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ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Atakule Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S. icin
30.12.2013 tarihinde 2013A836 rapor numarasi ile hazirlanan degerleme raporu icin asagidaki
hususlari beyan ederiz;

= Asagidaki raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru
oldugu;

= Analizler ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugu;

= Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi olmadigi;

= Degerleme Uzmaninin Ucretinin raporun herhangi bir bolimiine bagh olmadigi;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina goére gergeklestigi;

= Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

= Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tiirii konusunda daha 6nceden
deneyimi oldugu;

= Degerleme Uzmaninin, milki kisisel olarak denetledigi;

= Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmadigini beyan ederiz.

= Budegerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

“TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$’nin iiretim faaliyeti ISO 9001:2008 Kalite Yonetim Sistemi BSI
tarafindan belgelendirilmistir.”
Sertifika No : FS 509685

RAPOR NO: 2013A836 RAPOR TARIHi:30.12.2013
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ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.
YONETICI OZETi

SEAMUDUDLC IR IR  Riva Koy, 13 pafta 1978 ve 1979 no’lu parseller, Beykoz/ ISTANBUL

GAYRIMENKULUN KULLANIMI [ PR

TAPU KAYIT BILGILERI Tasinmazlara ait tapu kayit bilgileri raporun “4.1 Gayrimenkuliin Mulkiyet

Bilgileri” bolimunde gosterilmektedir.

iMAR DURUMU Taginmazlara ait imar durum bilgileri raporun “4.3 Gayrimenkuliin imar
Bilgileri” béliminde gosterilmektedir.

30.12.2013 TARIHLi PiYASA DEGERI (KDV Haric)

6.740.000.-TL 3.120.000 - USD
(Altimilyonyediyiizkirkbin.-Tuirk Lirasi) (Ucmilyoniicyilizyetmisbin.- Amerikan Dolari)

30.12.2013 TARIHLi PiYASA DEGERIi (KDV Dahil)

7.953.200.-TL 3.681.600- USD
(Yedimilyondokuzyiizelliticbinikiyiiz. (Ucmilyonaltiyiizseksenbirbinaltiyiiz.
- Tiirk Lirasi) - Amerikan Dolari)

1- Tespit edilen bu deger pesin satisa yénelik piyasa degeridir.

2- KDV orani %18 olarak kabul edilmistir.

3-1USD=2,1604.-TL kabul edilmistir. Kur degerleri bilgi vermek amaciyla yazilmistir.
4- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmustir.

5- Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte
bir biitiindiir bagimsiz kullanilamaz.

Ozan KOLCUOGLU Hiisniye BOZTUNC
Degerleme Uzmani (402293) Sorumlu Degerleme Uzmani (400811)
-
NUTHUTAN
RAPOR NO: 2013A836 RAPOR TARIHi:30.12.2013
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BOLUM 1

RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI
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ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Atakule Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.$’nin 03.10.2013 tarihli talebine istinaden,
sirketimiz tarafindan 30.12.2013 tarihinde, 2013A836 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii

Bu degerleme raporu asagida tapu bilgileri belirtilen gayrimenkullerin 30.12.2013 tarihli piyasa
degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikiimlerine
gore hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

ili : | Istanbul

ilgesi : | Beykoz

Koyii : | Cayagzi (Riva)

Mahallesi | : | -

Mevkii : | Beylik Mandira Ciftligi

Sokagi -

Ada | Parsel

Pafta No. No. |No. Yizolgimii Niteligi | Maliki Hissesi
13 - 1978 7.196,00 |Arsa Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. | Tam
13 - 1979 4.044,00 | Arsa Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. | Tam

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum —
kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor, sirketimiz degerleme
uzmani Ozan KOLCUOGLU ve sorumlu degerleme uzmani Hisniye BOZTUNGC tarafindan
hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin, sirketimizin degerleme uzmanlari 21.10.2013 tarihinde calismalara
baslamis ve 30.12.2013 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu siirede gayrimenkul mahallinde ve
ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis ¢alismasi yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Atakule Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. arasinda taraflarin hak
ve yukimlaltklerini belirleyen 28.01.2013 tarihli dayanak sozlesmesi hikimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.

1.6 Degerleme Calismasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler
Degerleme islemini genel anlamda olumsuz yénde etkileyen ve sinirlayan bir faktor yoktur.
1.7 Misteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 03.10.2013 tarihli talebine istinaden ilgili
gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi Mevzuati hikimlerine gbére hazirlanan gayrimenkul degerleme
raporudur. Degerleme c¢alismasi sirasinda misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama
bulunmamaktadir.

RAPOR NO: 2013A836 RAPOR TARIHi:30.12.2013
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ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son
Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerlemeye konu gayrimenkuller icin sirketimiz tarafindan daha Onceki tarihlerde degerleme
calismasi yapiimamistir.

1.9 Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 13.11.2002 tarih ve 5676 sayili Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlanan Sirket Ana
Sozlesmesine gore Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla
300.000 Tirk Lirasi sermaye ile kurulmustur.

Sirketimiz, Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 03.02.2003 tarih ve KYD-66/001347 sayil
yazisi ile Sermaye Piyasasi Mevzuati Hikimleri cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler
listesine alinmigtir.

1.10 Miisteri Bilgileri

Bu degerleme raporu, Kuleli Sok. No: 3/3-4, G.0.P., Cankaya/ ANKARA adresinde faaliyet gosteren
Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. icin hazirlanmistir.

RAPOR NO: 2013A836 RAPOR TARIHi:30.12.2013
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ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 2

DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI
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ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Ulkemizde kullanilabilir olan i¢ farkl degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler sirasiyla
“Emsal Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelir indirgeme Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklasimi” yontemleridir.

2.1.1 Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini
dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi
yapilan miilk, acik piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin satislariyla karsilastirilir. istenen
fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

2.1.2 Gelir indirgeme Yaklasimi

Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verilerini dikkate
alir ve indirgeme ydntemi ile deger tahmini yapar. indirgeme, gelir tutarini deger tahminine
ceviren gelir ve tanimlanan deger tipi ile iliskilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya
iskonto orani veya her ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk
seviyesine sahip en yiksek yatirim getirisi saglayan gelir akisi en olasi deger rakami ile
orantilidir.

indirgeme orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin
beklentileri, alternatif yatirimlar i¢cin umulan getiri oranlari, ge¢miste emsal milkler
tarafindan kazanilan getiri oranlari, bor¢ finansmanin bulunabilrligi, cari vergi yasalarina
baglidir.

2.1.3 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkulun degerlemesi igin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin
ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Hicbir sahis ona karsi istek
duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu yontemde, gayrimenkulun 6énemli bir kalan ekonomik émir beklentisine sahip oldugu
kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkulun degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle,
mevcut bir gayrimenkulun bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilir.

Gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanhgi Yapi Birim Maliyetleri, binalarin
teknik ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen
binalarin insaat maliyetleri, miteahhit firmalarla vyapilan goérlismeler ve ge¢mis
tecriibelerimize  dayanarak hesaplanan maliyetler gbz o©Onlnde bulundurularak
degerlendirilmistir.

Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina asinma paylarini
gosteren cetvel ile binanin gozle gorilir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

Gayrimenkulun degerinin, arazi ve binalar olmak (zere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir.

RAPOR NO: 2013A836 RAPOR TARIHi:30.12.2013
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ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

2.2 Kullanilan Deger Tanimlari

2.2.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri)

Bir gayrimenkulln alici ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda; satis
icin gerekli piyasa kosullarin saglanmasi, taraflarin istekli olmasi ve her iki tarafin da
gayrimenkulle ilgili bltin durumlardan haberdar olmasi kosullariyla belirlenen,
gayrimenkuliin en olasi, nakit el degistirme degeridir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Alici ve satict makul ve mantikh hareket etmektedir.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulun satisi igin makul bir siire taninmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkuliin alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz
oranlari Gizerinden gerceklestirilmektedir.

2.2.2 Zorunlu Satis Degeri

Saticinin gayrimenkullini satmak icin baski altinda oldugu ve bunun sonucu olarak uygun bir
pazarlama siresinin mimkin olmadigi kosullarda kullanilan degerdir. Zorunlu satista kabul
edilen fiyat, piyasa degerinin makul ve adil durumunun aksine saticinin 6zel kosullarini
yansitan bir degerdir.

RAPOR NO: 2013A836 RAPOR TARIHi:30.12.2013
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BOLUM 3

GENEL VE OZEL VERILER
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ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

BOLUM 3
GENEL VE OZEL VERILER

Veri arastirmasi, degerleme konusu varligin piyasa seviyesindeki uluslararasi, ulusal, bélgesel ya da
komsuluk cevresi trendlerini arastirmakla baslar. Bu arastirma degerleme uzmaninin o 6zgiin piyasa
alaninda gayrimenkul degerlerini etkileyen ilkelerin, gliclerin ve etmenlerin iliskilerini anlamasina
yardimci olur. Arastirma, ayni zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgileri, piyasa trendlerini ve
ipuclarini saglar. Genel veriler, tanimlanmis piyasa bolgesinde milk degerini etkileyen toplumsal,
ekonomik, kamusal ve cevresel verilerdir. Ozel veriler ise, degerlemesi yapilacak miilke ve esdeger
miilklerin niteliklerine iliskin verilerdir.

3.1 Genel Veriler- Sosyal ve Ekonomik Veriler
3.1.1 Demografik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore 31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
Turkiye nifusu 75.627.384 kisidir. 2012 yilinda Tarkiye’'nin yilhk nifus artis hizi binde 12
olarak gerceklesmistir. 2012 yilinda Tirkiye’de ikamet eden nifus bir 6nceki yila gére 903.115
kisi artmistir. Nifusun % 50,4’Un{ (37.956.168 kisi) erkekler, % 49,6'sini (37.671.216 kisi) ise
kadinlar olusturmaktadir.

Tiirkiye Geneli Nifus Artisinin Yillara Yaygin Gésterimi

Toplam Erkek Kadin
2008 71.517.100 35.901.154 35.615.946
2009 72.561.312 36.462.470 36.098.842
2010 73.722.988 37.043.182 36.679.806
2011 74.724.269 37.532.954 37.191.315
2012 75.627.384 37.956.168 37.671.216

Turkiye nafusu 2009 yili sonu itibariyle 2008 yilina oranla binde 14,5 artarak, 72.561.312
kisiye ulasmis olup bu rakam 2010 yil sonu itibari ile 1.161.676 kisilik artisla (binde 15,88)
73.722.988 kisiye ulasmistir. 2011 yilinda binde 13,5 olan yillik nifus artis hizi 2012 yilinda
binde 12'ye gerilemistir. Tlrkiye’de ikamet eden niifus 2012 yilinda, bir dénceki yila gore
903.115 kisi artmustir. Asagidaki grafikte 2007-2011 yillari arasi Tirkiye geneli nifus artis
oranlarini gormek mimkdindur.

2007-2011 Yillan Arasi Tiirkiye Geneli Nufiis
Artis Oranlan
20
_ 15,50 15,88
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2012 yihinda 81 ilden; 56’sinin niifusu bir dnceki yila gére artarken, 25 ilin niifusu azalmistir.
Nifus artis hizi en disuk olan ilk g il; Bilecik (binde -100,41), Isparta (-86,27) ve Kiitahya
(binde -45,44) dir. Niifus artis hizi en yiiksek olan ilk Gg il ise sirasiyla; Tunceli (binde 103,49),
Hakkari (binde 79,75) ve Sirnak (binde 62,82)"tir.

Turkiye’de sehirlerde bulunan niifus, kdylerde bulunan nifusa gore cok buyilk bir hizla
artmaktadir. Ulkede sehirlerde bulunan niifusun orani son 17 yilda énemli artis gdstererek
1990 yilinda yizde 59 iken 2000 yilinda yilizde 64,9'a 2009 yilinda ise Ulke niifusunun
%75,5’'ine ylkselmistir. 2010 yilinda bu oran %76,3 olarak 6l¢lilmistir. Sehir nifusu (il ve ilge
merkezlerinde ikamet eden nifus) 56.222.356, koy nifusu (belde ve koylerde ikamet eden
nifus) ise 17.500.632 kisidir. 2012 yil itibari ile ise toplam nifusun % 76,8’i 58.448.431) il ve
ilce merkezlerinde ikamet ederken, % 23,2’si (17.178.953) belde ve koylerde ikamet
etmektedir. il ve ilce merkezlerinde yasayan niifus oraninin en yiiksek oldugu il yiizde 99 ile
istanbul, en disiik oldugu il ise yiizde 35 ile Ardahan olmustur.

Ulkemizin toplam niifusunun % 18,3’i (13.854.740 kisi) istanbul’da ikamet etmektedir. Bunu
sirasiyla; % 6,6 ile (4.890.893 kisi) Ankara, % 5,3 ile (3.965.232 kisi) izmir, % 3,6 ile (2.652.126
kisi) Bursa, % 2,8 ile (2.108.805 kisi) Adana takip etmektedir. Ulkemizde en az niifusa sahip
olan Bayburt ilinde ikamet eden kisi sayisi ise 76.724 t(r.

Ulkemizde ortalama yas 30,1’dir. Ortanca yas erkeklerde 29,5 iken, kadinlarda 30,6’dir. il ve
ilce merkezlerinde ikamet edenlerin ortanca yasi 29,5; belde ve kéylerde ikamet edenlerin
ortanca yasi ise 30,5’tir. Nifusun yarisi 29,7 yasindan kugliktdr.

15-64 yas grubunda bulunan c¢alisma cagindaki nifus (51.088.202), toplam nifusun %
67,6’sin1 olusturmaktadir. Ulkemiz niifusunun % 24,9'u (18.857.179 kisi) 0-14 yas grubunda,
% 7,5'1ise (5.682.003 kisi) 65 ve daha yukari yas grubunda bulunmaktadir.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye disen kisi sayisi” Tirkiye genelinde
98 kisidir. Bu say! illerde 12 ile 2.666 kisi arasinda degismektedir. istanbul ilinde bir
kilometrekareye 2.666 kisi diismektedir. Bunu sirasiyla; Bunu sirasiyla; 453 kisi ile Kocaeli,
333 kisi ile izmir, 264 kisi ile Gaziantep ve 258 kisi ile Bursa illeri izlemektedir.

Nifus yogunlugunun en az oldugu il ise 12 kisi ile Tunceli’dir. Yizol¢iimi blyukligine gore ilk
sirada yer alan Konya’nin nifus yogunlugu 53, ylzélgimi en kiigiik olan Yalova’nin niifus
yogunlugu ise 250"dir.

il Niifus (Sehir Merkezi) Niifus
istanbul 13.710.512 13.854.740
Ankara 4.842.136 4.965.542

izmir 3.661.930 4.005.459
Bursa 2.688.171 2.402.012
Adana 2.125.635 1.886.624

3.1.2 Ekonomik Veriler’

2008 yilinin baslarinda i¢ siyasetten ¢cok dis ekonomik gelismeler agirlikta olmus, yasanan
gelismeler ekonomiyi dogrudan etkileyerek 2008 yili Nisan ayindan itibaren yatirimlarda
yavaslama gorilmus ve gecmis yillardaki yabanci yatirim orani diismeye baslamistir. 2008 yili
icerisindeki yatirimlara bakildiginda, konut ve AVM sektoriindeki bazi bélgelerde doyma
noktasina ulasmakla birlikte ofis ve lojistik sektdriinde yatirimlarin devam ettigi gbzlenmistir.

! TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
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Diinya’da ilk basta ABD'de subprime mortgage krizi olarak baslayan, sonrasinda likidite
sikintisindan kaynaklandigi sanilan ancak zamanla asil sorunun glven eksikligi oldugu
anlasilan 2008 yilinin en 6nemli olayl ekonomik kriz, Mart ayinda ABD'nin 6nemli yatirim
bankalarinin ve sigorta firmalarinin iflas etmesi ile kendini gostermis ve kisa zamanda
Avrupa'ya sicramistir. Ulkelerin birbiri ardina kriz énleyici paketler aciklamalarina ragmen
ekonomik klgllmelere engel olamayip diinya biylime tahminleri eksi degerleri géstermistir.

2008 yili sonu ve 2009 yili basinda Tirkiye’de ekonomik kriz reel sektérde de hissedilmeye
baslamistir. 2009 yili icerisinde ekonomik daralma ile birlikte sanayi liretimi ve istihdamda
disulsler yasanmistir. Gayrimenkul sektoriiniin de 2009 yilini kiigllerek gecirdigi, fiyatlarin
disls hareketini strdlirdigl ve talebin az oldugu bilinmektedir.

Ancak 2010 yil baglarinda lilke ekonomisinde ve dis piyasalarda yasanan pozitif goriinim ile
birlikte stirdirilebilir bir kalkinmanin tekrar basladig ve krizin etkilerinin pozitif hava ile
beraber bir nebze de azaldigi gézlemlenmektedir. 2010 yili genelinde doéviz fiyatlarinin belirli
bir bant seviyesinde kalmasi, istanbul Borsasinin 2010 yili bas itibariyle artis egilimini devam
ettirmesi, 2010 Eylil ayinda yapilan referandumun siyasi istikrar olarak algilanmasiyla birlikte
piyasalarda esen pozitif hava devam etmistir.

Ekonomik verilerin pozitif olmaya basladig 2011 yili icerisinde yabanci yatirimlarin Tirkiye'ye
olan ilgisi devam etmistir. Ancak bliylk yatirim kararlarinin 6énceki yillarda oldugu gibi rahat
ve kolay verilememesi yatirim sireclerini uzatmistir. Fiyat istikrari ve ekonomik biylimenin
artmasi ile 2011 yili Turkiye’nin ilerlemesine ve dis politikada gicinidn artmasina sahne
olmustur.

2012 yili icerisinde de ekonomik istikrarin devam ettigi goriilse de, bazi gayrimenkul tipleri ve
projeleri icin satis sikintisi yasandigl goézlemlenmistir. Bunun yaninda 2012 yili sektore 3
onemli yasanin getirildigi bir yiIl olmustur. Mitekabiliyet yasasi ile birlikte Turkiye’de yatirim
yapmak isteyen yabanci yatirimcilarin 6nid agilmis olup, bu yasanin dniimizdeki siiregte
gayrimenkul piyasasina ciddi bir ivme kazandirmasi beklenmektedir. Mitekabiliyet yasasi ile
yabanci sermayeyi ¢ekmek ve cari agigl kapatmak amaglansa da asil yurt icinde ve yurt
disinda ilgi goren ve kaynak arttirilmasini saglayacak hususun Kentsel Donlisim ve 2B
arazilerinin satisi oldugu dusiinilmektedir. Bu yasalar ile yeni gayrimenkul gelistirme alanlari
yaratilmis olup, bunun etkisinin 2013 yilinda daha net hissedilecegi disinilmektedir.
Ozellikle kentsel déniisim ile yapilacak yatinmlar ve arazi arayislari yogun olarak
yatirimcilarin glindemindedir.

Uluslararasi Kredi Derecelendirme Kurulusu Standart & Poor’s, Tiirkiye’nin uzun vadeli kredi
notunu Mart 2013’de BB’den yatirim yapilabilir seviyenin bir alti olan BB+'ya yikseltmistir.
Mayis 2013’de ise Moody’s Tirkiye’nin kredi notunu bir basamak artisla Baa3’e ylikseltmistir.
Boylelikle Tirkiye, Fitch’in Kasim 2012’deki artisinin(BBB-) ardindan ikinci yatirim yapilabilir
notunu almistir. Bu olumlu gelismeler ile yabanci yatirnrmcilarin Tirkiye’ye girislerinin daha
hizli bir sekilde artarak devam etmesi beklenmektedir. Ekonomik agidan yasanan olumlu
gelismeler ve 2012 yili icinde kabul edilen 3 énemli yasanin etkisinin goriilmeye baslanmasi
ile birlikte 2013 yilinin 2012 yilina kiyasla gayrimenkul sektorl acgisindan daha iyi bir yil
olacagi ongoriilmektedir.
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3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

3.2.1 istanbul ili
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istanbul, Tiirkiye’nin en yiiksek niifuslu, ekonomik ve kiiltiirel agidan énemli sehridir. Sehir,
Avrupa ile Asya kitalari arasinda koépri gorevi goren, bunlarin birbirine en ¢ok yaklastigi iki ug
tizerinde kurulmustur. istanbul kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ile cevrili olup;
kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu,
Tekirdag, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh
Kandira, doguda Kocaeli'ne baglh Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagli Gebze ilceleri ile
komsudur.

Diinyadaki en kalabalik metropollerden biri olarak gdsterilen istanbul’un, 2012 yili adrese
dayal nifus kayit sistemi nifus sayimi sonuglarina gore niifusu 13.854.740 olarak
belirlenmistir.

istanbul ilinin ilceleri; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkdy,
Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdizli, Beyoglu, Biylk¢ekmece, Catalca,
Cekmekoy, Esenler, Zeytinburnu, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa, Glingbren, Kadikdy, Kagithane,
Kartal, Kiiclikcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi,
Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu’dur.

Ekonomik yénden istanbul, Tiirkiye’nin en gelismis kentlerinden biridir. Turizm, sanayi ve
ticaret ekonomisinin en énemli kaynaklaridir. Sanayi kuruluslarinin biiyiik ¢ogunlugu il disina
tasinmasina karsin, kent imalat sanayi yoniinden dnemini korumaktadir. istanbul sanayiinde
asil gelisme Cumhuriyetten sonra baslamistir. 1950’lerden sonra hizlanan sermaye birikimleri,
dzel sektére saglanan destek, sanayi ve ticaret ydniinden istanbul’'un énde gelen bir kent
olmasina olanak saglamistir.

istanbul dogal giizelligi, zengin kiiltiir varliklari, ulasim ve konaklama konusundaki gelisimi ile
Tirkiye’nin en goézde turizm merkezlerinden biri olmustur. istanbul’a gelen yabanci turist
sayisina bakildiginda, 2012 yilinda Tirkiye’'ye gelen yabanci turistlerin yaklasik %29’unu
olusturdugu (9.381.670 kisi) gorilmektedir.
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3.2.2 Beykoz ilgesi
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istanbul ili, Anadolu Yakasi’'nda konumlu olan Beykoz, batisinda istanbul Bogazi, dogusunda
Sile, kuzeyinde Karadeniz, giineyinde Umraniye, giineybatisinda Uskiidar ile cevrilidir.
Bogazici'nin Anadolu yakasinin kuzey kesiminde yer alan Beykoz'un, ayni zamanda
Karadeniz’e kiyisi bulunmaktadir.

Beykoz ilgesinin, 2012 yili adrese dayali niifus sayimina gére niifusu 246.352"dir. ilce 25
mahalle ve 20 kéyden meydana gelmistir. Biri merkez olmak lzere iki bucagi vardir. Beykoz
ilcesi merkez bucagina 11 kdy, Mahmutsevketpasa Bucagina da 8 kdy baglidir. Beykoz ilge
merkezine bagli mahalleler; Anadoluhisari, Anadolukavagi, Beykoz(Merkez), Camlibahce,
Cigdem, Cubuklu, Goksu, Goztepe, Gimissuyu, incirkdy, Kanlica, Kavacik, Ortacesme,
Pasabahce, Riizgarlibahce, Soguksu, Tokatkdy. Yalikdy, Yenimahalle'dir. Koyleri; merkez
bucagina bagli, Alibaba, Alibahadir, Anadolufeneri, Cavusbasi, Cayagzi, Dereseki, Elmal,
Kaynarca, Mahmutsevketpasa, Polonez, Poyraz; Mahmutsevketpasa Bucagina bagli Omerli
(bucak merkezi), Bozhane, Cumhuriyet, Golli, ishakli, Kiligh, Ogiimce, Pasamandira'dir.

ilcenin ekonomisi ticaret, turizm, balikgilik ve sanayiye dayalidir. Beykoz’un dalyanlarinda
tutulan baliklar eskiden gilinimize kadar ge¢en zaman sireci icerisinde 6nemini
korumaktadir. Balik¢i tekneleri Beykoz koyunda barinmaktadir.

Beykoz’a bagl Polonezkdy ve Riva; istanbul’un dnemli dinlenme ve mesire yerlerindedir.

TEM Otoyolu Uzerinde yer alan Kavacik, Beykoz Belediyesi sinirlari igindedir. Bolge ofis
sektori acisinda tercih edilmekte olup; son yillarda A sinifi ofis stogunda artis oldugu
gorilmektedir. Kavacik’in Fatih Sultan Mehmet Koprisi’'ne dogrudan baglanilan bir
konumda yer almasindan ve nitelikli projelere uygun arsa stogunu barindirmasindan dolayi
talebin yiksek oldugu bir ofis bolgesi olarak gelisim gdstermektedir.

Beykoz’da istanbul’un en prestijli konut projeleri arasinda gésterilebilecek Beykoz Konaklari,
Acarkent, Gilnylzi Konaklari, gibi st gelir grubuna yonelik villa tarzi insaat projeleri yer
almaktadir. Konum olarak hem deniz manzarasinin bulunmasi, hem doga ile icice olmasi
bolgeyi cazip hale getirmektedir.
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BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET
HAKKI VE IMAR BILGILERI
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BOLUM 4
DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE iMAR BIiLGILERi

4.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Bilgileri

ili : | Istanbul

ilgesi : | Beykoz

Koyl : | Cayagzi (Riva)

Mahallesi | : | -

Mevkii : | Beylik Mandira Ciftligi

Sokagi 0 -

Pafta No. | Ada No. | Parsel No. | Yuizélgimii Niteligi Maliki Hissesi
13 - 1978 7.196,00 |Arsa Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Tam
13 - 1979 4.044,00 Arsa Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. Tam

4.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme ¢alismasi, gayrimenkul milkiyetini olusturan haklari
ve bu haklar izerindeki kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

istanbul ili, Beykoz ilcesi Tapu Sicil Mudurligi’nde, saat 13:30 itibariyle, 21.10.2013 tarihinde yapilan
incelemeler ve rapor eklerinde sunulan onayl takyidat yazisina* gére tasinmazlar lzerinde asagidaki
takyidatlar bulunmaktadir.

Beyanlar hanesinde tiim parseller lizerinde miistereken;

e 1804 parsel, bu ve diger 299 adet parselin misterek methalidir. (26.02.1976 tarih ve 338
yevmiye no ile)

e Korunmasi gerekli tabiat varhgidir. (29.08.2005 tarih ve 4954 yevmiye no ile)
*Konu belge icin basvuru yapilmis olup ilgili belediyeden cevap beklenmektedir.

4.2.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yilik D6nemde Gergeklesen Alm Satim
islemleri

Degerleme konusu gayrimenkuller tam hisse ile Hikmet oglu Cihan Nam adina kayith iken 09.11.2012
tarihinde Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. milkiyetine gegmistir. (6544 yevmiye no ile)

4.3 Gayrimenkuliin imar Bilgileri

imar yénetmelikleri arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Bir degerleme
uzmani imar ve yapi yonetmeliklerini incelerken, tiim giincel yonetmelikleri ve sartnamelerde
meydana gelmesi olasi degisiklikleri dikkate almalidir. imar planlar konut, ticari ve sanayi gibi genel
kullanimi tanimlar ve bu kullanimlara istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirtir.

istanbul ili, Beykoz Belediyesi imar Miidirliigii’nde 21.10.2013 tarihinde yapilan incelemeler ve ayrica
rapor eklerinde sunulan imar durumu belgesine* goére, degerleme konusu parsellere ait imar durum
bilgileri asagida listelenmistir:

> imar Durumu:

Degerleme konusu parseller 10.05.2001 tasdik tarihli 1/1.000 6lcekli “Riva Cayagzi Beylik Mandira
Mevkii Koruma Amagl Uygulama imar Plani” kapsaminda “Konut Alani” lejandinda kalmaktadir.
Yapilasma kosullari asagidaki gibidir:

e E: 0,25,
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®  Hya: 2 kat.

Parsellerin Konumlu Oldugu Yapi Adalari

*Konu belge icin basvuru yapiimis olup ilgili tapu mudurliginden cevap beklenmektedir.

4.3.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Varsa Son Ug Yillik Dénemde Hukuki Durumunda
Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma
islemleri v.b.) iliskin Bilgi

Tasinmazlarin son Gg yillik sirecte hukuki durumlarinda herhangi bir degisiklik olmamistir.

4.4 Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Gayrimenkul, Gayrimenkuliin Projesi Veya
Gayrimenkule Bagh Hak Ve Faydalar Hakkinda Goris

Degerleme konusu tasinmazlar ‘Arsa’ vasifli olup, Gzerinlerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
Sermaye Piyasal mevzuati hikimlerine gore, degerleme konusu tasinmazlarin GYO portfoyline
alinmalarinda herhangi bir engel bulunmamaktadir.

4.5 Hukuki Sorumluluk

Konu tasinmazlarin ilgili Sermaye Mevzuati hiikiimlerine gore GYO portfoyline alinmasinda herhangi
bir engelin olmadig diistinilmektedir.

4.6 Cevre ve Zemin Kirliligi (Kontaminasyon)

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre Jeofizigi" bilim
dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir.

Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayh bir arastirma yapilmamistir. Ancak,
yerinde yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu
nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme ¢alismasi yapilmistir.
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BOLUM 5

GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL
BILGILERI
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BOLUM 5
GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL BiLGILERI

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri
Gayrimenkuliin agik adresi: Riva Koy, 13 pafta 1978 ve 1979 no’lu parseller, Beykoz/ iISTANBUL.

Degerleme konusu tasinmazlar Riva’da, Beylik Mandira Ciftligi Mevkii'nde konumlanmis olup; Riva
Konaklari’nin karsisinda konumludur.

S6z konusu tasinmazlara ulasim igin; Riva Kéyl’'ne vardiktan sonra, Cayagzi Deresi’'ne paralel olarak
uzanan yola girilir. Tasinmazlar bu yola girildikten yaklasik 1,3 km sonra sag kol tizerinde konumludur.

Tasinmazlarin yakin ¢evresinde; bagh oldugu Riva Koy Merkezi ile Riva Konaklari, Antriva ve Rivara
Ranch gibi bilinirligi yliksek mustakil villalardan olusan, etrafi glivenlik duvarlari ile cevrili siteler
bulunmaktadir. Tasinmazlarin bulundugu bodlgede belirtilen siteler disinda az sayida minferit
mistakil villa bulunmakta olup; bolgede genel olarak yapi yogunlugu disiktir. :Tasinmazlarin
bulundugu Riva’ya yaklasik 3 km mesafeden 3. Képri ile baglantili Kuzey Marmara Otoyolu’ndan
baglanti yolu dizenlenecegi bilinmektedir.

Tasinmazlar egimli bir topografik yapiya sahip olup, egim giiney yoniindedir. Tasinmazlar yerlesilebilir
geometrik sekillere sahiptir.
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Konu Gayrimenkulden Tespit Edilmis Bazi Onemli Merkezlere Uzakliklar;

Kuzey Marmara
Otoyolu’ndan
Riva'ya Baglanti
Yolu olacagi
bilinmektedir.

Yer Mesafe (km)
Acarkent ~19 km.
Kavacik ~23 km.
Beykoz ~20 km.

3. Kopri Baglanti Yolu ~3 km.

5.2 Gayrimenkuliin Mevcut Durumu

Degerleme galismasi kapsamindaki tasinmazlar, mevcut uygulama imar planina gére bir yapi adasini
olusturmaktadir. Parsellerin bati cephesini bolgeyi Riva merkezine baglayan ana aks olan Atatiirk

Caddesi olusturmakta olup, imar planinda bu yol 21 m’lik olarak gosterilmistir.

Parseller tUzerinde degerleme tarihi itibariyle herhangi bir yapi bulunmamaktadir Degerleme konusu
arsalarin lizeri dogal bitki 6rtusu ile kaplidir. Parsellerin etrafi tel 6rgii ile gevrilidir.

Parsellerin terkleri yapilmis olup, tapudaki alanlar net ylzolgimleridir.

5.5 Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler

Tasinmazlar, mevcut uygulama imar planina gore bir yapi adasini olusturmaktadir.

Tasinmazlar Riva’da, Riva’da, Beylik Mandira Ciftligi Mevkii'nde konumlanmis olup; Riva

Konaklari’nin karsisinda konumludur.

Tasinmazlarin yakin cevresinde; bagl oldugu Riva Koy Merkezi ile Riva Konaklari, Antriva ve
Rivara Ranch gibi bilinirligi yiiksek mustakil villalardan olusan, etrafi glivenlik duvarlari ile gevrili

siteler bulunmaktadir.

Tasinmazlarin bulundugu bélgede yapi yogunlugu dusuktar. :

Tasinmazlarin bulundugu Riva’ya yaklasik 3 km mesafeden 3. Kopri ile baglantili Kuzey Marmara
Otoyolu’ndan baglanti yolu diizenlenecegi bilinmektedir.

Tasinmazlar egimli bir topografik yapiya sahip olup, egim gliney yoniindedir.
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= Tasinmazlar yerlesilebilir gecometrik sekillere sahiptir.
= Tasinmazlar lGzerinde degerleme tarihi itibariyle herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
= Tasinmazlarin tzeri dogal bitki 6rtisu ile kaplidir.

=  Tasinmazlarin terkleri yapilmis olup, tapudaki alanlar net yuzélgimleridir.
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BOLUM 6

EN ETKIN VE VERIMLI KULLANIM DEGERIi ANALIZI
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BOLUM 6
EN ETKIN VE VERIMLi KULLANIM DEGERi ANALIzi

Bir mulkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir ve
degerlemesi yapilan milkin en yiksek getiriyi saglayan en verimli kullanimidir. En etkin ve verimli
kullanimi belirleyen temel unsurlar asagidaki sorularin cevaplarini icermektedir.

e Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

e Kullanim yasal mi ve kullanim igin bir yasal hak alabilme olasihgi var mi?
o Miilk fiziksel olarak kullanima uygun mu veya uygun hale getirebilir mi?
e Onerilen kullanim finansal yonden gerceklestirelebilir mi?

e ilk dért sorusunu gegen kullanim sekilleri arasinda secilen en verimli ve en iyi kullanim,
arazinin gercekten en verimli kullanimidir.

Ulkemizde imar planlari, sehirlesme hizina ayak uyduramamakta ve nispeten statik kalmaktadir. Bu
durum, bir milkin finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan milkin en yiiksek
getiriyi saglayan en verimli kullanimina yasalarca izin verilmemesine sebep olmaktadir. Sonu¢ olarak
yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agcidan mimkiin olmayan kullanim yiksek verimlilige sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez.

Gayrimenkul sektoriniin hukuki ve teknik agidan en belirleyici faktérlerinden biri olan imar planlari
Ulkemizde sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gosterememekte
ve bu revizyon eksikligi nedeniyle genelde statik bir gériiniim arz etmektedirler. S6z konusu olumsuz
yapinin dogal bir sonucu olarak bir gayrimenkul tzerinde mali ve teknik acidan en yiksek verimliligi
saglayacak ve bunun yani sira finansmani dahi temin edilmis en optimum segenegin uygulama
safhasina konulamamasi gibi istenmeyen vakalar sektériimiizde sik sik olusabilmektedir. Bir baska
anlatimla, Ulkemiz kosullarinda en iyi proje en yiksek getiriyi saglayan veya teknik olarak en
miikemmel sonuglari saglayan segenek degil, ayni zamanda yasal mevzuatin gereklerini de yerine
getiren projedir.

Tasinmazlarin en etkin ve verimli kullaniminin, 1/1000 plandaki lejandi ile uyumlu olarak “Konut
Alani” kullanimi oldugu dusliniimektedir.
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BOLUM 7
TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER
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BOLUM 7

TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER

7.1 Tasinmazin Degerine Etken Faktorler

GUCLU YANLAR

ZAYIF YANLAR

Degerleme  konusu taginmazlar  Riva
Merkez’'e yakin konumda yer almakta olup;
bolgeye ulasim kolay ve rahattir.

Degerleme konusu tasinmazlar terkleri
yapilmis net parsellerdir.

Degerleme konusu tasinmazlar Cayagzi
Deresi'ne rekreatif ve manzara faktorleri
acisindan yakin konumdadir.

Degerleme konusu tasinmazlar yerlesimi
kolay geometrik yapiya sahiptir.

Bolgeye ait altyapi heniiz tam olarak insa
edilmemistir.

FIRSATLAR

TEHDITLER

Degerleme konusu tasinmazlarin
bulundugu bolgede miustakil villa ya da yapi
yogunlugu disiik, sosyal imkanlari fazla
olan bilinirligi ve marka degeri yiksek olan
konut projesi yatirimlari artmaktadir.

Tasinmazlarin bulundugu Riva’ya yaklasik 3
km mesafeden 3. Kopri ile baglantili Kuzey
Marmara Otoyolu’'ndan baglanti  yolu
diizenlenecek olmasi bolgenin cazibesini

artirmistir.

Diinyada ve Ulkemizde yasanan ekonomik
gelismeler, tim sektérleri oldugu gibi
gayrimenkul sektorini de olumsuz olarak
etkilemektedir.

7.2. Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi

Bu degerleme calismasinda gayrimenkil degeri igin emsal karsilastirma yaklasimi ve gelistirme

yaklasimi yontemleri kullanilmistir.

7.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklagimi Analizi

Gayrimenkulin yakin cevresinde yapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkule emsal
teskil edebilecek asagidaki emsal bilgilere ulasiimistir.

> Satilik Arsa Emsalleri:

e Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda, 1/5000 6lgekli nazim imar planinda
“Konut Alani” lejandli, E: 0,25, H: 2 kat yapilasma kosullarina sahip, 960 m” alanli arsa igin
350 USD/m’ bedel istendigi, satisin 300 USD/m? civarinda gerceklesmesinin beklendigi
bilgisi edinilmistir. (istenen: 756,14 TL/m? 350 USD/m?) (Gerceklesmesi beklenen: 648,12

TL/m?, 300 USD/m?)

e Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda (1864 parsel), 1/5000 6lcekli nazim imar
planinda “Konut Alani” lejandli, E: 0,25, H: 2 kat yapilasma kosullarina sahip, 1860 m?
alanli arsanin, yaklasik 4 ay 6nce 250 USD/m?” bedel ile satildigi bilgisi edinilmistir. (540,1

TL/m? 250 USD/m?)
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Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda (1811 parsel), 1/5000 6lcekli nazim imar
planinda “Konut Alan1” lejandl, E: 0,25, H: 2 kat yapilasma kosullarina sahip, 861 m?
alanli arsa igin 300 USD/m’ bedel istendigi bilgisi edinilmistir. (648,12 TL/m? 300
usD/m?)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda (1670 parsel), Riva Konaklari girisinin
bulundugu aksa cepheli, 3 cephesi yol ile ¢evrili, 1/1000 6lcekli uygulama imar planinda
“Konut Alani” lejandli, E: 0,25, H: 2 kat yapilasma kosullarina sahip, 6161 m?” alanli arsa
icin 576 USD/m? bedel istendigi bilgisi edinilmistir. Edinilen bilgiye gore bu bedelin yiiksek
oldugu, normal sartlarda bu arsa icin satis bedelinin 350-400 USD/m’ araliginda
olmasinin beklenebilecegi 6grenilmistir. (istenen: 1.244,40 TL/m? 576 USD/m?)
(Gergeklesmesi beklenen: 756,14-864,16 TL/m?, 350-400 USD/m?)

Galatasaray Spor Klubl arsasinin dogusunda konumlu, 1/1000 6lgekli uygulama imar
planinda “Konut Alani” lejandli, E: 0,20, H: 2 kat yapilasma kosullarina sahip, toplamda
146 donim olan parsellerin Haziran, 2013’te 25.000.000 USD bedelle satildigi bilgisi
edinilmistir. (369,43 TL/m? 171 USD/m?)

Bolgede yapilan emlakgl gorismelerinde, degerleme konusu tasinmazlar ile benzer
konum ve imar kosullarina sahip parseller icin gerceklesecek satis rakamlarinin 350-400
USD/m? araliginda oldugu bilgisi edinilmistir. (540,1-648,12 TL/m?, 250-300 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede, 2013 yilina kadarki sirecte, bliyik
firmalar yatirim yapmaya baslamadan 6nce arsa fiyatlarinin 180-200 USD/m? araliginda
oldugu bilgisi edinilmistir. (388,87-432,08 TL/m?, 180-200 USD/m?)

SATILIK EMSALLERi TABLOSU
Emsal No | Alani (m?) Lejandi Fiyat (TL/m?) Agiklama
1 960 1/5.000’lik planda konut 756,14 istenen satis rakami
2 1.860 1/5.000’lik planda konut 540,1 Satis gerceklesmis (4 ay 6nce)
3 861 1/5.000’lik planda konut 648,12 istenen satis rakami
4 6.161 1/1.000’lik planda konut 1.244,40 istenen satis rakami
5 146.000 | 1/1.000’lik planda konut 369,43 Satis gerceklesmis (4 ay 6nce)
6 - 1/5.000’lik planda konut | 540,1-648,12 Emlakgi gorisi
7 ; 1/5.000'lik planda konut | 388,87-432,08 | +2 ¥l once bér'aglfs:ﬂiflrcek'ese” satig

> Satilik Konut Emsalleri:

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan, 160 dénim arsa alani tizerinde
132 adet villadan olusan ve 2007 yilinda yasamin basladigi Riva Konaklari’'nda konumlu,
450 m? alanh, A tipi, ici natamam durumda olan villanin 850.000 USD bedelle satilik
oldugu bilgisi edinilmistir. (4.078 TL/m?, 1.888 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan, 160 dénim arsa alani lizerinde
132 adet villadan olusan ve 2007 yilinda yasamin basladigl Riva Konaklari’'nda konumlu,
380 m? alanli, B tipi, ici natamam durumda olan villalarin 600.000-700.000 USD araliginda
satis gordugi 6grenilmistir. (3.411- 3.979 TL/m?, 1.579- 1.842 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan, 99 adet villadan olusan ve 2012
yilinda yasamin basladigi Antriva’da konumlu, 323 m2 alanli, C tipi, i¢i yapili durumda olan
villanin 600.000 USD bedelle satilik oldugu bilgisi edinilmistir. (4.012 TL/m? 1.857
usb/m?)
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Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan, 99 adet villadan olusan ve 2012
yilinda yasamin bagladigi Antriva’da konumlu, 323 m?2 alanli, C tipi, i¢i yapili durumda olan
villanin 650.000 USD bedelle satilik oldugu bilgisi edinilmistir. (4.347 TL/m? 2.012
usb/m?)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan, 99 adet villadan olusan ve 2012
yilinda yasamin bagladigi Antriva’da konumlu, 575 m?2 alanli, B tipi, ici yapili durumda olan
villanin 2.250.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi edinilmistir. (3.913 TL/m? 1.811
usD/m?)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan, 40 déniim arsa alani lizerinde
136 adet daireden olusan ve 2013 yili sonunda teslim edilmesi 6ngoriilen Kidstown
Riva’da konumlu, 70 m? alanh, 2+1 dairenin 279.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi
edinilmistir. (3.985 TL/m?, 1.845 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan, 40 dénim arsa alani Gizerinde
136 adet daireden olusan ve 2013 yili sonunda teslim edilmesi 6ngoriilen Kidstown
Riva’da konumlu, 138 m? alanli, 4+1 dairenin 485.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi
edinilmistir. (3.514 TL/m?, 1.626 USD/m?)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan, 24 déniim arsa alani lizerinde
21 adet villadan olusan Villa Riva Sitesi’'nde konumlu, 300 m? alanli villanin 450.000 USD
bedelle satilik oldugu bilgisi edinilmistir. (3.240 TL/m?, 1.500 USD/m?)

SATILIK EMSALLERi TABLOSU
Emsal No | Alani (m?) Fiyat (TL/m?) Aciklama
1 450 4.078 Riva Konaklari’nda, i¢i natamam durumda olan satilik villa
) 380 3.411-3.979 Riva Konaklari’'nda, i¢i natamam durvumda olan villalarin satis
rakami araligi
3 323 4.012 Antriva’da, ici yapil durumda olan satilik villa
4 323 4.347 Antriva’da, ici yapili durumda olan satilik villa
5 575 3.913 Antriva’da, ici yapili durumda olan satilik villa
6 70 3.985 Kidstown Riva’da 2+1 dairenin satis rakami
7 138 3.514 Kidstown Riva’da 2+1 dairenin satis rakami
8 300 3.240 Villa Riva Sitesi’nde satilik villa

v' Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme
topografik

konusu tasinmazlarin konumu, 1/1000 olcekli uygulama imar planinin bulunmasi,
yapilari ve geometrik sekilleri, ulasim olanaklari, Kuzey Marmara Otoyolu’na baglanti

yolunun boélgenin gelisimine katki saglayacak olmasi gibi ozellikler dikkate alinarak ¢evreden elde
edilen gayrimenkul emsal degerleri de incelenerek konu gayrimenkuller icin asagidaki tabloda

gosterilen
konumlari,

degerler takdir edilmistir. Birim satis degeri, parsellerin minferit olarak yola goére
blyukltkleri dikkate alinarak degerlendirilmistir.

Parsel Arsa Birim Degeri | Arsa Birim Arsa Degeri Arsa Degeri
Pafta No. | No. Yiiz6lglimii | (TL/m?) Degeri (USD/m?) | (TL) (USD)
13 1978 | 7.196,00 600 277,73 | 4.317.600,00 1.998.518,79
13 1979 | 4.044,00 600 277,73 | 2.426.400,00 1.123.125,35
TOPLAM 11.240,00 6.744.000,00 3.121.644,14
TOPLAM YAKLASIK DEGER 6.740.000,00 3.120.000,00
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7.2.2 Gelistirme Yaklasimi

Proje alaninda, musteri talepleri de dikkate alinarak gelistirilen projeye iliskin detaylar
asagida yer almaktadir.

Genel Varsayimlar

Calismalar sirasinda Amerikan Dolari kullaniimistir. 1 USD: 2,1604 TL kabul edilmistir.
Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayiimistir.

Gayrimenkullerin biitiin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlandig varsayillmistir.
indirgeme orani %10,5 olarak alinmistir.

Enflasyon oraninin %3 olacagi varsayllmistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi dahil
edilmemistir.

Degerleme calismasinda 2041 vadeli son 6 aylik Dolar bazlh Eurobond tahvili orani
olan %6,17 “Risksiz Getiri Orani” olarak alinmistir.

1978 ve 1979 no’lu parseller Gzerinde, tevhid yapilarak bir proje olusturulacagi
varsaylmistir.

Proje insaatina ve satisina degerleme tarihi itibariyle baslanacagi ve insaatin bir yil
icerisinde tamamlanacagi varsayilmistir. Konut/ villa satislarinin da az sayida konut
bulunan bir proje olacagindan iki yilda tamamlanacagi varsayilmistir.

Projenin marka degeri olan nitelikli bir proje olacagi varsayilmistir.

Projeler kapsaminda bina maliyeti, altyapi maliyeti, cevre tanzimi ve peyzaj maliyeti
ve proje genel gider maliyeti 6ngoriilmistir. Her bir fonksiyona ait altyapi maliyeti
icerisinde, bina oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli, dogalgaz, elektrik, atik-igme
suyu ve telekom altyapisi vb. maliyetler yer alacagi 6ngoriilmistir. Cevre tanzimi ve
peyzaj maliyetleri icerisinde bina yakin cevresine iliskin ¢evre diizenleme, peyzaj ve
aydinlatma maliyetleri yer almaktadir. Proje genel giderleri icerisinde binaya ait avan
proje, mimari, statik, elektrik, tesisat vb. proje maliyetleri, santiye giderleri,
pazarlama ve reklam giderleri yer almaktadir.

Proje genel maliyeti icerisinde binalar disinda kalan alanlara iliskin altyapi, peyzaj,
cevre diizenleme maliyetleri, tiim projenin proje yonetim maliyetleri yer almaktadir.

Proje kapsaminda ongorilen maliyetler 6n fizibilite maliyetleri olup, kesin uygulama
projelerinin  olusturulmasindan  itibaren bu  maliyetlerin  degisebilecegi
ongorilmektedir

Zemin iyilestirmesi ve temel isleri icin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda
teknik detaylarla ¢oziilecegi varsayiimistir.

insaat islerinin st sinif insaat kalitesiyle yapilacagi varsayilmistir.
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Hesaplar
1978 No'lu Parsel Alani (m?) 7.196,00
1979 No'lu Parsel Alani (m?) 4.044,00
Toplam Parsel Alani (m?) 11.240,00
Emsal 0,25
Emsale Dahil Max insaat Alani (m?) 2.810,00
Emsal Harici Alan (m2) 3.372,00
Emsal Harici Bodrum Kat Alani (m2) 1.686,00
Toplam insaat Alani (m2) 5.058,00

Zemin Ustii Konut Alani

insaat Maliyetleri Tablosu

Briit Alan (m?2)

Birim Maliyet
Degerleri
(USD/m?)

Zemin Alti Konut Alani

TOPLAM

ALTYAPI MALIYETI

Kapali Alan Toplam insaat Maliyeti (USD) Oran Maliyet (USD)
2.697.600 10% 269.760

CEVRE TANZiMi VE PEYZAJ MALIYETLERI

Kapali Alan Toplam insaat Maliyeti (USD) Oran Maliyet (USD)
2.697.600 6,0% 161.856

ARA TOPLAM MALIYET (USD)

insaat Maliyeti (USD) 2.697.600
Altyapi Maliyeti (USD) 269.760
Cevre Tanzimi ve Peyzaj Maliyeti (USD) 161.856
TOPLAM (USD) 3.129.216
PROJE GENEL GiDERLER
Toplam Maliyet Oran Maliyet (USD)
3.129.216 8% 250.337
TorawmaiveTSD
insaat Maliyeti (USD) 2.697.600
Altyap1 Maliyeti (USD) 269.760
Cevre Tanzimi ve Peyzaj Maliyeti (USD) 161.856
Genel Giderler (USD) 250.337
TOPLAM (USD) 3.379.553
iNSAAT MALIYETLERININ YILLARA DAGILIMI 2014 TOPLAM
ORAN (%) 100% 100%
MALIYET (USD) 3.379.553 3.379.553

Birim Satis Degerleri - USD/m?

Maliyet (USD)

Artig Orani

Konut Fonksiyonu

2.250,00 2.362,50
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Nakit Akis Tablosu (USD) 13.11.2013 13.11.2014 13.11.2015
Konut Gelirleri

Konut Alani 5.058,00 5.058,00 5.058,00
Konut Birim Satis Degeri 0,00 2.250,00 2.362,50
Konut Satig Orani 0% 70% 30%
Konut Satis Geliri 0,00 7.966.350,00 | 3.584.857,50
Net Gelirler 0,00 7.966.350,00 | 3.584.857,50
insaat Maliyeti 0,00 3.379.553,3 0,0

NET NAKIT AKISLARI 4.586.796,72 3.584.857,50

Arsa Sahibi Agisindan Proje Degeri:

Kat Karsiligi Orani 55%
Toplam Proje Alani Arsa Degeri (USD) 3.970.000
Toplam Proje Alani Arsa Degeri (TL) 8.570.000
Pacal Arsa Birim Degeri (USD/m?) 353
Pacal Arsa Birim Degeri (TL/m?) 762
1978 No'lu Parsel Arsa Degeri (USD) 2.541.648
1979 No'lu Parsel Arsa Degeri (TL) 5.486.630
1979 No'lu Parsel Arsa Degeri (USD) 1.428.352
1980 No'lu Parsel Arsa Degeri (TL) 3.083.370

7.2.3 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

S6z konusu degerleme calismasinda emsal karsilastirma ve gelistirme yaklasimi analizi
yontemleri kullanilarak deger tespiti yapilmistir. Her iki yontemde de bulunan degerler
birbirine yakin olup, bolgede yeterli sayida emsal bilgisine ulasiimis olmasi nedeniyle emsal
karsilastirma yontemi ile bulunan deger olan 6.740.000.-TL (Altimilyonyediyiizkirkbin.-Tiirk
Lirasi) (3.120.000.-USD) raporun sonug degeri olarak takdir edilmistir.
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BOLUM 8
SONUC

Gayrimenkuliin bulundugu yerin konumu, yakin gevresi, bolge gelisimi, alt yapisi ve ulagim imkanlari,
cadde ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, imar durumu gibi degerine etken olabilecek tiim
ozellikleri dikkate alinmis, mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Ulkede son dénemde
yasadigimiz ekonomik kosullar da goézoniine alinarak TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S tarafindan
tasinmazin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

30.12.2013 TARIHLi PiYASA DEGERI (KDV Harig)

6.740.000.-TL 3.120.000 - USD
(Altimilyonyediyiizkirkbin.-Turk Lirasi) (Ucmilyoniicyiizyetmisbin.- Amerikan Dolari)

30.12.2013 TARIHLi PiYASA DEGERI (KDV Dahil)

7.953.200.-TL 3.681.600- USD
(Yedimilyondokuzyizelliticbinikiyiiz. (Ucmilyonaltiyiizseksenbirbinaltiyiiz.
- Tiirk Lirasi) - Amerikan Dolari)

1- Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik piyasa degeridir.

2- KDV orani %18 olarak kabul edilmistir.

3-1USD=2,1604.-TL kabul edilmistir. Kur degerleri bilgi vermek amaciyla yazilmistir.

4- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmustir.

5- Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte
bir biitiindiir bagimsiz kullanilamaz.

Tasinmazin _GYO portféyine alinmasinda ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati _hiikimlerine gbére bir engelin
bulunmadigi duslintlmektedir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Ozan KOLCUOGLU Hiisniye BOZTUNC
Degerleme Uzmani (402293) Sorumlu Degerleme Uzmani (400811)
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BOLUM 9
EKLER
Ek Listesi
1 | Tapu Fotokopileri
2 | Onayli Tapu Takyidat Belgesi
3 | Onayl imar Durumu Belgesi
4 | Fotograflar
5 | CVler
6 | SPK Lisans Ornekleri
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