ve kabuller :

e Satis Degeri ve Satilabilir Alan:

- Ticaret alanlanmin bugiinki finansal degerinin bulunmasinda bu alaniann tamarminin
satilacagl ozel otopark alanlarindan ise ginlik arag geliri (kirasi) elde edilecedi
varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmstir.

- Satilabilir briit ticaret (ofis ve magaza) alani 15.485 m?, 6zel otopark alani ise
31.150 m¥dir. Ticaret alanlarindan ofis alanlan 8.810 m? magaza / diikkan
alanlan ise 6.675 m¥dir.

- Degerlemede bélgedeki emsal olabilecek ticaret projeleri dikkate alinmistir. Bu
projelerin ortalama satis dederi {izerinden yapilan serefiye ve iskonto galismalar
neticesinde proje bilinyesinde yer alan ofisler igin 6.000,-TL m? birim satis dederi
diikkanlar igin ise 12.500,-TL m? birim satis dederi takdir edilmistir.

- m? basgina satis degerinin 2013 ve daha sonraki yillar icin % 7 kadar artacad
ongordimuistiir.

« Satislarin Gergekiesme Oram :
Ticaret Alanlarinin satislarinin % 5'inin 2012, % 65’inin ise 2013 kalan % 30'unun ise
2014 yilinda gergeklesecedi kabul edilmistir.

o Iskonto Oram :
Degerleme yapilacak olan varligin niteligi nem kazanmakta olup, IMKB'de islem géren
GYO sirketlerinin betalan baz alinarak %10,10 iskonto oranina ulasiimaktadir.
Dederlenen varhiklarin risklerine bagh olarak % 10 - 11 aralifinda iskonto oranlarinin
kullamiimasi makul gériinmektedir.
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o Hasilat Paylasimi :

Ozak GYO A.S. parsel igin Arsa Satigi Karsihdi Satis Toplam Geliri (ASKSTG)
145.000.000,00 TL+KDV, Arsa Satisi Karsih§i Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSPTG)
52.200.000,00 TL+KDV ve %36 Arsa Satisi Karsiligi Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO)
teklif ederek kazanmustir.

¢ Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ulagilan deder :

Yukarndaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda ticaret projesi hasilabimin bugiinkil finansal
dederi 136.727.333,-TL (~ 136.725.000,-TL) olarak bulunmustur.

11.B) Ozel Otopark Alanlarinin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Varsayimlar ve kabuller :

« Satis Degeri ve Satilabilir Alan:
- Yapilmas: planlanan ézel otopark alaninin kiralanacadi varsayilmistir.

- Ozel otopark alani igin hesaplamalarda su kabuller yapilmistir. Her bir arac icin
30 m*lik alan aynimistir. Bu kabulden hareketle 31.150 m? / 30 m?® = 1.040 arac
kapasiteli otopark yapilabilir.

- Ozel otopark alanlarinda aylk ortalama 200 aracin abone olacadi varsayilmis olup
her bir arag icin ayhk 100,-TL gelir elde edilecegi, giinlik giris yapan araglann
ortalama aylk doluluk oraninin ise % 50 mertebesinde olacagi varsayilmistir.

- Her bir arag igin giinliik 7,5 TL gelir elde edilecegdi varsayilmistir.

- Aylk toplam gelir bu bilgilerin 1siinda yaklasik 114.500,-TL olarak hesaplanmis
olup, gelir indirgeme yénteminin uygulanmasindan 2012 - 2022 yillanim kapsayan
bir projeksiyon dénemi esas alinmistir.

- Gelirlerin yillik bazda % 2 oranda artacagi varsayilmistir.

o Iskonto Oram :
Dederleme yapilacak olan varlidin niteligi énem kazanmakta olup, IMKB'de islem géren

GYO sirketlerinin betalann baz alinarak %310,10 iskonto oranina ulasiimaktadir.
Degerlenen varhklann risklerine bagh olarak % 10 - 11 araliinda iskonto oranlarinin

kullanilmasi makul goriinmektedir.

 Hasilat Paylasinu :
Arsa sahibinin toplam hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayilmistir.

o Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.
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Ulasilan dedger :

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda tasinmazin hasilatimin bugiinkil finansal
degeri 16.345.864,-TL (~ 16.345.000,-TL) olarak bulunmustur. (*)

Gelirierin Genel Toplam = 136.725.000,-TL + 16.345.000,-TL = 153.070.000,-TL

Ulasilan sonug:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; indirgenmis Nakit Akimlari
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatimin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkii degerlerinin farkindan ortaya cikan deder (gelistirilmis arsa degeri) dikkate
alinmistir. (Bkz. Ekler ~ INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatimin  buginki toplam 153.070.000
dederi
Proje geligtirme maliyeti (Fark) - 37.025.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 116.045.000

8.2.2. Hasilat paylasimi yéntemiyle gelistirilmis arsa dedierinin toplam pazar
dederi

Parsel igin hasilat orani % 36 olarak belirlenmistir.

Emlak Konut GYO A.S.'nin alacagt % 36 hasilat payinin dederi aym zamanda
gelistirilmis arsa degeri olarak kabul edilmistir. Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa
dederi;

153.070.000,-TL (*) x % 0,36 = (55.105.200) 55.105.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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8.2.3 Gelir indirgeme ydntemi ile pazar degerinin tespiti ile ilgili degerleme
uzmani goriisii

Kullanilan yéntemlere gére ulasilan gelistirilmis arsa dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.
; 2 ULASILAN
R
PEGE LEME YONTEMI DEGER (TL)
Indirgenmis nakit akimlari yontemiyle gelistirilmis arsa dederi 116.045.000
Hasilat paylagimi yontemiyle gelistirilmis arsa degeri 55.105.000

Degerleme raporumuzda giivenli tarafta kalinmis ve hasilat paylasimi yontemiyle
gelistirilmis arsa degerinin dikkate alinmasi tarafimizca uygun gériilmdstiir.

Bu kabulden hareketle gelistiriimis arsa dederi; 55.105.000,-TL olarak takdir
olunmustur.

8.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan ybdntemlere gére ulasilan arsa dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.
Emsal Karsilastirma Gelir Indirgeme ile
ile ulasilan pazar ulasilan pazar degeri
degeri (TL) (TL)
26.430.000 55.105.000

Goriilecedi izere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglanmn giiniimiizdeki
degerini bulma islemidir. Bu ydntemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartiar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktdrleri ve
stirekli istikrarlt bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktériere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarh bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
emsal karsilastirma yontemi ile bulunan degerlerin alinmasi uygun gérilmiistiir.

Bu gdriisten hareketle rapora konu parselin nihai pazar degeri icin 26.430.000,-TL
takdir edilmistir.
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8.4 TASINMAZ ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON
U¢ YIL iCERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

2012 yih icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 05 Mart 2012

Ekspertiz Tarihi : 08 Mart 2012

Rapor Tarihi : 19 Mart 2012

Rapor No : 031-2012/208

Raporu Hazirlayanlar  : Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Mehmet AYIKDIR / Harita Miihendisi
SPK Lisansh Dederleme Uzmam / SPK Lisans No:
401233

Pazar Dederi : 10.860.000,-TL

19 Mart 2012 tarihli ekspertiz raporundan sonra bdlgede olan gelismeler asadida

siralanmistir.

1. Yeni imar planin ve plan notlarinin onaylanmast sonucunda rapor konusu tasinmazin
imar durumunun netlik kazanmasi.

2. Son birkac ay igerisinde Istanbul Finans Merkezi Alaninin planlarninin onaylanmasi ve
neticesinde bolgeye olan talebin artis géstermesi.

3. Bdlgede yapilan son satisin m? birim dederinin 10.000,-TL mertebelerinde olmasi.

4.  Rapor konusu parsel icin yapilan hasilat payr sézlesmesinin mevcudiyeti.

27
NOVA TP/RAPOR NO: 2012/1762

www.novatd.com



SANOV A

9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, fiziki 6zelliklerine, mevcut imar durumuna ve cevrede yapilan piyasa
aragtirmalanna gére pazar dederi igin;

26.430.000,-TL (Yirmialtmilyondértyizotuzbin Tirk Liras)) kiymet takdir
edilmistir.

(26.430.000,-TL + 1,7850 TL/USD (*) = 14.807.000,-USD)
(26.430.000,-TL + 2,3355 TL/EURO (*) = 11.317.000,-EURO)

(*) Rapor tarihi tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,7850 TL ve 1,-EURO = 2,3355 TL'dir.

Tasinmazin KDV dahil toplam pazar dederi 31.187.400,-TL'dir. KDV orami % 18
olarak dikkate alinrmstir.

Rapor konusu parselin sermaye piyasas: mevzuati hiikiimleri cercevesinde
Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: portféyiinde bulunmasinda bir sakinca olmadidi
goriis ve kanaatindeyiz.

fsbu rapor iig orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 04 Aralik 2012
(Ekspertiz tarihi: 20 Kasim 2012)

Saygillanmizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
Insaat Miihendisi Sehiif ve Bélge Plancis
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlid Dederleme Uzmam

m

iNA tablolart

Takyidat yazisi

Uydu gériinlgleri

Imar plani érnegi

Fotograflar

Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri
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