NOV A

DEGERLEME RAPORU
EMLAK KONUT GYO A.S.
_ Umraniye / ISTANBUL
(ISTANBUL FINANS MERKEZI
PROJESI)




Dederlemeyi Talep Eden
Kurum /Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / Stzlesme Tarihi

Dedgerlenen Miilkiyet Haklari

Raporun Konusu
Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi
Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu
Parsellerin Toplam

NOV A

YONETICI OZETI

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdgr A.S.
Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.
13 Kasim 2014

Tam milkiyet

Pazar dederi tespiti

25 Arahk 2014

31 Arahk 2014

031 - 2014/8104

Istanbul Finans Merkezi Projesi,

Site Mahallesi, 3328 ada 1, 13 ve 14 no'lu
parseller

Umraniye / ISTANBUL

Istanbul 1li, Umraniye Ilgesi, Kiiclikbakkalkoy
Mahallesi'nde konumlu 3328 ada 1, 13 ve 14
no'lu parseller

Emlak Konut GYO A.S.
Bkz. Belediyede Yapilan incelemeler

115.497,01 m?

Yiizolciimii
Bu rapor, yukarida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla pazar dederinin ve projenin tamamlanmasi
durumundaki pazar degerinin tespitine yénelik olarak

Raporun Konusu
hazirlanmistir,

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)

Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut
GYO A.S. paymina diisen kismin pazar
degeri - ”
Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.S5. payina sdzlesmeye gire
diigen miktar

10.977.400,-TL

30.700.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumliu Degerleme Uzmani

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Sorumlu Dederleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayilll “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiiktimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer
alan "Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.
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1. BOLUM DEGERLEME RAPORU OZETi

L Umraniye Site Mahallesi'nde konumlu
DEGERLEME KONUSU isiN isMi : | olan Istanbul Finans Merkezi Projesinin
pazar dederinin tespiti

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

Nova Tasinmaz Dederleme ve

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM Danismanlik A.S.

RAPOR TARIHI : | 31 Aralik 2014

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

) ; Istanbul ili, Umraniye Ilcesi,
TAPU BiLGILERI : | Kiictikbakkalkéy Mahallesi'nde konumlu
3328 ada 1, 13 ve 14 no'lu parseller
. | Parseller Uzerinde hafriyat isleri devam
MEVCUT KULLANIM t | atmaktedir.
iMAR DURUMU . | Bkz. 4.3, Ilgili Belediye'de yapilan

incelemeler

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV Haric)

Projenin mevcut durumuyla Emlak
Konut GYO A.S. payina diisen |: 10.977.400,-TL

kismin pazar degeri
Projenin tamamlanmasi
durumunda Emlak Konut GYO A.S. |: 30.700.000,-TL
payimna diisen hasilat miktan
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Deferleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : Igerenkdy Manhallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigsdag: Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ¢ Yurdorlikteki mevzuat cercevesinde her tlrlii resmi
ve ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye ydénelik tim raporlan dizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

KURULUS TARIHiI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SiciL NO 1 777424

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

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

Not-2: Sirkete, Bankaclik Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir,

2.2 MUSTERIYI TANITICI BiLGIiLER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Atatiirk Mahallesi, Gitlenbik Caddesi, No: 4
Atasehir / ISTANBUL
TELEFON NO : 0(216) 579 15 15
ODENMiS SERMAYESI : 3.800.000,-TL
HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasas araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali
haklara yatinm yapmak lizere ve kayith sermayeli olarak
- kurulmus halka agik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye'nin cesitli bolgelerinde yer alan mubhtelif
gayrimenkuller
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLIiLiK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi Gzerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki bugiink(l pazar dederleri ile projenin tamamlanmasi
durumunda Emlak Konut GYO A.S. payina disen hasilat miktarinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir.

Pazar dederi:

Bir milkin, istekli alic ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli
bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde
gerceklestirecekleri alim satim isleminde el dedistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin trd ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhigi pesinen

kabul edilmistir.

- Al ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler,
Gayrimenkullerin satisi icin makul bir siire taninmistir,
- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, pivasa faiz

oranlan zerinden gergeklestirilmektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.$.'nin talebine istinaden,
sirket portféyinde bulunan gayrimenkullerin pazar dederlerinin tespitine yoénelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Gergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza misteri

tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanimiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumusz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
olusmaktadir.

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

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz iicret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya énceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi ve
bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dodrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan milklerin yeri ve tiri konusunda daha
oénceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki

bir yardimda bulunmamistir.

NOVA TD RAPORWO: 2014/8104 /_
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI
TANIMI VE RESMI KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIiYET DURUMU

SAHiBi Emlak Konut GYO A.S.

iLi istanbul istanbul Istanbul

iLCESi Umraniye Umraniye i Umraniye

MAHALLESI Kiictikbakkalkdy Klglikbakkalkdy Kﬂgﬁkbakkélkdy

PAFTA NO F22D23D4D F22D23D4D F22D23D4D

ADA NO 3328 3328 3328

PARSEL NO _ 1 13 14

NITELIGI Argd (I;Eknrlt;:asyon TSR (ﬁgl;ﬁasyon Arsa (Ozel Proje Alani)

YUzoLcUmMi 54.144,94 m’ 8.454,46 m’ 52.897,61 m?

ARSA PAYI Tamami Tamami Tamami

YEVMIYE NO | 34454 34454 34454

CiLT NO 1 1 1

SAYFA NO 45 57 58

:::'i’ui 25.12.2012 25.12.2012 25.12.2012

4.2

ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu Kadastro Genel Midirliigl Portali'ndan temin edilen 17.11.2014 tarihli

takyidath tapu kayit belgelerine gére rapor konusu tasinmazlarin tapu kayitlar tzerinde
herhangi bir ipotek, haciz ve kisitlayici serhin bulunmadigi belirlenmistir. Takyidath tapu
kayit belgeleri rapor ekinde sunulmustur.,

Tapu incelemesi itibariyle degerlemeye konu tasinmazlarin sermaye
hiikiimleri

portfoyiinde “proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis

piyasast mevzuati cercevesinde Gayrimenkul Yatinnm Ortakhd

ve kanaatindeyiz.
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4.3 ILGIiLI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Umraniye Belediyesi Imar Midirligi'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasinmazlarin 19.06.2012 tasdik tarihli, istanbul Finans Merkezi 1/1000 &lgekli Uygulama
Imar Plani igerisinde kaldiklar 6grenilmistir. Rapor konusu taginmazlarin lejantlar ve
yapilasma kosullari asagidaki tabloda sunulmustur,

ADA / yUzoLcimo 2

3328/ 1 54.144,94 Rekreasyon Alani 0,15
3328/ 13 8.454,46 Rekreasyon Alani 0,15
3328/ 14 52.897,61 | Ozel Proje Alani 2,85

iMAR PLANI ORNEGI

.
EE
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GENEL PLAN NOTLARI:
Genel Hiikiimler

1. Planlama alani bitinine yénelik Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim
Projeleri, Cevre ve Sehircilik Bakanligi veya gérevlendirecegi durumca
hazirlanacak ve Bakanlikca onaylanacaktir,

2. Plan, Plan notlan, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projelerine uygun olarak hazirlanacak ve Cevre Sehircilik Bakanligi'nca
onaylanacak Avan Proje ile uygulama yapilacaktir,

3. Planlama alam bitintnde tim fonksiyon alanlarinda, Kentsel Tasarim Rehberi ve
Kentsel Tasarim Projelerine uygun olarak tabi veya tesviye edilmis zeminin altinda
ihtiyaca gére ikiden fazla bodrum kat yapilabilir. T1 Ticaret Alanlarn disinda
edimden dolayr acida cgikan tim bodrum katlar iskan edilebilir, iskan edilen
bodrum katlar emsale dahildir. Bodrum katlarda yapilacak otopark ve teknik
hacimler emsale dahil edilmez.

4. T1 ticaret alani disinda planlama alaninin tamaminda; TAKS, binalara ait kotlar,
blok boyut ve sekli, bloklarin cekme ve yaklasma mesafeleri, yapi nizami ve taban
oturumlari, bodrum, zemin ve normal kat yiikseklikleri serbest olup, bu kriterler
Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesine uygun olarak hazirlanacak
avan projede belirlenecektir,

5. Planlama alanindaki tim fonksiyon alanlan Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projesi ile tanzim edilecektir. Planlama alani igerisinde kamuya acik yaya
ve tasit gegis hacimleri ile parseller arasi gecgis yollan yer alabilir. Glvenlik ve
servis amach bu vyollar emsale dahil degildir. Kentsel Tasarim Rehberinde ve
Projesinde kamusal amach olarak tanzim edilecek bu tip alanlarda kamu lehine
iritfak tesis edilerek uygulama yapilacaktir.

6. Planlama alani bltininde her tirll peyzaj dizenlemeleri Kentsel Tasarim Rehberi
ve Kentsel Tasarim Projesinde belirlenecektir.

7. 19.01.2010 tarihinde Basbakanlk Afet ve Acil Durum Yénetimi Baskanlidi
tarafindan onaylanan "Anadolu Yakasina Ait Mikrobdlgeleme kapsamindaki imar
planlar esas” 1/2000 olcekli yerlesime uygunluk haritalarinda belirtilen hususlara
uyulacaktir.

8. 28.09.2004 glin ve 2263, 05.05.2005 glin ve 6528, 03.06.2005 giin ve 4015,
13.07.2005 gln ve 7676, 16.08.2005 giin ve 13468 sayili yazilarla Bayindirlik ve
Iskan Bakanhd tarafindan onaylanan Istanbul ili, Kadikéy ilcesi, Kiglikbakkalkdy
Mahallesi, Atasehir Toplu Konut Alami Imar Plani Revizyonuna esas jeolojik -
jeoteknik etlid raporlan dogrultusunda uygulama yapilacaktir,

9. Ozel Proje Alani ve Rekreasyon Alani, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi’na veya
Bakanlikca belirlenecek Kurum veya Kurulusa devredilmeden uygulama
yapillamaz.

Ozel Hiikiimler

Ticaret Alanlan

10. Ticaret alanlarinda, aym milkiyette olmak, Emsal insaat Alani sabit kalmak kosulu
ile adalar ve parseller arasinda emsal transferi yapilabilir.

NOVA TD RAPOR\NO: 2014/8104 ,(/
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11.T2, T3 Ticaret alanlan ve Ozel Proje alaninda otopark ihtiyaci, Kentsel Tasanm

Rehberi ve Projesinde belirtilmesi ve Bakanlikga uygun gérilmesi halinde komsu

donati alanlari igerisinde ve zemin altinda karsilanabilir.

12.T1 Ticaret Alanlar:

12.1. T1 Ticaret alanlarinda E= 2,50 ve H=Serbesttir. Bu alanda alisveris
merkezi, rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro,
v.b. sosyal kiltirel tesis alanlari, blro, is hani, lokanta, gazino, carsi, cok
kath madazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, ézel editim alanlar, kath
otopark, vb. fonksiyonlar yer alabilir. Avan projeye gére uygulama
yapilacaktir,

12.2. Bu alanda blok boyut ve sekli, yapi nizami ve taban oturumu serbesttir,

12.3. T1 Ticaret Alaninda ikiden fazla bodrum kat iskan edilemez. iskan edilen
bodrum katlar emsale dahildir. Bodrumlar siteye veya binaya ait ortak
kullanima acgik sosyal ve idari tesis olarak kullanilabilir. Bu alanlar emsale
dahil edilmez.

12.4. Bloklarin bahce mesafeleri, yonetmelikte belirlenen bahce mesafelerine
gére yapilir veya ilgesince onaylanacak vaziyet plani ve mimari projeler ile
belirlenir. Yapilar ayrik, blok ve sira blok seklinde yapilabilir. Birden fazla
yap! yapilabilir. Yapi adalarinda mimari avan projesinde belirlenecek arazi
kotlarina gére uygulama yapilacaktir. Binalarin kot alma durumlari, blok
boyutlari ve parsel yapllanma sartlan avan proje veya vaziyet plani ile
belirlenir.

12.5. Imar Kanunu'nun 23. maddesine tabidir.

12.6. Bina kontarleri disinda, yap yaklasma sinirlarina kadar tabii zemin altinda
minimum ihtiyacin 4 katina kadar emsal harici kapali otopark yapilabilir.
Otopark girisi cikisi 6n bahge mesafesinden sadlanabilir. Acik otoparklar bu
hesaba dahil edilemez. Arazi ediminin fazla oldugu yap adalarinda
kademelendirme yapilabilir.

12.7. Her ebatta tesisat saftlari TAKS'a ve KAKS'a dahil edilmez.

12.8. Mimari g¢éziimlerden dolayl geriye dodru cekilen teraslar emsal hesabina
dahil edilmez.

12,9, T1 Ticaret Alaninda bahsedilmeyen hususlarda Istanbul Belediyesi imar
Yénetmelidi gecerlidir.

Ticaret Alanlan
13.72 Ticaret Alanlar:

T2 ticaret alanlarinda E=2,50 ve H= Serbesttir. Bu alanda, alisveris merkezi,
rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal
kultirel tesis alanlari, ticaret, biiro, is ham, lokanta, gazino, garsi, cok kath
madgazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, 6zel egitim alanlar, katl otopark, vb.
fonksiyonlar vyer alabilir. Emsal hesabi, asadida verilen tabloya gére
hesaplanacaktir.

F—— TOPLAM EMSALIN _
S5k VE MEVCUT B EMSAL KULLANILACAGI
TAPU ALANI INSAAT PLAN BOLGESI
PARSEL NO

ALANI

3317/1 12.106,48 2,50 30.266,20 A

3322/1 9.591,43 2,50 | 23.978,58 D
13.483,00 2,50 33.707,50 B
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14,73 Ticaret Alanlari:

T3 ticaret alanlarinda E=2,85 ve H= Serbesttir. Bu alanda, alisveris merkezi,
rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal
kiiltiirel tesis alanlari, ticaret, biiro, is hani, lokanta, gazino, carsi, cok kath
madgazalar, bankalar, finans kurumlan, oteller, 6zel hastane, 6zel egitim alanlar,
kath otopark, vb. fonksiyonlar yer alabilir. Emsal hesabi, asagida verilen tabloya
gore hesaplanacaktir.

MEVCUT TOPLAM EMSALIN
ADA VE MEVCUT EMSAL EMSAL KULLANILACAGI

PARSEL NO | TAPU ALANI INSAAT PLAN BOLGESI

o __ALANI

3323/1 57.461,73 2,85 163.765,93 I+F
3320/3 54.390,55 2,85 155.013,10 J
3323/6 ~32.004,94 2,85 91.214,08 H+G

~ 3319/1 43.434,38 2,85 123.787,98 K
3321/1 25.059,91 2,85 71.420,74 C
3318/1 40.503,00 2,85 115.433,55 E

Ozel Proje Alani:

15, Ozel proje alaninda, E = 2,85 ve H = Serbesttir. Emsal net parsel alani tGzerinden
hesaplanacaktir. Bu alanda, konut, alisveris merkezi, rezidans, yonetim merkezi,
konaklama tesisleri ile sinema, tiyatro, konferans, toplanti, sergi, fuar salonlan vb.
sosyal kiiltiirel tesis alanlan, ticaret, blro, is hani, lokanta, gazino, garsi, cok katl
madazalar, bankalar, finans kurumlar, oteller, 6zel hastane, 6zel editim alanlari,
katli otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir.

Donati Alanlari:

16.1Ikégretim Tesis Alani, Ortaégretim Tesis Alani, Temel Egitim Oncesi Egitim
Alanlari, Resmi Kurum Alani, Dini Tesis Alaninda E= 1,50 ve H = Serbesttir,

17.Temel Egitim Oncesi Egitim Alanlarinda anaokulu yapilabilir,

18. Rekreasyon alanlarinda E = 0,15 ve H=Serbesttir. Bu alanlarda tamami emsale
dahil edilmek kosulu ile zemin altinda veya Ustiinde ticari fonksiyonlar yer alabilir.
Zemin altinda iskan edilecek ticari fonksiyonlarda kat ylkseklikleri Kentsel
Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesinde belirlenecek olup serbesttir.

19. Meydan Dizenleme Alaninda ilgili kurum ve kurulus goériisleri dogrultusunda Gevre
ve Sehircilik Bakanligi'nca onaylanacak avan projeye gére uygulama yapilacaktir,

20.Planlama alaninin tamaminda ilgili yonetmelige uyulmasi ve kurumlann uygun
goruglerinin alinmasi kaydiyla heliport ve ylikseltilmis heliport pistler yapilabilir.

21.Park alanlaninda ilgili altyapi kurulusunun talebi ve gérisii dogrultusunda imar
plani tadilati yapilmadan altyapi tesisinin gerektirdigi biiylikliikte yer alti ve yer
ustd trafolar, tesisat odalan vb. altyapi tesisleri yapilabilir.

22.Planlama alani igerisindeki donati alanlarinin biyiklikleri korunarak konum ve
sinirlarinin degistirilmesinde Cevre ve Sehircilik Bakanlidi yetkilidir.

I
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Ayrica Umraniye Belediyesi imar Midurliigi arsivinde yapilan incelemelerde 3328
ada 14 parsel lzerinde gergeklestirilen proje igin alinmis yapi ruhsatlarina rastlanmistir.

Asagidaki tabloda yapi ruhsatlarinin detaylari sunulmustur.

BLOK NO RUHSAT TARIHI / SAYISI TD:{:EII(":‘?%AT “ﬁ‘éﬁfﬂ“
SAYISI
A 01.12.2014 - 2014/12646 41.884,75 330
B 01.12.2014 - 2014/12646 39.108,83 226
C 01.12.2014 - 2014/12646 18.765,62 80
D 01.12.2014 - 2014/12646 44.714,79 235
L 01.12.2014 - 2014/12646 36.526,25 214
F 01.12.2014 - 2014/12646 19.414,81 101
G 01.12.2014 - 2014/12646 29.181,05 151
H 01.12.2014 - 2014/12646 310.453,36 52
TOPLAM 540.049,46

Daha sonradan 3328 ada 14 parsel lzerinde gergeklestirilen proje biinyesindeki A,
G ve H Bloklar igin tadilat ruhsatlar alinmis olup yapi ruhsatlarinin detaylar asadidaki
tabloda sunulmustur.

BLOK NO RUHSAT TARIHI / sAYISI TD::_':::II("L?%M Bﬁ%{?jfdlz
SAYISI

A 16.12.2014 - 2014/12206 41.884,75 330

B 01.12.2014 - 2014/12646 39.106,83 226

¢ 01.12.2014 - 2014/12646 18.765,62 80
D 01.12.2014 - 2014/12646 44.714,79 235

R 01.12.2014 - 2014/12646 36.526,25 214

F 01.12.2014 - 2014/12646 19.414,81 101
G 16.12.2014 - 2014/12206 29.181,05 151

H 16.12.2014 - 2014/12206 310.453,36 52
o TOPLAM ' 540.049,46

Projenin yap! denetim isleri igerenkdy Mahallesi, Karsli Ahmet Caddesi, No: 2/A
Daire:1 Atasehir / ISTANBUL adresinde konumlu olan Karmatek Yapi Denetim Ltd. Sti.

tarafindan yapilmaktadir.

Emlak Konut GYO A.S. firmasi yetkililerinden alinan bilgilere gére istanbul Finans
Merkezi Alani olarak ayrilan bdlgedeki miulkiyet sahipleri arasinda 24.04.2012 tarihinde

“Protokol Metni” imzalanmistir.

NOVA TD RAPQR NO: 2014/8104 l,
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56z konusu protokolde belirtilen hususlara gére;

- Istanbul Atasehir Finans Merkezi Proje alaninda gerceklestirilecek tiim is ve
islemlerin (Ozel Proje ve Rekreasyon Alanlari, Ortak Altyapi Alanlan vb.)
24.04.2012 tarihli Protokol hiikiimleri uyarinca yerine getirilmesi,

- So6z konusu protokoliin, “Master Plana Illiskin Hususlar” bashkh 4.2.1
maddesinde “ortak altyapl” olarak nitelendirilen imalatlarin tamaminin veya
ihale asamasinda yapilacak fizibilite calismalar neticesine gére bir kisminin
yapilabilmesi igin, “Ozel Proje ve Rekreasyon Alanlan” olarak belirlenmis
parseller Gzerinde “Arsa Satis Gelir Paylasimi” usulii ile proje gelistirmek
iizere, Protokoliin “ihale Yapimina Iliskin Hususlar’ baslkli 4.3 maddesi
uyarinca yapilacak is ve islemlerin yutrdtiilmesi,

- Protokoliin “Mali Konulara iliskin Hususlar” baslkl 4.4 maddesi geredince,
Bakanhgimiz kontrol ve denetiminde olacak sekilde Emlak Konut GYO A.S.
biinyesinde ortak banka hesabi actirimasi ve bu ortak banka hesabi ile ilgili
bilgilerin Bakanliga iletilmesi,

hususlarinda “Proje Yiiriitiiciisti ve Misavir Firma” olarak Emlak Konut GYO A.S.

gorevlendirilmistir. Protokol metni gorevliendirme yazisi érnekleri rapor ekinde

bilgi amacgl olarak sunulmustur.

Not: IFM Master Plani kapsaminda yapilan uygulamalar sonrasinda milkiyeti Emlak

Konut GYO A.S.'ne devredilmis olan dederleme konusu 3 adet parselin,
dizenlenmis olan protokol ve mutabakat metni dogrultusunda "ortak altyap”
olarak adlandirilan insaat islerinin maliyetini karsilamak amaci ile devredildigi
anlasiimaktadir. S6z konusu parseller ile ilgili yapilacak satis veya hasilat
paylasimi sézlesmelerinden elde edilecek gelir bahsedilen ortak altyapi islerinin bir
kisminin veya tamaminin yapiminda kullanilacadi ifade edilmistir.
Bu protokole gdre parseller Emlak Konut GYO A.S.'ne bedelsiz olarak
devredilmistir. Proje tamamlanana kadar parsellerin mulkiyeti Emlak Konut GYO
A.S.'nde kalacak olup Emlak Konut GYO A.S. bu parseller lzerinde sadece
gerceklestirilecek proje hasilatindan bir pay alacaktir. Bu nedenle Emlak Konut
GYO A.S. igin parseller bir pazar dederi ifade etmemektedir.

Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakhg
portfiylinde “proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacad
goriis ve kanaatindeyiz.
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4.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Midiirliigii ve Kadastro incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 yil icerisinde 3317 ada 4 ve 5 no'lu parsellerin 3317
ada 1 no'lu parselin ifraz (bélme) isleminden meydana geldidi tespit edilmistir. Daha
sonra olusan bu parsellerin de igerisinde yer aldigi Finans Merkezi Alani'ni olusturan diger
parseller ile beraber imar uygulamasina girerek (tevhid islemi) 3317 ada 19 no'lu parsel
olusturmuslardir. 3317 ada 19 no'lu parsel ise ifraz edilerek 3328 ada 1, 13 ve 14 no'lu
parseller ile beraber Istanbul Finans Merkezi Alanini olusturan diger parselleri de
olusturmuslardir.

Yapilan incelemelere gére rapor konusu parseller ifraz islemi ile olusarak son hali ile
25.12.2012 tarihinde 34454 yevmiye no ile Emlak Konut GYO A.S. adina tescil
edilmislerdir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelere gére parsellerin son U¢ yil icerisinde imar durumlarindaki
degisiklikler asagida siralanmistir,

14.08.2009 tasdik tarihli 1/1.000 &lgekli Revizyon Uygulama Imar Plani kapsaminda
Emsal (E): 2,50 H,.: Serbest yapilanma kosullarinda “Merkezi Is Alani” lejantinda
kalmakta iken; 12.07.2010 tasdik tarihli Istanbul ili, Umraniye ilcesi Atasehir Toplu
Konut Alani Ticaret alani 1/1.000 6lgekli Revizyon Uygulama imar Plan kapsaminda
Emsal (E): 2,50 Hyay: Serbest yapilanma kosullarinda “Ticaret Alani” lejantinda kalmakta
idi. Daha sonra Cevre ve Sehircilik II Madurligi tarafindan yapilan istanbul Finans
Merkezi 1/5.000 &lgekli Nazim Imar Plani ve 1/1.000 élcekli Uygulama imar Plarni teklifi
19.06.2012 glin ve 28/9522 sayili Bakanhk Makam Olur'u ile enaylanmistir. 25.06.2012
tarihinde askiya gikmig, 24.07.2012 tarihinde de askindan inmistir. Asadida tabloda
detayi sunulan parseller yeniden uygulamaya girmis ve bu uygulama sonucunda rapor
konusu 3328 ada 1, 13 ve 14 no'lu parseller olusmustur.

MEVCUT

MEVCUT

TOPLAM

ADA / TAPU EMSAL | EMSAL Kmf_':ﬁiﬁz Al
PARSEL ALANI (E) INSAAT B1AR BBLGESE

___NO (m?) _ALANI (m?)
3317/1 | 12.106,48 2,50 30.266,20 A
3319/1 | 43.429,50 2,85 123.787,98 K

' 3318/1 | 40.503,00 2,85 | 115.433,55 E
3320/ 3 | 54.384,47 2,85 155.013,10 ]
3322/1 | 9.591,43 2,50 23.978,58 D
3324/1 | 13.482,12 2,50 33.707,50 B

' 3321/1 | 25.059,91 2,85 71.420,74 C
3323/1 | 57.461,73 2,85 163.765,93 1+F

NOVA TD RAPOQ‘FO: 2014/8104 ,‘,
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Yukarida tabloda yer alan parseller uygulamaya girerek yeni parseller olusmustur,
Ayrica planlama alani igerisinde olusan rekreasyon alanlar ve 6zel proje alani yer
almaktadir.
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5. BOLUM PROJENIN CEVRESEL VE FizikKi
BILGILERI
5.1 PROJENIN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu proje; Istanbul ili, Umraniye Ilcesi, istanbul Finans Merkezi Alani
bélgesinde konumlu olan 3328 ada 1, 13 ve 14 no'lu parseller tzerinde insa edilen
Istanbul Finans Merkezi Projesi‘dir.

Halihazirda rapor konusu parseller (izerinde gerceklestirilen proje ve istanbul Finans
Merkezi Alanini olusturan diger parsellerin hafriyat isleri ve altyapi isleri tamamlanmistir.

Tasinmazlara Trio Konutlan’nin tzerinde konumlandigi Halk Caddesi'ni dik olarak
kesen ve Trio Hillside Tesisleri'nin yanindan uzanan lhlamur Sokak'i takiben yaklasik
1 km devam edildikten sonra kavsaktan diiz devam edilerek ulasiimaktadir.

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

Proje alani TEM Otoyolu badlantisina 500 m, Atasehir Belediyesi Ek Hizmet Binasi'na
yaklagik 1 km, Trio Hillside Tesislerine 1,5 km, Atasehir Merkeze 1,5 km, D100 (E-5)
Karayolu'na 4 km, FSM Képristlne ise yaklasik 15 km mesafede yer almaktadir,

Bélge, Umraniye Belediyesi sinirlar icerisinde yer almakta olup tamamlanmis

altyapiya sahiptirler.
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5.2 ISTANBUL FINANS MERKEZI PROJESI HAKKINDA GENEL BiLGIiLER

o Istanbul Finans Merkezi Projesi ile ilgili olarak Emlak Konut GYO A.S. ile Akdeniz insaat
ve Egitim Hizmetleri A.S. arasinda sozlesme imzalanmistir.

o Sozlesme konusu is, sbzlesme eki 24.04,2012 tarihli “Istanbul _ Atasehir _ Finans
Merkezi (IFM) Mutabakat ve Protokol Metni” hiikiimlerine uygun olarak, Emlak
Konut GYO A.S. tarafindan “"Gayrimenkul Geiigtirme" isi olarak yuruttlecektir.

o Rapor konusu proje 3328 ada 14 parsel (F16), 3328 ada 1 parsel (F3) ve 3328 ada 13
parsel (F15) lzerinde gerceklestirilmektedir.

o Arsa Satis Karsihigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) olarak éngérdiigii 1.460.000.000,-TL
+ KDV lzerinden Arsa Satisi Karsiligr Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) olarak % 4,15
orani karsiigi, Arsa Satisi Karsiigi Asgari Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG)
60.590.000,-TL'sini,

o Ayrica yukarida éngodrilen Arsa Satis Karsiigl Satis Toplam Geliri (ASKSTG)'nin
artmasi halinde, Artan Arsa Satis Karsihdl Satis Toplam Geliri (AASKSTG)'ne
uygulanmak tizere Artan Arsa Satis Karsiidi Sirket Payi Gelir Orani (AASKSPGO) olarak

% 4,16 orani karsiidina tekabil eden, Arsa Satis Karsihgl Sirket Payi Toplam Geliri
(ASKSPTG) tutar + KDV'ni de yukarida belirtilmis olan gelire ilave ederek,

o Yukandaki iki paragrafta belirtilen gelirlere ilave olarak Arsa Satis Karsilidi Satis
Toplam Geliri (ASKSTG)'nin % 2'sine tekabiil eden 29.200.000,-TL'sini da gayrimenkul
gelistirme cergevesinde soézlesme konusu isin  yiritilmesi beddeli olarak, bu
sézlesmede Dbelirtilen hikiimler uyarinca Sirkete (Emlak Konut GYO A.S.'ne)
ddenecektir.

o Yukaridaki sézlesme hilkiimlerine ve protokole gére; proje parselleri Emlak Konut GYO
A.S.'ne bedelsiz olarak devredilmistir. Proje tamamlanana kadar parsellerin milkiyeti
Emlak Konut GYO A.5.'inde kalacak olup Emlak Konut GYO A.S. bu parseller (izerinde
sadece gerceklestirilecek proje hasilatindan % 2 pay alacaktir. Bu nedenle Emlak
Konut GYO A.S. igin parseller tek baslarina bir pazar degeri ifade etmemektedir.

o Halihazirda rapor konusu parseller Gzerinde gerceklestirilen proje ile birlikte Istanbul
Finans Merkezi Alanini olusturan diger parsellerin hafriyat isleri ve altyapi isleri
tamamlanmistir. Protokol ve sézlesme geredi rapora konu proje parsellerin ve diger
parseller altyapi isleri tamamlanmis olup heniiz kaba insaat isleri baslamamistir.
Akdeniz insaat ve Egitim Hizmetleri A.S. ile yapilan sézlesmedeki pursantaj tablosuna
gore de genel insaat seviyesi % 30 mertebesindedir.

o lIstanbul finans Merkezi Alaninin tamami igin hafriyat ve altyapi calismalan yapilmis
olup rapora konu parsellerin kapladigi alan yaklasik bu alanin 1/3'0 kadardir. Rapora
konu projenin halihazirdaki insaat seviyesi de yaklasik % 10 mertebesindedir.

Degerlemede bu bilgi dikkate alinarak maliyet hesaplamalarn yapilmistir.
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© 3328 ada 14 parsel Uzerinde proje igin alinmis yapl ruhsatina gdére toplam insaat
alanlan asagidaki tabloda sunulmustur.

T TOPLAM INSAAT

BLOK NO RUHSAT TARIHI / SAYIST ALANG ¢ n‘?’)_
A 16.12.2014 - 2014/12206 41.884,75
B 01.12.2014 - 2014/12646 39.106,83

C ) 01.12.2014 - 2014/12646 18.765,62 |
D 01.12.2014 - 2014/12646 44.714,79
L 01.12.2014 - 2014/12646 36.526,25
F 01.12.2014 - 2014/12646 19.414,81
G 16.12.2014 - 2014/12206 | 29.181,05
H 16.12.2014 - 2014/12206 310.453,36
: TOPLAM |  540.049,46

o 3328 ada 1 ve 13 parseller igin heniliz alinmis yapi ruhsatlar bulunmamaktadir ancak
master plana gére bu iki parsel (zerinde toplam 376.305 m”lik insaat alani olacad
ogrenilmistir. Dederlemede bu alan dikkate alinmistir.

5.3 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
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 yapillan milkin en yiiksek degeri getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tamimdan hareketle rapor konusu parsellerin konumlar, fiziksel o6zellikleri,
buytklikleri ile mevcut imar durumlan dikkate alindiginda en verimli kullamm
seceneklerinin 3328 ada 14 no'lu parselin (zerinde “biinyesinde ticari liniteleri
barindiran bir rezidans projesi insa edilmesi”, 3328 ada 1 ve 13 parsellerin tGzerinde
“biinyesinde ticari iiniteleri barindiran rekreatif amagh kullanilan bir proje insa
edilmesi”, olacadi goris ve kanaatindeyiz.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIizZi

Tarkiye ekonomisi, 1990l yillarda yasanan yiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle ok yiiksek faiz oranlari ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki biyiilk depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yiinda gerek llkemizde tek partili hikimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
disisler meydana gelmistir. Tilirkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AR
tam UOyelik siirecinin yarattidi uygun kosullar sektérde kurumsallasmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmailarinin ilgisi de sektériin nitelik ve standartlarini ylkseltmistir.

Gayrimenkul sektérii 2004 yili basindan itibaren hizli bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalarini da kapsamaya baslamistir. Sektordeki gelisme basta istanbul olmak
tzere blyiik sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dodru yayilmistir.

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

Gayrimenkul sektéri ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektdrlerin basinda gelmektedir. 2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurtiginde ve yurtdisinda yasanan ufak gapl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzinin hizli artisiyla birlikte talep yéniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta baz bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son ceyreginde ve 2009 - 2010 yilinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bélgesel ve proje bazl deder artislan goziikse de genel gériintim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yihnda genel secimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganlidin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillar da 2011
gibi duragan gecgerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2014 yili icin
ise ongorumiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, ancak kentsel

dondstmin hizlanabilecegi boélgelerde proje bazli artislar olabilecegi seklindedir.
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Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doguda Kocaeli Siradaglari’nin yliksek
tepeleri, gineyde Marmara Denizi ve
batida ise Ergene Havzasi su ayrnimi
cizgisi ile sinirlanmaktadir, istanbul
Bodazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
Kitasi'ni  birbirinden ayirmakta ve
istanbul kentini de ikiye bélmektedir. il
alani, idari bakimdan dodu ve
glineydogudan Kocaeli'nin Karamiirsel,

Nk KJ

'}Jlﬂ!‘ Gebze, Merkez ve Kandira ilgeleri ile,
glneyden Gemlik  ve
Orhangazi ilgeleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdag'in Corlu,
Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yani
sira, Kirklareli'nin de Vize ilgesi
topraklar ile gevrilidir.

Bursa'nin

istanbul niifusunun, 1990 yil itibariyle Tiirkiye niifusu icindeki payi %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglarn itibariyle 67,803,927 kisilik Tlrkiye niifusu iginde
10,018,735 kisi ile) %15'e ulagmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi

barindirdigi niifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu énem agikca gériilmektedir. Tiirkiye

artis goéstermistir. Bu sonuca gore Tirkiye geneline bakildiginda Istanbul'un
topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varligi acisindan da dlkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillarn arasinda Istanbul igin tespit edilen yillik biiytime
orani %2.83'tiir, Daha 6nceki dénemde Istanbul'un yillik ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kisminin goglerden kaynaklanmasina karsin
nufus artis oraninin distigld gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tiirkiye genelindeki niifus
artis hizinin (dogurganhk oram) diismesi ve goglin yavaslamasidir. 2005 yilinda istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tirkiye nifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artis hiz
yavaslamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da niifusun &nemli bir belirleyicisi olan géc orani da yavaglamis 2000~
2005 déneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %2,5 olan niifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacadi ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
gikacag) ongoriilmektedir. Turkiye'nin de nifus artis hizi yavaslayacak ve niifus 2015
yilinda Istanbul niifusunun payr %17,8'e cikacaktir. istanbul’da niifus artisi % 80 kent
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kaynakl, %20 ise g6g kaynakl olacaktir. Niifus artis 6ngérilerine baglh olarak istanbul‘da
kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir, 2013 yili
itibariyle istanbul ilinin nifusu 14.160.467 kisidir.

istanbul ili sinirlar icerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,
Atasehir, Avcalar, Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikdiizli, Beyoglu, Biyiikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa, Glngoren, Kadikoy, Kadithane, Kartal, Kiiciikcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,

Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir.

Umraniye Ilcesi

Yizélgimi 22.000 hektardir.
Kuzeyi’'nde Beykoz, dogusunda Sile,
gineyinde Maltepe, Kadikéy ve
Kartal, batisinda Uskiidar ilceleri
bulunmaktadir. 14 mahalle, 6 belde
ve 5 kiyden olusmaktadir. 2013 yili
adrese dayali nlifus kayit sistemine
gore nifusu 660.125dir. 1970l
yillarin basindan itibaren biylk gég
hareketlerine ve bliylime sonucunda

ortaya c¢ikan plansiz yapillasmaya

maruz kalmistir.

Istanbul'un en hizli kentlesen ve niifusu hizla artan bu ilgesinde koy ve yire
geleneklerinin aynen muhafaza edildigi ilging bir kentlesme &rnegi yasanmaktadir. Orta
ve kiglk sanayi bdlgeleri ilceyi dinamik kilmaktadir. TEM Karayolu'nun kuzeyinde
bulunan Devlet ormanlar ve su havzalar, yapilasmayi ve arazi arzin kisitlamaktadir. Bu
nedenle nifusun biylik codgunlugu ilgenin glneyinde ve TEM Karayolu civarinda
yerlesiktir. Bununla birlikte Fatih Sultan Mehmet Képriisii'niin ve badlanti yollarinin

agiimasiyla

Atasehir Toplu Konut Alani ve Finans Merkezi

Ilk olarak 1990'i yillarin basinda Emlak Bankasi tarafindan uydu kent olarak
tasarlanan Atasehir'de Toplu Konut idaresi TOKI istiraki Emlak GYO ait arsalar istanbul
Finans Merkezi arazisi olarak ayrilmistir.
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Bati Atasehir olarak adlandirlan bélgede 2005 yilindan itibaren Varyap, Agaodlu,
Teknik Yapl, Emay Ipek gibi Tiirkiye'nin énemli insaat firmalari bélgede hizla litks konut
yapimina baslamistir. Kisa siire icerisinde bélgedeki alt yapi calismalannin tamamlanmasi
ile bélgeye talep de artmistir,

Halk Bankasi, Ziraat Bankasi, Vakif Bank, SPK ve BDDK gibi kurumlar 2008 yilindan
itibaren Finans Merkezi olarak adlandirilan bélgede arsa satin alarak bu bélgeye tasinma
planlarini yapmistir.

Son yillarda bdolgedeki konut arzi ile talebi bir dengeye otursa da yeni konut
projelerine olan talebin devam etmekte oldugu goriilmektedir. Onimizdeki yillarda
Finans Merkezi'nin de insaatinin baglamasiyla bélgeye olan talebin daha da artacadi géris
ve kanaatindeyiz.

Ulasim

Taginmazlanin yer aldigi bolgede gayrimenkullerin degerini etkileyen en &nemli
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamasi, TEM Otoyolu’na olan yakinligi ve ana
yollarla baglantisidir,

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi énemli ulasim noktalarin
birbirine baglayan baglanti yoluna yakinhidi (6nemli merkezlere rahat ulasilabilirlige sahip
olmasi) rapor konusu tasinmazlara onemli avantajlar saglamaktadir,

6.3. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o Tidrkiye'nin son yillardaki en onemli proje alanlarindan birinin igerisinde yer
almalan,

o Kozyatadi, Kadikdy, Altunizade, Kavacik, Umraniye, Levent, Maslak gibi
onemli is merkezlerine olan ulasim kolayhdr,

o D100 Karayolu ve TEM Otoyolu’na yakin konumda olmalan,
Bolgede benzer nitelikte satilik parsel sayisinin yok denecek kadar az olmasi,
3328 ada 1, 13 ve 14 parsellerin imar durumlari,

o Istanbul Finans Merkezi Alani icerisinde satilik parselin olmamasi,
Ulasim rahathdi,

o Misteri celbi,

o Reklam kabiliyeti,

o Bdlgenin yiksek ticari potansiyeli,

o Bélgedeki elit projelerin varligi,

o 3328 ada 14 parsel lizerindeki proje igin yasal izinlerin (onaylh mimari proje,
yap! ruhsatlar vs.) alinmis olmasi

o Bodlgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz etken:
o Herhangi bir olumsuz etken olmadidi goris ve kanaatindeyiz.
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6.4, PIYASA ARASTIRMASI
Bolgedeki satista olan ve satisi gerceklesmis arsalar

1. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumlu ve Emlak Konut GYO A.S.'ne ait
"Ticaret Alan” lejantina ve “115.433,55 m*” emsal insaat hakkina sahip olan
15.961 m? alanli, 3328 ada 10 parsel T.C. Merkez Bankasi'na 27.02,2013 tarihinde
KDV harig 299.260.000,-TL bedelle satilmistir. Rapor konusu parselin yapilasma hakki
Emsal (E): 2,85"dir. (m” satis degeri ~ 18.750,-TL)

2. Atasehir Kaymakamlik binasi arkasina Tevfik Fikret Caddesi'ne cepheli konumda olan
2.122 m* yuzélgiimli, “Konut Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,80” yapilasma hakkina
sahip parselin satis dederi 9.000.000,-USD'dir.

(m? satis dederi ~ 4.240,-USD / ~ 9.850,-TL)

3. Bati Atagehir bélgesinde konumlu “Sosyal ve Kiiltlirel Tesis Alani, Emsal (E): 1,50 ve
Hmax: Serbest” yapilasma hakkina sahip toplam 19.554,44 m?2 yiizélciimlii 3331 ada 6
parsel ve 3334 ada 5 parseller icin Tahincioglu Gayrimenkul ile Emlak Konut GYO
A.5.'ne 2013 tarihinde vyapilan hasilat paylasimi soézlesmesine gore toplam
525.500.000,-TL hasilat bedeli Ulzerinden firmaya % 36,20 oranina denk gelen
190.231.000,-TL édenecektir. (m* satis dederi ~ 9.730,-TL)

4. lstanbul ili, Atasehir ilgesi, Kiiclikbakkalkéy Mahallesi, 2-4 pafta 3379 Ada 2 parsel
(~ 9.720 m? - Konut Alam E:2,58), 3380 Ada 1 parsel (~ 15.105 m’ - Konut Alan
E:2,58), 3384 Ada 2 parsel (~ 1.638 m’ - Ticaret Alani E:1,80), 3385 Ada 3 parsel
(~ 9.325 m* Konut Alani E:2,14), 3385 Ada 2 parsel (~ 2.201 m? - Kres Alani), 3384
Ada 4 parsel (~ 2,100 m? - Sadlik Tesis Alani), 3382 Ada 2 parsel (~ 14.250 m? -
Egitim Tesis Alani), 3385 Ada 1 parsel (~3.901 m? - Ortadgretim Tesis Alani), 3385
Ada 5 no'lu parselde (~ 15.620 m? - Spor Tesis Alani) kayitl, toplam 44.530 m?
yluzdlglime sahip taginmazlarin satisi ile ilgili 05.02.2013 tarihinde Sinpas GYO A.S.
ile Maslak Otomotiv San. ve Tic, A.$.'nin 80.000.000 USD ile en ylksek teklifi verdigi
gayrimenkullere iliskin ihalede, agik pazarlikla Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu ile
90.000.000,-UsD (209.070.000,-TL) nihai bedel ile anlasilmis ve ihale TMSF Kurulu
tarafindan onaylanmistir. (m? birim satis dederi ~ 2.020,-USD / ~ 4.695 TL)

5. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve Varyap Insaat’a ait “Ticaret
Alam” lejantina ve “"Emsal (E) : 2,50 ve h..,: 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 hari¢ 93.220.338,98,-TL bedelle satin alinmistir. Tasinmazin yeni
arsa buytkligu 4.797,45 m?dir. (m? satis dederi ~ 19.430,-TL)

6. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumlu ve TOKi’'ne (Basbakanlhk Toplu
Konut idaresi Baskanlidi) ait “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Hyux:
Serbest” yapilasma sartina sahip olan 57.461,73 m? alanli, 3323 ada 3 no'lu parsel
Halk Bankasi tarafindan 18.07.2008 tarihinde 223.467.518,-TL bedelle satin
alinmistir. Tasifimaz Halk GYO A.S. miulkiyetinde olup son 25.11.2013 tarihinde
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yapilan ekspertiz raporunda 2 adet parsel igin 516.274.000,-TL pazar dederi takdir
edildigi bilgisi edinilmistir. (deder takdiri
28.731,67 m* lizerinden yapilmistir.)

(m” satis degeri ~ 17.970,-TL)

veni parsel blyukligld olan yaklasik

7. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumlu ve TOKi'ne (Basbakanhk Toplu
Konut Idaresi Baskanhdi) ait “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E) : 2,85 ve H,y:
Serbest” yapilasma sartina sahip olan 32.004,94 m? alanl, 3323 ada 6 no'lu parsel
Vakif Bankas: tarafindan 07.06.2011 tarihinde 120.000.000,-TL bedelle satin
alinmistir. Taginmaz Vakif GYO A.S. milkiyetinde olup son 20.12.2013 tarihinde
yapilan ekspertiz raporunda parsel igin 280.000.000,-TL pazar degeri takdir edildigi
bilgisi edinilmistir. (deder takdiri yeni parsel biiylkligh olan yaklasik 16.000 m?
tzerinden yapilmistir.) (m? satis degeri ~ 17.500,-TL)

Not: 6 ve 7 no'lu emsaller sadece bilgi amacgl olarak sunulmustur.

Bolgedeki satisi gerceklesmis ve satista olan konut ve ticari liniteler

1. Metropol projesi blnyesinde 2014 yili Temmuz, Adustos ve Eyliil aylari icerisinde

satisi gergeklesmis olan konutlarin satis rakamlari asagidaki gibidir:

TipieRi | BRUT M2 FIYAT (MiN - MAX) BRI I::;I__(MIN :
Stidyo 47 -109 384.000 - 1.092.000 8.170 - 10.020
- 1+1 | 70-112 525.000 - 893.000 7.500 - 7.975
2+1 106 - 252 900.000 - 1,955.000 8.490 - 7.760
341 173 1.447.000 8.365

2. Metropol Projesi bilinyesindeki konut / ofislerin glincel satis rakamlarn asagidaki

gibidir:

HOME - . s |
OFisLER 7- | BRUT | BRUT | o,y FIYAT BIRIM | BIRIM
24 KATLAR M2 M2 (MiN) (MAX) FiYAT FivaTr

(A BLOK) (MiN) (MAX) (MiIN) (MAX)
Stiidyo 45 139 362.000 | 1.173.000 8.045 8.440
i 122 199 802.000 | 1.863.000 6.575 9.360
2+1 142 259 974.000 1.884.000 6.860 7.275
KONUTLAR - — ' =

25 Ve UsTO | BRYT | BRUT FIYAT FIYAT e Bap M
KATLAR (A | M2 pea (MiN) (MAX) LXOAT FLYAT
BLOK) (MIN) | (MAX) (MIN) (MAX)

Stiidyo 50 118 369.000 1,022.000 7.380 8.660 |
141 125 164 825.000 1.156.000 6.600 7.050
w1 144 210 993.000 1.911.000 6.895 9.100
341 218 218 1.358.000 | 1.358.000 6.230 6.230
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CBLOK | BRUT | BRUT FivAT FIVAT i ﬁﬁfg
REZIDANS | M2 M2 (MIN) (MAX) (MIN) (MAX)
Stiidyo 45 87 394.000 634.000 8.755 7.285
1+1 77 117 569,000 803.000 7.390 | 6.860 |
241 140 164 921.000 | 1.111.000 6.580 6.775
3+1 183 212 11.229.000 | 1.442.000 6.715 6.800

3.  Sarphan Finans Park Projesi biinyesinde yer alan, kullarim alanlan 50,91 - 91,43
m’ arasinda dedisen toplam 15 adet ofisin 2014 yili Temmuz, Adustos ve Eylil
aylarinda ortalama m? 8.240,-TL (KDV harig) birim bedelle satislari gerceklesmistir.
Ilgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

4.  Sarphan Finans Park Projesi blinyesinde yer alan, kullanim alanlar 64,94 - 199,62
m* arasinda degisen toplam 7 adet diikkanin 2014 yili Temmuz, Adustos ve Eylil
aylarinda ortalama m? 20.820,-TL (KDV harig) birim bedelle satislan
gerceklesmistir.

Ilgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

5. Sarphan Finans Park Projesi blinyesinde yer alan, B Blok'un 12. normal katinda
konumlu olan 147,76 m? kullamim alanina sahip olan 3+1 daire 2014 yili Temmuz
ayinda KDV harig 727.722,77 TL bedelle satilmistir.

(m? birim satis dederi ~ 4.925,-TL)

6. Sarphan Finans Park Projesi blnyesinde yer alan, B Blok'un 2. normal katinda
konumlu olan 40,62 m” kullanim alanina sahip olan 1+0 daire 2014 yili Ajustos
ayinda KDV hari¢ 213.861,39 TL bedelle satilmistir.

(m? birim satis dederi ~ 5.265,-TL)

7. Nida Kule Projesi biinyesinde yer alan, kullanim alanlan 65,39 - 218,08 m°’
arasinda dedisen toplam 152 adet ofisin 2014 yili Temmuz, Adustos ve Eyliil
aylarinda ortalama m? 9.100,-TL (KDV harig) birim bedelle satislan gerceklesmistir.
Ilgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

8. Nida Kule Projesi blnyesinde yer alan, kullanim alanlan 78,08 - 206,83 m’
arasinda dedisen toplam 7 adet dikkanin 2014 yili Temmuz, Adustos ve Eylil
aylarinda ortalama m? 23.820,-TL (KDV harig) birim bedelle satislan
gerceklesmistir.

Ilgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

9. My Prestij Projesi biinyesinde yer alan briit 70 m? olarak pazarlanan ofislerin satis
degeri 510.000- TL ile 550.000,-TL arasindadir.
(ortalama m? birim satis degeri ~ 7.570,-TL)
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10. My Prestij Projesi blinyesinde yer alan, en (st katta konumlu, brit 420, net 260
m2 olarak pazarlanan ofis katinin satis degeri 5.500.000-TL'dir.
(m? satis degeri ~ 13.095,-TL)
llgilisi / Remax

11. Sarphan Finans Merkezi'nde konumlu, 1+0, 80 m’ olarak pazarlanan ofisin satis
dederi 1.200.000,-TL'dir (m* satis dederi 15.000,-TL).
llgilisi / Nova Gayrimenkul

12. Sarphan Finans Merkezi’nde konumlu, 1+0, 100 m? olarak pazarlanan ofisin satis
degeri 1.330.000,-TL'dir (m?” satis dederi 13.300,-TL).
ilgilisi / Queen House

13. Adaodlu My Towerland Projesi biinyesinde 2446 ada 2 parsel izerindeki brit
3.373,46 m’ satilabilir alana sahip ticaret blogu 13.06.2013 tarihinde KDV haric
30.838.500,-TL bedelle satilmistir. (birim m? satis dederi ~ 9.140,-TL)
Ilgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

14. Varyap Grand Towers Blokta toplam 950 m? kullanim alanmina sahip ofisin satis
dederi 10.000.000,-TL'dir. (m* birim satis dederi ~ 10.525,-TL)
llgilisi / Turyap Atasehir

15. Varyap Business Blokta toplam 433 m’ kullamm alanina sahip ofisin satis degeri
6.250.000,-TL'dir. (m?* birim satis dederi ~ 14.435,-TL)
ilgilisi / Remax ABC

16. Adaodlu My Office projesinde toplam 343 m’ kullanim alanina sahip ofisin satis
dederi 4.250.000,-TL'dir. (m?* birim satis degeri ~ 12.390,-TL)
Ilgilisi / Remax Fores
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasim,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi vyontemleri kullamilir. Bu yéntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gore
degismektedir. Pazar degeri tahminleri igin secilen her tir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarini pazann belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar pay igin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan Gzerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dederi uygulamalan icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde milkin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akiglan) buglinkii degerlerinin toplamina esit
olacagini ongériir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini goz
oninde bulunduran islemleri igerir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa lzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir cikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten

cikarilmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir,

7.2 GAYRIMENKULLERIN (PROJENiN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN
YONTEMLER

Bu galismamizda;

a. Projenin mevecut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasimi yontemi,

b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde ise gelir
indirgeme yéntemi kullamimistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yontemi kullanilmamistir. Zira; Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa pay! hesabinda farkl
hesaplarin kullanilmasi (arsa pay! belirlenirken tasinmazlann serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, dikkan, ofis vs.) degerlemesinde
maliyet yaklasimi yontemi her zaman cok saglikh sonuclar vermemektedir.

Emsal karsilastirma yéntemi ise, gelir indirgeme yonteminde kullanilan ortalama m?2
satis degerlerinin fespitinde tespitinde kullaniimistir.
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8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPiTi

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yéntemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak tizere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve énemli bir kalan ekonomik omir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi géz onune alinir, Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin buglinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazanc varsa
eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten gikarilmasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dedgeri ile
aciklanabilir. Kullamim dederi ise, “hicbir sahis ona karsl istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkulin dederi belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi yoéntemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asadidaki
bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsanin dederi

II. Arsa iizerindeki insai yatinmlarin mevcut durumuyla degeri
Not: Bu bilesenler, arsa ve insai yatinmlarnin ayn ayr satisina esas alinabilecek dederler

anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna 1sik tutmak ilizere
verilmisg fiktif blydkliklerdir.

8.1.1. Arsanin degeri:

[FM Master Plani kapsaminda yapilan uygulamalar sonrasinda milkiyeti Emlak
Konut GYO A.S.'ne devredilmis olan dederleme konusu 3 adet parselin, diizenlenmis olan
protokol ve mutabakat metni dodrultusunda "ortak altyapi” olarak adlandirilan insaat
islerinin maliyetini karsilamak amaci ile devredildigi anlasilmaktadir. S6z konusu parseller
ile ilgili yapillacak satis veya hasilat paylasimi soézlesmelerinden elde edilecek gelirin
bahsedilen ortak altyapi islerinin bir kisminin veya tamaminin yapiminda kullanilacad
ifade edilmistir.

Bu protokole gére parseller Emlak Konut GYO A.S.'ne bedelsiz olarak devredilmistir.
Proje tamamlanana kadar parsellerin milkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'inde kalacak olup

Emlak Konut GYQ A.S. bu parseller Gzerinde sadece gergeklestirilecek proje hasilatindan
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% 2 oraminda pay alacaktir. Bu nedenle Emlak Konut GYO A.S. igin parseller pazar degeri
ifade etmemektedir. Yine de parseller igin bir deder takdir edilmis olup projenin mevcut
durum dederinin tespitinde kullanilmistir,

Arsalarin dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme ybdntemleri
kullanilmistir.

8.1.1.1. Emsal karsilastirma yontemi ve ulasilan sonug

Bu yontemde arsa bedelinin tespiti icin tasinmazlann bulundugu bélge genelinde ve
yakin déonemde pazara cikarilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktérler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsalart icin m2 birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biiyliklik, imar durumu ve fiziksel ézellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin gtincel dedgerlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalarn ile gorisulmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmazlara emsal teskil
edebilecek tiim satilik arsa emsalleri dikkate alinmistir,

EMSALLERIN ANALIZI

Rapor )
konusu Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
parsel
:’uzzi):’nl';Umu 52.897,61 15.961 2.122 19.554,44 44,530 4.797,45
m = ==
m? Birim Satis 18.750 9.850 9,730 4,695 19.430
Degeri (TL)
Ozel Sosyal 'Eg?]?tt__
imar durumu Ticaret Ticaret Konut Kiiltlirel Ticaret
Tesi Spor Alani
esi Alani
. ) vS.
Emsal |l’|53§lt L L s —
alam (m?) 115.433,55 23.978,58
Yapilasma i
sarti 2,85 (3'33) 1,80 (;'ig) lé?e?llﬁigasao (g,gg)
(Emsal) ! ¢ !
Lokasyon igin R Ayni Daha o e
ayariama ] dusik Daha diisiik | Daha dislik Ayni
Biiyiikliik icin o Daha yiiksek Daha Daha v Daha
ayarlama yiiksek yilksek 4 yiiksek
imar durumu - Daha :
icin ayarlama - Ayni diistk Ayni Daha diislilk Ayni
Yapilasma -

- Daha uksek Daha Daha Sh g Daha
sarti igin b4 dtistik viksek Daha diisiik yiiksek
ayarlama
Proje izni Var - Var - -
Ayarlanmig 6.210 7.915 7.440 7.720 5.815
deger (TL) B N
Ortalama
Emsal Dederi ~ 7.000
(TL) -
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Sayfa 30'daki tablo, emsal bilgilerinde yer alan tasinmazlarin rapor konusu
taginmaza gore serefiyeleri dikkate alinarak hazirlanmustir.

Rapora konu 3328 ada 14 parsel igin 7.100,-TL/m? birim bedel takdir edilmis olup
3328 ada 1 ve 13 parseller ayni proje alani igerisinde olup imar durumu “rekreasyon
alanm” ve yapilasma hakk “Emsal (E): 0,15” bakimindan 3328 ada 14 parsele gore daha
distk serefiyeye sahiptirler.

ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri ve degerleme slirecinden hareketle dederlemeye konu parsellerin
konumlari, blyuklikleri, fiziksel &zellikleri, mevcut imar durumu ve {zerindeki proje
insasi icin yasal izinlerin alinmis olmasi (3328 ada 14 parsel) dikkate alinarak m2 birim

degerleri ve toplam pazar dederi tabloda sunulmustur.

. | BIRIM SATIS | YUVARLATILMIS

ANDC:‘ PAﬁgEL Yﬂz?n";?)ﬂ"u DE&ERzi PAZAR DEGERI
== (TL/m?%) (rb)

3328 1 54.144,94 1.250 67.680.000
3328 13 8.454,46 1.250 10.570.000

3328 | 14 52.897,61 7.000 370.285.000
TOPLAM 448.535.000 |

8.1.1.2 Gelir Indirgeme yontemi ve ulasilan sonug

Gelir indirgeme yontemi ile arsalarin toplam dederine ulasmak igin, arsa
maliyetinin, arazi zerinde gergeklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
indirgenmis Nakit Akimlan yontemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile,
satis hasilatinin yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki
farka esit olacadi varsayilmistir.

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

Bu kabulden hareketle nakit akimlar hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal dederi

II) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Projelere iliskin veriler

- Degerleme konusu tasinmazlardan 3328 ada 14 parsel lzerinde gelistirilecek proje
icin mimari projeler hazirlanmis ve yapi ruhsatlar alinmistir. Ancak 3328 ada 1 ve 13

parseller icin henliz yapi ruhsatlan mevcut dedildir. Bu nedenle gelir indirgeme
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dikkate alinmis olup diger parseller igin ise mevcut imar planina istinaden

gelistirilebilecek proje varsayimlar ve master plan verileri dikkate alinrmistir.

I) Projelerin gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklagimi yéntemi”
kullanilmistir.
Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m?2 birim bedeli (kén havi rayic tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir.

- 3328 ada 14 parsel icin yapi ruhsatlarina gore ortak alanlar dahil toplam brit insaat
alani 540.049,46 m?2'dir.
3328 ada 1 ve 13 parseller icin hentz alinmis yap! ruhsatlan bulunmamaktadir ancak
master plana goére bu iki parsel {izerinde toplam 376.305 m? insaat alan olacadi
agrenilmistir. Dederlemede bu alan dikkate alinmistir,

ADA / £o_g = EMSAL SATILABILIR
PARSEL "“Z?“';?)“”“ ET:;"' INSAAT INSAAT
NO ALANI ALANI
3328/ 1 54.144,94 0,15 8.121,74 9.746
3328/ 13 8.454,46 0.15 1.268,17 1,522
TOPLAM 9.389,01 11.268

- Benzer ticari pojeler incelendiginde satilabilir alanin emsal insaat alanin % 20 (tip
imar yonetmeligine gore) fazlasi olacad kabul edilmistir.

- Bu durumda toplam insaat alanin 540.047,46 m2 + 376.305 m® = 916.352,46 m?'dir.
insa edilecek olan projedeki bloklarin yapt sinifi, yapi ruhsatlaninda V-A olarak
belirtilmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nin 2014 yili m2 birim maliyet listesine gore
yapi sinifi V-A olan yapilarin m® birim bedeli 1.150,-TL'dir. Maliyetlerin yillar itibariyle
% 5 oraninda artacadi kabul edilmistir

« Insaatin Gerceklesme Orani :

Proje insaatinin  yillara gére dadihimlan asadidaki oranlar ile gergeklesecedi
varsayllmistir.
2014 2015 2016 2017
Satis orani % 0 % 35 % 35 % 30

« Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu icin tahmini nakit akimlan belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varliklarin risklerine bagh olarak
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% 10 - 11 araliginda nominal iskonto oranlarinin kullamimasi makul gériinmektedir.
Rapor konusu tasinmaz igin iskonto orani 10,50 olarak belirlenmistir.

= Maliyet Paylasim :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmistir.

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

Ulasilan deger :

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar  tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam maliyet dederi
1.003.347.539,-TL (~ 1.003.350.000,-TL) olarak bulunmustur.

ITI) Projelerin hasilatinin bugiinkii finansal dederi

Varsayimlar ve kabuller :

Bu béliimde éncelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam dederde
Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan hasilat payinin degeri hesaplanmistir,

Rapor ekinde sunulan protokol ve mutabakat metni dogrultusunda "ortak altyap!"
olarak adlandinlan insaat islerinin maliyetini karsilamak amac ile devredildigi
anlasilmaktadir. S6z konusu parseller ile ilgili yapilacak satis veya hasilat paylasimi
sozlesmelerinden elde edilecek gelir bahsedilen ortak altyapi islerinin bir kisminin veya
tamaminin yapiminda kullanilacadi ifade edilmistir. Proje igin yapilan satis sézlesmesine

gore ise satis gelirinin % 2'si EKGYO A.5.'nin asgari geliridir.

Projenin toplam pazar degeri

« Satis Degeri ve Satilabilir Alan :

- Satilabilir konut ve ticari alanlarinin dadgilimi yapi ruhsatlarina gére asadidaki
tabloda sunulmustur.

Satilabilir alan (m?)
Konut 24.207,46 -
Ofis N 127.802,11 |
Diikkan 14.200,23

- Proje blnyesinde ayrica henliz ruhsati alinmamis 3328 ada 1 ve 13 no'lu parseller
tzerinde ticaret Gnitelerini blnyesinde barindiran bir proje yapilmasi mimkinddr.
Bunlarin safilabilir alanlarinin toplami ise 11.268 m”dir. Bu durumda toplam
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satilabilir dikkan alam (11.268 m’ + 14.200,23 m? =) 25.468,23 m’ olarak
hesaplanmistir.

- Degerlemede yakin bdlgede yer alan Sarphan Finanspark Projesi, Varyap Meridian
Projesi, Metropol Projesi, Nida Kule Projesi emsal olarak dikkate alinmistir,

- Projelerdeki konutlarin ortalama m? satis dederleri 5.000 - 8.500,-TL, ofislerin
ortalama m® satis dederleri 6.500 - 13.500,-TL gibi genis bir araliktacdir. Bu
bilgiden hareketle olasi yapilacak bir projede yer alacak konutlarin ortalama m?
birim satis dederi 6.500,-TL ofislerin ortalama m? satis dederi 7.500,-TL olarak
kabul edilmistir. Bélge genelindeki nitelikli projelerin zemin katlarinda yer alan
diikkanlarin ortalama m? satis dederleri ise 13.000 - 23.000,-TL gibi bir araliktadir.
Bu bilgiden hareketle olasi yapilacak bir projede yer alacak dikkanlarin glivenli
tarafta kalinarak ortalama m’ satis dederi ise 15.000,-TL olarak kabul edilmistir.

« m? basina satis degerinin 2015 ve daha sonraki yillar icin % 9 kadar artacad

angorilmistiir.

« Satislarin Gerceklesme Orani :
| 2014 2015 2016 2017

Satis gergeklesme orani % 0 % 35 % 35 % 30

« Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlar belirsiz oldudu icin tahmini nakit akimlarn belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine badl olarak
% 10 - 11 araliginda nominal iskonto oranlarimin kullanilmasi makul gériinmektedir.
Bu tasinmazlar igin iskonto arani 10,50 olarak kabul edilmistir.

= Hasilat Paylasimi :

Arsa sahibinin hasilatin tamamini alacadi kabul edilmistir.

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

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglarn ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal dederi
1.534.920.361,-TL (~ 1.534.920.000,-TL) olarak bulunmustur.
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Indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemiyle Ulasilan Sonug:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; indirgenmis Nakit Akimlar
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkii degerlerinin farkindan ortaya cikan deder (gelistirilmis arsa degeri) asadidadir.
(Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugtinkl toplam 1.534.920.000
degeri
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 1.003.350.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 531.570.000

8.1.1.3 Arsalarin degerinin tespiti ile ilgili degerleme uzmani gériisii

Kullanilan yéntemlere gére ulasilan degerler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER |
| YONTEMI —
Emsal Karsilastirma 448.535.000,-TL
Gelir Indirgeme 531.570.000,-TL

Goriilecegi tizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarninin giiniimizdeki
dederini  bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede vyénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
strekli istikrarl bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
donemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidifindan hareketle nihai deger olarak
emsal karsilastirma yontemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun gorilmustiir.

Buna goére rapor konusu parsellerin pazar dederi 448.535.000,-TL olarak takdir
olunmustur.
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8.1.2. Arsalar uizerindeki insa yatirrmlarinin degeri:

Raporun 8.1.1.2 maddesinin 1) béliminde projenin  toplam  maliyeti
1.003.350.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Arsa Uzerindeki projenin toplam insaat seviyesi yaklasik % 10 mertebesindedir. Bu
bilginin isiginda projenin mevcut durumdaki toplam insaat maliyeti yaklasik % 10 x
1.003.350.000,-TL = 100.335.000,-TL olarak hesaplanmistir.

8.1.3 Maliyet Yéntemi ile Ulasilan Sonug:

Arsalar toplam degeri .....coocvevviiviiiiiiniinns : 448.535.000,-TL
Insai yatirimlarin dederi  ......iiieeeenieienee...:  100.335.000,-TL olmak iizere

Tasinmazin toplam pazar dedgeri 548.870.000,-TL'dir.

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

Sdzlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat payr % 2'dir. Emlak Konut
GYO A.5. miilkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat paylasimi karsiliginda yiikleniciye tahsis
ederek projeyi gerceklestirmektedir. Projeler igin sozlesme geredi her tiirlii insaat
maliyetine ytiklenici firma katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma
o ana kadar yapmis oldugu tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO
A.S.'den talep edebilmektedir. Bu nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.5.'nin payina dusen kisminin deder takdiri yapilirken glvenli tarafta kalinarak mevcut
durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat pay! orani kadar olacagi goriis ve
kanaatine varilmistir. Asagida bu gorisle ilgili hesaplamalar sunulmustur.

Projenin mevcut durumu dederi = 448.870.000,-TL

Projenin mevcut durum dederinin Emlak Konut GYO A.S. payina disen kisminin

degeri ise = (548.870.000,-TL x 0,02) 10.977.400,-TL olarak hesaplanmistir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITi

Raporun 8.1.1.2 maddesinin II) bélimiinde projenin tamamlanmasi halindeki pazar
degeri 1.534.920.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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Emlak Konut GYO A.S. hasilat payinin degeri

Emlak Konut GYO A.5.'ne ait olan hasilat payinin dederi; protokole ve sozlesmeye
gore satis gelirinin % 2'si EKGYO A.S.'nin asgari geliridir. Bu durumda EKGYO A.S. hasilat
payl;

1.534.920.000,-TL X % 2 = 30.700.000,-TL olarak hesaplanmistir.

10. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU

Taginmazlarin olusturdugu proje igin daha &nceden tarafimizdan hazirlanmis bir
degerleme raporu bulunmamaktadir. Ancak tasinmazlar arsa niteliginde iken hazirlamis

olugumuz dederleme raporlar bilgisi asagidaki tabloda sunulmustur.

2012 yili igerisinde;

Talep Tarihi 10 Ekim 2012

Ekspertiz Tarihi 25 Aralik 2012 _

Rapor Tarihi 31 Aralik 2012 1
Rapor No 031 - 2012/1768

Raporu Hazirlayanlar Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mithendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tayfun KURU / Sehir ve Bblge Plancis
Sorumlu Dedgerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

ADA | PARSEL | EMLAK KONUT GYO A.S. M2 BIRIM TOPLAM DEGER
NO NO HISSESININ MIKTARI DEGERI (TL) (TL)
(m?) —

3317 20 2.006,36 916,04 1.840.000
3317 21  3.734,76 0 o |
3317 22 8.673,95 916,04 7.945.000
3328 1 54,144,94 1.075 58.205.000
3328 13 8.454,46 1.080 9.130.000
3328 14 52.897,61 6.350 335.900.000
3328 15 2.652,92 0 0

TOPLAM 413.020.000
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2013 yih icerisinde;

AANNIOYV A

 Talep Tarihi 21 Mart 2013

Ekspertiz Tarihi 26 Mart 2013 :
‘Hpc;r Tarihi 01 Nisan 2013 i
' Rapor No | 031 - 2013/1520

Raporu Hazirlayanlar

Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancis

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
ADA | PARSEL | EMLAK KONUT GYO A.S. M2 BIRiM TOPLAM DEGER
NO NO HISSESININ MIKTARI DEGERI (TL) (TL)

(m?)
3317 20 2.006,36 987,49 1.980.000
3317 21 3.734,76 0 0
3317 22 8.673,95 987,49 8.565.000
3328 1 54.144,94 1.075 58.205.000
3328 13 8.454,46 1.080 9,130.000
3328 14 52.897,61 6.350 335.900.000
3328 15 2.652,92 0 0
TOPLAM 413.780.000
38
NOVA TD RAPOR|NO: 2014/8104




NOV A

11. BOLUM SONUG

Rapor igeriginde o&zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, bilyikligine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve cevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gore glnimuaz ekonomik kosullan itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asadidaki tabloda sunulmustur,

TL usD EURO

Projenin mevcut durumuyla
Emlak Konut GYO A.S. payina 10.977.400 4.726.000 3.885.000
diisen kismin pazar degeri
Projenin tamamlanmasi

durumunda Emlak Konut GYO A.S. 30.700.000 13.216.000 10.864.000
payina diisen hasilat miktan

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,3230 TL ve 1,-EURO = 2,8258 TL'dir.

Rapor konusu parsellerin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhd: portfoyiinde “proje” bashg: altinda

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacag gbriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor i orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur, 31 Aralik 2014
(Ekspertiz tarihi: 25 Aralik 2014)

ﬂ Saygllarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
Insaat Mihendisi Sehir ve Bélge Plancis
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

m
£

INA tablolari

Uydu gériindsleri

Tasinmazlarin gértintsleri

Tapu suretleri ve takyidat yazilan

imar plani paftalarn

Protokol ornedi

IFM Insaat ve Akdeniz Insaat is Ortakligi Sozlesmesi 6rnedi
Pursantaj tablosu drnegi

Raporu hazirlayanlar taniticl bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri

s ® ® ° ° ° ® & @
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