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SANIO )

YONETICI OZETI

TASIMMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S

Dedgerlemeyi Talep Eden
Kurum /Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

ilgi Yazis1 / Talep Tarihi

Sozlesme Tarihi

Dederlenen Miilkiyet Haklan
Ekspertiz Tarihi .
Rapor Tarihi :
Revize Rapor Tarih
Miisteri / Rapor No

Dederleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi :

imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

01 Subat 2013 tarihli ilgi yazisina istinaden /
22 Ekim 2013
11 Kasim 2013

Tam mulkiyet
23 Aralik 2013
27 Aralik 2013
22 Agustos 2014
031 - 2013/4759

Tuzla Emlak Konutlar 1. Etap Projesi,
8891 ada 1 parsel ve 4331 parsel,
Tuzla / ISTANBUL

istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinli Mahallesi,
8891 ada 1 parsel ve 4331 parsel,

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdl A.S.

Konut Alam Emsal (E): 1,75

Bu rapor, yukarda adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla pazar dederinin ve tamamlanmasi
durumundaki pazar dederinin tespitine yonelik
olarak hazirlanmistir. Ayrica proje bilinyesindeki
heniiz satisi gergeklesmemis 2 adet bagimsiz
bélimiin anahtar teslim sartlanini yerine getirilmesi
durumundaki pazar degerleri de tespit edilmistir.

GAYRIMENKULLER ICiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 76.525.000,-TL

Projenin tamamianmas:

durumunda toplam pazar degeri (iskan alarak kat miilkiyetibe 80.960.000,-TL

| gecmesi durumundaki)

2 adet bagimsiz béliimiin bugiinkii toplam pazar degeri 213.500,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Degerleme Uzmani

SPK Lisansh Dederleme Uzmani

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Semih ARDAHAN
(SPK Lisans Belge No: 402228)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'mun Seri VIII, No: 35 sayili “"Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
fliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda
yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmas Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.
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TASIBAAT DEGERLLEE VE DANSMANUIL AL

1. BOLUM DEGERLEME RAPORU OZETIi

DEGERLEME KONUSU iSIN isMi

Tuzla Emlak Konutlan 1. Etap Projesi

DEGERLEMEYI TALEP EDEN
KURUM

Emlak Konut GYO A.S.

Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM A.S

REVIZE RAPOR TARIHI 22 Agustos 2014

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

istanbul 1li, Tuzla ilcesi, Aydinli Mahallesi,

TAPU BILGILERI 8891 ada 1 parsel ve 4331 parsel,

Proje insaati tamamlanmis olup projenin
gecici kabulleri yapilmistir..

Konut Alam

MEVCUT KULLANIM :

iMAR DURUMU :

2+ Serbest

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV Haric)

Projenin mevcut durumuyla
pazar dedgeri

Projenin tamamlanmasi
durumunda toplam pazar degeri

76.525.000,-TL

80.960.000,-TL

NOVA TD RAPOR NO: 201%4759 J\

Nww.novatdicom



AAMNIAN/ A

TASINIATZ DEGENLENE VF DAMIfRIAM Y A §

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

Atatirk Mahallesi, Vedat Giinyol Caddesi, Zimrit
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL

+90 (216) 455 36 69

Yirtrliikteki mevzuat gergevesinde her tiirlll resmi
ve ozel, gercek ve tizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yodnelik tim raporlan dizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarim sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir,

w&

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

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

TICARET SicCiL GAZETESI’'NIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

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

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

2.2 MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI Atatiirk Mahallesi, Citlenbik 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! araglarnina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayal haklara yatinm yapmak (lizere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka ack
anonim ortakhktir.
PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER Tirkiye'nin cesitli boélgelerinde yer alan muhtelif

gayrimenkuller

4
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR
VE UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miusterinin talebi lzerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki buglinkli pazar dedgerlerinin tespitine ydnelik olarak
hazirlanmistir. Ayrica misterinin istedi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan ve heniiz
satisi gergeklesmemis 2 adet badimsiz bolimin anahtar teslim sartlannin yerine
getirlimesi durumundaki bugtinkii pazar degerleri de takdir olunmustur.

Pazar degeri:

Bir mulkdn, istekli alhci 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 dederleme tarihinde
gerceklestirecekleri alim / satim isleminde el dedistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dedgerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhd

pesinen kabul edilmistir.

- Alia ve satici makul ve mantikll hareket etmektedirler.

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

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar (izerinden gergeklestirilmektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portféylinde bulunan gayrimenkullerin dederinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Piyasas) Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lliskin 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 dederleme raporudur, Tarafimiza misteri

tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
5
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

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

- Degerleme konusunu olusturan miulklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
ddniik hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara kars herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya on yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz iicret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya 6nceden saptanmis sonuglann gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dedgerlemenin tasarlanan kullanimiyla dodrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiiri konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir.

6
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

4331 PARSEL UZERINDEKI TASINMAZLARIN TAPU KAYITLARI

SAHIBI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.
iLi : Istanbul
iLCESi : Tuzla
MAHALLESI : Aydinli
PAFTA NO : G22B12D4A
ADA NO : -

PARSEL NO 1 4331

ANA GAYRIMENKUL : Arsa
N{TE“LIG_:!: B

YUZOLCUMU i 2.666,27 m2
HissSESI : Tamami
YEVMIYE NO : 13324

TAPU TARIHI 10.09.2013

Parsel lizerinde gergeklestirilen proje igin kat irtifaki kurulmustur, Parsel lzerindeki proje
biinyesinde toplam 720 adet bagimsiz bolim olup bagimsiz bélimlere ait tapu kayitlar
rapor ekindeki tablolarda sunulmustur.

NOVA TD RAPOR NO: 2013/8759 Lj\
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8891 ADA 1 PARSEL UZERINDEKI TASINMAZLARIN TAPU KAYITLARI

SAHIBI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.
ILX : Istanbul
ILCESI : Tuzla
MAHALLESI : Aydinli
PAFTA NO P

ADA NO : 8891
PARSEL NO : 1

ANA GAYRIMENKUL : Arsa
NITELIGI

YUzOLcUMO : 46.098,19 m2
YEVMIYE NO : 13316

TAPU TARIHI : 31.05.2013

Parsel lizerinde gergeklestirilen proje icin kat irtifaki kurulmustur. Parsel (izerindeki proje
biinyesinde toplam 582 adet bagimsiz bdliim olup badimsiz bélimlere ait tapu kayitlari
rapor ekindeki tablolarda sunulmustur.

4.2 ILGILI TAPU SiciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

istanbul 1li, Tuzla ilgesi Tapu Sicil Miidiirliigi'de yapilan incelmelerde rapor konusu
tasinmazlarin Gzerinde asadidaki notlarin bulundugu belirlenmistir. (Misterinin istegi
dogrultusunda proje kapsamindaki 2 adet bagimsiz bélimiin anahtar teslim sartlarini
yerine getirilmesi durumundaki buglnki pazar degerleri takdir edilmistir. Bu nedenle ilgili
tasinmazlara ait takbis belgeleri rapor ekinde sunulmustur.)

8891 ada 1 no’l iizerinde:
Beyanlar boliimii:

e Kamu hizmetlerine ayrilan yerler ile Maliye Bakanlidi'nca degisik ihtiyaclaria talep
edilen tasinmazlar bedelsiz olarak hazineye iade edilir. (14.02.2008 tarih ve 1654
yevmiye no ile)

« Yonetim Plani: 06.09.2013 tarihli.

Serhler boliimii:

« TEDAS lehine 99 yiligina 1 krs."dan T.M. ve kablo gegcis yeri olarak toplam 190,79
m?“lik kisim iizerinde 99 yil miiddetle kira serhi. (31.05.2013 tarih ve 8407
yevmiye no ile)

NOVA TD RAPOR NO: 2013#?59




ANMNIMY\/ A
4331 no'lu parsel iizerinde:
Beyanlar boliimii:

o Yonetim Plari: 06.09.2013 tarihli.

Not: Beyanlarin parseller Gzerindeki projeye olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhig portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig:i goériis ve
kanaatindeyiz.

4,3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Tuzla Belediyesi imar ve Sehircilik Midirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu proje parsellerinin 10.05.2010 tasdik tarihli 1/1000 dlcekli Aydintepe Mahallesi
Gecekondu Onleme Bélgesi Uygulama Imar Planinda Gecekondu Onleme Uygulama Imar
Plani kapsaminda “Konut Alani” lejantinda kaldiklari ve “Emsal (E): 1,75 ve Hpmax:
Serbest” yapilasama haklarina sahip olduklari 6grenilmistir.

Not: Emsal (E): Yapinin batiin katlardaki alanlar toplamimin parsel alanina oranindan
elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapal
cikmalar dahil kullamilabilen biitin katlann isikliklar c¢iktiktan sonraki alanlan
toplamidir. Acik cikmalar ve ig yiiksekligi 1.80 m'yi agsmayan ve yalnizca tesisatin
gecirildidi tesisat galerileri ve katlar ile ticari amaci olmayan ve yapinin kendi
gereksinmesi icin otopark olarak kullamlan bdlim ve katlar bu alana katilmazlar.
Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, edlenme ve dinlenme yerleri gibi
oturmaya, calismaya, eglenmeye ve dinlenmeye ayrilmak (zere yapilan bolimler
anlasilir.

Proje biinyesinde yer alan bloklara ait yapt ruhsatlan asagidaki tabloda

listelenmistir.
ORTAK ALAN
ADA/ YAPI RUHSAT TARIHI/RUHSAT & DAHIL
BLOK BAG. BOL. BLOKLARIN
PA::gEL e NO ADEDE TOPLAM YAPI SINIFI
KULLANIM ALANI
(m2)
Al-1 27.08.2010 - 525/10 57 5.131,17 III- B
Al-2 27.08.2010 - 526/10 57 5.131.17 III- B8
Bi-1 27.08.2010 - 527/10 37 5.187,93 1I- B
8891/1 | B1-2 27.08.2010 - 528/10 37 5.187,93 - B
B2-1 27.08.2010 - 530/10 39 5.187,93 Ii- B
B2-2 27.08.2010 - 529/10 35 5.187,53 I- B
Ci1-1 27.08.2010 - 531/10 28 4.345,10 - B

NOVA TD RAPOR NO: 201i4?59
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C1-2 27.08.2010 - 532/10 28 4.345,10 III- B
Ci-3 27.08.2010 - 533/10 28 4.345,10 III- B
Ci-4 27.08.2010 - 534/10 28 4.345,10 III- B
C2-1 27.08.2010 - 535/10 30 4.345,10 III- B
Cc2-2 27.08.2010 - 536/10 30 4.345,10 Inr-e
D1-1 27.08.2010 - 537/10 34 5.197,98 III- B
D1-2 27.08.2010 - 538/10 34 5.197,98 IIi- B
D2-1 27.08.2010 - 539/10 42 6.209,72 - g
D2-2 27.08.2010 - 540/10 42 6.209,72 - B
F 27.08.2010 - 541/10 Bis 987,92 III- B
/4331 C3-1 31.08.2010 - 544/10 42 5.748,02 III- B
C3-2 31.08.2010 - 545/10 50 5.748,02 III- B
TOPLAM 674 92.384,02

Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina, gerekse
Kamu TIhale Kurumu ile Yiiksek Denetleme Kurulu’na gére kamu kurumudur. T.C.
Bayindirlik ve iskan Bakanhdi Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Miidiirlidi tarafindan
yazilmis olan ve bir érnedi rapor ekinde sunulan 19.01.2004 tarih ve 669 sayill yaziya
gore Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yaptirilacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayili
imar Kanunun 26. Maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gérevli
meslek adamlarinca ayn ayrn (stlenilecektir. Yap! denetimine iliskin agiklamalarin yer
aldigi tim resmi yazismalar rapor ekinde sunulmustur. (Bkz. Rapor Ekler - Yapi
denetimine iliskin yazismalar)

ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tiim
izinleri alinmis olup proje icin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur.

Tasinmazlarin imar durumu itibariyle sermaye piyasasi mevzuati hitkkiimleri
cercevesinde gayrimenkul vyatirim ortakhid@ portféyiinde “proje” olarak
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: gériis ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii Incelemesi

Tasinmazlarin bir 6nceki maligi T.C. Bagsbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanhdi iken
satis isleminden milkiyetleri Emlak Konut GYO A.S.'ne gegmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde parselerin son ii¢ yil igerisinde imar durumlarinad herhangi
bir degisiklik olmadig! gérilmustir.
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TASIIAAT DEGERLENSE VE DA FOGILARILIE A 5

5. BOLUM PROJENIN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILERI

5.1 PROJENIN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmazlar; Istanbul 1li, Tuzla Ilcesi, Aydinli Mahallesi'nde
konumlu olan 4331 no'lu parseller ile 8891 ada 1 no'lu parseller Gzerinde gerceklestirilen
Tuzla Emlak Konutlan 1 Etap Projesi‘dir.

Projeye; D-100 Karayolu Pendik-Gebze istikametinde ilerlerken Tersane Koprull
Kavsadi'ndan E80 Badglanti yolu Sabiha Gokcen Havaalani istikametine déniiliirerek ve bu
yol lizerinde yaklasik 800 m devam edildikten sonra sada, daha sonra sola ddniilerek
Evrenye ve Hiirriyet Caddesi ile devaminda ise Camli Belde Yolu Caddesi‘ne ulasilarak
saglanir,

Rapor konusu projenin civarinda nitelikli konut projeleri yer almakta olup bunlardan
bazilan; Gizli Bahge Konaklar, Camlibelde Villalari, Evora Istanbul , Dumankaya Adres
Lobidir. Ayrica yakin konumda Sabiha Goékcen Havalimani, Neomarin AVM, Pendorya
AVM, Metro Grossmarket ve Tuzla Organize Deri Sanayi Bolgesi yer almaktadir.

Tasinmazlarin D100 ve E80 otoyollarina yakin konumlu olmasi civarinda nitelikli
konut projeleri olmasi, ulasim rahatligi sosyal ve teknik altyapisi olan bir proje igerisinde
yer almalan taginmazlann degerini clumlu yénde etkilemektedir.

Bolge, Tuzla Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.

NOVA TD RAPOR NO: 2013%?59 \_j\
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VASINMAT DEGERLEME VE DANERANLIE 4 5

5.2 TUZLA EMLAK KONUTLARI 1. ETAP PROJESI HAKKINDA GENEL
BILGILER

o Proje Emlak Konut GYO A.S. dnclliginde yapilmistir,

o Proje kapsaminda 4331 no‘lu parsel lizerinde C3-1 ve C3-2 Blok, 8891 ada 1 no'lu
parsel lizerinde ise 15 farkl blokta toplam 582 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.

o Proje biinyesinde 2 farkh parsel lGizerinde toplam 674 adet bagimsiz boliim mevcuttur.

o Halihazirda projenin ingaat isleri tamamlanmistir.

o Proje blnyesinde yer alan 674 adet badimsiz bolimden rapor tarihi itibariyle 672
adedinin satisi gerceklesmis olup heniiz tapu devirleri yapilmamistir. Kalan 2 adet
badimsiz bélimiin ise hentliz satisi gergeklesmemistir.

o Bagimsiz bélumlerin alanlarinin genel &ézellikleri asagida ana bashklar altinda tablo
halinde sunulmustur.

- Bloklar biinyesinde yer alan bagimsiz bélimlerin tipleri ve kullamim alanlan

asagidaki tabloda sunulmustur.

KULLANIM _
ADA NO / BLOK . ALANI ARALIGI .
PARSELNO | ADI e BRUT ADEDL ||| TOPLAM
(m2)
1+1 59,93 - 61,25 31
Al-1 114
Al-2 2+1 79,65 - 112,03 26
1+1 81,85 2
gi"é 2+1 84,86 14 74
3+1 124,3 - 132,86 21
1+1 81,35 2
B2-1 2+1 84,38 14 70
B2-2
3+1 123,56 - 132,06 19
8891/1 C1-1 1+1 60,83 2
gi“g 2+1 96,36 - 102,55 12 112
Ci-4 3+1 1242 14
1+1 61,25 2
g; ] 97,04 - 103,28 13 60
3+1 125,08 15
Died 1+1 82,99 2 -
D1-2 3+1 118,71 - 124,95 32
= 1+1 82,69 2 o
D2-2 3+1 118,29 - 124,51 40
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1+1 60,88 2

C3-1 2+1 96,43 - 102,63 19 42
3+1 124,30 21
-/4331 1+1 60,79 2
2+1 96,29 - 102,48 19

€32 3+1 124,12 21 20
Diikkan 8

GENEL TOPLAM 674

Bagimsiz bélimlerin teknik &dzellikleri rapor ekinde sunulan onayl mahal listesinde
sunulmustur,

5.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIzZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dedgerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi‘'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
milkdn fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan milkiin en vyiiksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir,

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarin, konumlari, blyiikllkleri, fiziksel 6zellikleri,
mevcut imar durumlarn ve vyasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim
secenedinin "alt - orta ve orta gelir grubuna hitap eden kisilere ydnelik bir konut

sitesi" olacagi goris ve kanaatindeyiz.
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TATRIMAT DEGEMLEMSE VE DARISIANLE A5

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE’'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tirkiye ekonomisi, 1990’ villarda yasanan ylksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle ¢ok yiiksek faiz oranlari ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki biliylik depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yihnda gerek (lkemizde tek partili hikimetin kurulmas: gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
distisler meydana gelmistir. Turkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam Oyelik slrecinin yarattigi uygun kosullar sektérde kurumsallasmay gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmailarinin ilgisi de sektorin nitelik ve standartlanini yiikseltmistir.

Gayrimenkul sektérii 2004 yili basindan itibaren hizh bir gelisme ddénemine
girmistir. Konut piyasas! ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalarini da kapsamaya baslamistir. Sektérdeki gelisme basta Istanbul olmak
tizere biiylik sehirlerden baslamis ve dider sehirlere dogru yayillmistir.

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

Gayrimenkul sektérii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. 2007 yili icerisinde ve 2008 yilinin 9 aylk déneminde
yurtisinde ve yurtdisinda yasanan ufak capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzinin hizli artisiyla birlikte talep yoniinde azalma olugsmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son geyredinde ve 2009 - 2010 yihimin tamaminda global finansal kriz
etkilerini géstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu ddénem
icerisinde bélgesel ve proje bazl deger artislar géziikse de genel gérinim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yilinda genel segimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganhgmn
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamustir. 2012 yili da 2011 gibi
duradan gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2013 yilinin tamami
icin ise ®&ngériimiiz, gayrimenkule olan talebin duradan seyredecegi, ancak kentsel
déniistimiin hizlanabilecedi bélgelerde proje bazli artislar olabilecegi seklindedir
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6.2 BOLGE ANALIZI

istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doguda Kocaeli Siradaglari’nin yilksek
tepeleri, gineyde Marmara Denizi ve
batida ise Ergene Havzasi su ayrimi
{ilses cizgisi ile simirlanmaktadir. Istanbul
' PR Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile

: birlegtirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
g A & Kitasi'm  birbirinden ayirmakta ve
Vi LR istanbul kentini de ikiye bélmektedir. il
\ _'ta'hgr.m:- o alani,  idari bakimdan dodu ve
Lot o LD ) glineydogudan Kocaeli‘nin Karamiirsel,

51 'm-i‘ :ﬂunhr.ulm" Tt Gebze, Merkez ve Kandira ilgeleri ile,
Ty i . b

Bl 5] || e 'ml"“' N | L2 glineyden  Bursa'min  Gemlik ve

; N e T Orhangazi ilceleri ile, bati ve

. Lt 'y kuzeybatidan Tekirdag'in Corlu,
. o/ hadt | Tl .. i -

Cerkezkéy ve Saray ilgelerinin yani

sira, Kirklareli‘'nin de Vize ilgesi

— topraklarl ”E gevr]lidir.

T

s Im

Istanbul niiffusunun, 1990 yil itibariyle Tiirkiye niifusu igindeki payi %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67,803,927 kisilik Ttrkiye niifusu icinde
10,018,735 kisi ile) %15'e ulagsmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis gostermistir. Bu sonuca gére Tirkiye geneline bakildiinda Istanbul'un
barindirdigi niifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu 6nem acikga goriilmektedir. Tirkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varlidi agisindan da (lkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillari arasinda Istanbul icin tespit edilen yilik biiyiime
orani %32.83'tiir. Daha onceki dénemde Istanbul'un yilhk ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranin bir kismimin géglerden kaynaklanmasina karsin
niifus artis oranmimin diistiigd gbézlenmektedir. Bunun sebepleri Tiirkiye genelindeki niifus
artis hizinin (dogurganhik orani) dilsmesi ve géciin yavaslamasidir. 2005 yilinda Istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tlrkiye niifusu icindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artis hizi
yavaslamakta ve 2000-2005 ddneminde ortalama %2,75, 2005 yihinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da niifusun énemli bir belirleyicisi olan géc orani da yavaslamis 2000~
2005 déneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %2,5 olan nilfus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacag ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
cikacagl éngoérilmektedir. Tirkiye'nin de nifus artis hizi yavaslayacak ve nifus 2015
yilinda Istanbul niifusunun payr %17,8'e gikacaktir. Istanbul’'da nifus artisi % 80 kent
kaynakli, %20 ise gic kaynakh olacaktir. Niifus artis éngériilerine bagh olarak Istanbul’da
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kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona cikacaktir. 2011 vili
itibariyle nifusu 13.483.052 kisidir.

Istanbul ili sinirlar igerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy,
Atasehir, Avcilar, Badcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikduzii, Beyoglu, Biiylikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa, Giingoren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kigiikcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir.

Tuzla ilgesi

Istanbul ilinin en giineyde bulunan
ilcesidir. Dogusunda Gebze, batisinda ve
kuzeyinde Pendik ve glineyinde Marmara
Denizi ile gevrilidir. Kocaeli yarimadasinin
gineybatisinda vyer alan ilge toprakiar
engebeli bir arazi yapisina sahiptir. Deniz
seviyesinden vyiksekligi 300 ila 190 m.
arasinda degismektedir. Ylzoélgimi 86
km=2'dir.

2011 yih adrese dayall nifus kayit
sistemine goére niifusu 197.230'dir. Ilge
dogal bitki orttsti bakimindan yoksul olup

cahiliklar ve fundaliklar vardir.
Kirsal alanlarda genellikle makiler egemendir. Ilcede genellikle Akdeniz iklimi

hikiim stirmektedir. Yazlar sicak ve kurak, kislar yadish ve serindir. Ilgenin ekonomisi
tanim, hayvancilik sanayi ve ticarete dayahdir. Ilge, Harem’den baslayip, Sakarya ili'ne
kadar devam eden sanayi tesislerinin 6nemli bir kismini sinirlari iginde bulundurmaktadir.
Ilgcede sanayi kurulusu olarak Argelik Sanayi ve Ticaret A.S. ile Alamsas Alarko Sanayi ve
Ticaret A.S. bulunmaktadir. Ayrica ilgede Organize Deri Sanayi vardir. Ilge sinirlan
icerisinde cok sayida 6zel tersane bulunmakta olup her tlrli tekne ve yat yapilmaktadir.
Tanm ve hayvancilik ilce halkinin bir diger gelir kaynaklar arasindadir.
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6.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumliu etkenler:
o Konumu,
o Ulasim kolayhd,
o Yapi ruhsatlarinin mevcut olmasi,
o Proje icin tim yasal izinlerin alinmis olmasi,
o Proje biinyesinde bulunan sosyal donatilar,
o Projenin insaat kalitesi,
o Tamamlanmis altyapi.

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bolgede satista olan arsalar

1. Tasinmazlara yakin konumda olan 250 m® yiizélcimlii, “Konut Alani” lejantina ve
"KAKS: 1,75 ve 4 kat” yapilasma hakkina sahip parselin satis dederi 300,000,-TL'dir.
(m” satig dederi ~ 1.200,-TL)

Ilgilisi / Senol Idris SEN: 0 535 840 77 00

2. Tasinmazlara yakin konumda olan 10.600 m? ylizolgiimlii, “Konut Alam” lejantina
“Emsal (E): 1,75" yapilasma hakkina sahip parselin satis degeri 10.550.000,-TL'dir.
(m? satis dederi ~ 995,-TL)

Ilgilisi / Metas Emlak: 0216 304 04 44

3. Tasinmazlara yakin konumda olan 3.657 m? yiizélcimll, “Konut Alani” lejantina
“Emsal (E): 1,75" yapilasma hakkina sahip parselin satis dederi 3.500,000,-TL dir.

(m? satis dederi ~ 960,-TL)
Iigilisi / Remax Vadi

4, Tuzla Aydinli'da, TOKI bélgesinde yer alan 7.110 m2 alana sahip “Konut Alan”
lejantina ve "“Emsal (E):1,25" vyapillasma hakkina sahip parselin satis dederi
5.750.000.-TL'dir. (m? satis dederi ~ 810.-TL/m?2)

Iigilisi / 0 216 394 52 52 - 0532 212 27 73

5. Tuzla Aydinli'da, TOKI bélgesinde yer alan 2.228 m?2 alana sahip “Konut Alani”
lejantina ve “Emsal (E): 1,75" yapilasma hakkina sahip parselin satis dederi
1.700.000.-TL'dir. (m* satis dederi ~765.-TL/m?)

Ilgilisi / Zeybekler Gayrimenkul
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Bilgede satista olan ve satisi gerceklesen konutlar

1. Tasinmazla ayni sitede konumlu C1-3 blogun 5. normal katinda yer alan 96,36 m’
brit kullamm alanl, 2+1 daire KDV harig 123.762,38 TL bedelle satisi gegeklesmistir.
(m? satis degeri ~ 1.295,-TL)

2. Tasinmazla ayn sitede konumlu A1-2 blogun 5. normal katinda yer alan 79,65 m?
briit kullamm alanh, 2+1 daire KDV haric 101.980,20 TL bedelle satisi gegeklesmistir.
(m? satis degeri ~ 1.280,-TL)

3. Tasinmazla ayni sitede konumlu D1-1 blodun zemin katinda yer alan 118,71 m? brit
kullamim alanli, 3+1 daire KDV harig 138.613,86 TL bedelle satisi geceklesmistir.

(m? satis degeri ~ 1.165,-TL)

4. Emlak Konut Tuzla 2 sitesinde konumlu bir blogun zemin katinda yer alan 83 m? briit
kullanim alanh oldugu beyan edilen, 1+1 daireden pesin 130.000,-TL talep
edilmektedir, S6z konusu tasinmazin ddemelerinin devam ettigi belirtilmis olup
42.000,-TL pesin kalan kismini 500,-TL x 178 ay seklinde dodemelerinin de devam
ettigi belirtilmistir. (m?” satis degeri ~ 1.565,-TL)

Ilgilisi / Lara Gayrimenkul: 0 532 367 11 17

5. Tuzla Emlak Konutlar 2. Etap projesi biinyesinde yer alan kullamim alanlan 78,62 -
123,76 m* arasinda dedisen 9 adet daire 2013 yilinin ilk dokuz ayinda ortalama m?
birim bedeli 1.240,-TL'den satislar gergeklesmistir.

Not: Yukanda yer alan dort no'lu emsal taksitli satislan olup pesin satislarda daha disuk
fiyatlar stz konusu oldugu emlak pazarlama firmalar ile yapilan gériismelerde
6grenilmistir. Ayrica proje biinyesinde cok fazla satilik veya devirli gayrimenkul
oldugundan yukarida yer alan emsal tasinmazlarin yiksek fiyatlarda seyrettigi
gériis ve kanaatindeyiz.

7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasinm yontemleri kullamhr. Bu yontemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gore
degismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tlr yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimu milk fiyatlarini pazarnn belirledigini kabul eder.
Pazar degeri de bu nedenle pazar pay! icin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin

pazar fiyatlan tizerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.
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Gelir indirgeme yaklasimi’'nda pazar degeri uygulamalari icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akislar) bugiinkii dedgerlerinin toplamina esit
olacadim &ngdriir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini gbz
oniinde bulunduran islemleri igerir.

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

cikariimasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda;

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

b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme yontemi kullamimistir.

Projenin tamamlanmas! durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklagimi
yéntemi kullanilmamustir. Zira; Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa pay! hesabinda farkl
hesaplarin kullanilmasi (arsa pay! belirlenirken tasinmazlarnn serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, diikkédn, ofis vs.) dederlemesinde
maliyet yaklasimi yontemi her zaman gok saghkli sonuglar vermemektedir.

Emsal karsilastirma yéntemi ise, gelir indirgeme yénteminde kullanilan ortalama
m2 satis degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar dederinin tespitinde kullanilmistir.

Ayrica rapor ekinde proje binyesinde yer alan 2 adet bagimsiz bélimiin anahtar
teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki satis dederleri sunulmustur.

8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITi

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, var olan bir yapinin gliniimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir, Yaklasimda
gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak {izere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi ve 6nemli bir kalan ekonomik &mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan

demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi goz online alimir. Bir baska deyigle bu
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yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacad: kabul edilir.

Degderleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinki yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazanc varsa
eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapiir. Bu anlamda maliyet yaklasimimin ana ilkesi kullanim degeri ile
agiklanabilir. Kullamim degderi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
dederini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

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

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

I. Arsalarin degeri
II. Arsalar iizerindeki insai yatinmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilesenler, arsalar ve insal yatinmlarin ayn ayrn satisina esas alinabilecek
dederler anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna isik tutmak
tzere verilmis fiktif bliylkliklerdir,

8.1.1. Arsalarin degeri:

Arsalarin dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme yéntemleri
kullanilmistir.

8.1.1.1 Emsal karsilastirma yontemi ve ulasilan sonucg

Bu yéntemde arsa bedelinin tespiti icin tasinmazin bulundugu bdlge genelinde ve
yakin dénemde pazara cikanlmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dederini etkileyebilecek fakttrler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsalarn igin m2 birim dederi belirlenmistir,

Cevrede yapilan piyasa arastirmalarinda bolgedeki yapilasma egilimine de bagh
olarak parsele es deger nitelikte ylizélgiimi ve imar diizenlemesine sahip satilik emsal
bulunamamistir,

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmazlara emsal teskil

edebilecek tliim satilik arsa emsalleri dikkate alinmistir,
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Rapor konusu tasinmazlarin konumlu oldugu bdlgede rapor konusu proje
parsellerine bire bir emsal olabilecek satilik parsel olmamakla birlikte emsal bilgilerinde
yer alan tasinmazlar incelendiginde konut ve ticaret imarl parsellerin yapilasma haklarina
gére m? birim satis dederlerinin 765 - 1.200,-TL araliginda degistikleri gozlenmistir.
Ayrica emlak pazarlama firmalan ile yapilan gériismelerde ise konut alam lejantina sahip
parsellerin de m? birim satis dederlerinin lokasyonuna, biyikligine ve yapilasma
hakkina gére 600 - 1.000,-TL araliginda oldugu bilgisi alinmistir. Bu bilgilerin 1s1§inda
emsallerde yer alan tasinmazlann blyiklik acisinda rapor konusu proje parsellerinden
8891 ada 1 parsele gére daha yiksek bir serefiyeye sahip oldugu goris ve
kanaatindeyiz. Ayrica rapor konusu proje parselleri igin yasal izinlerin alinmis olmasi ve
satista olan tasinmazlarin pazarlik paylannin mevcudiyeti gibi faktorlerde géz 6niine
alindiginda takdir edilen m? birim degerleri “Ulasilan Sonuc” bashdi altinda belirtilmistir.

ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri ve dederleme slirecinden hareketle dederlemeye konu proje
parsellerinin konumu, biytkliigl, fiziksel 6zellikleri, mevcut imar durumu ve (zerindeki
proje insasi igin yasal izinlerin alinmis olmasi dikkate alinarak m2 birim dederi ve toplam
pazar dederi asadidaki tabloda sunulmustur,

AI.“D":;Q PA:(S)EL YUZ?HI;%UMU BIRIT‘(ITI:EGERI PAZAR DEGERI (TL)
8891 1 46.098,19 450 20.745.000
—=x 4331 2.666,27 650 1.735.000
TOPLAM 22.480.000

8.1.1.2. Gelir indirgeme yéntemi ve ulasilan sonug

Gelir indirgeme yodntemi ile arsalarin toplam degerine ulasmak igin, arsa
maliyetinin, arsalar (izerinde gergeklestiriimesi planlanan projelerdeki gelistirme
maliyetinin indirgenmis Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal
dederi ile, satis hasilatinin yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri
arasindaki farka esit olacadi varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektoriin ve tasinmazin
risk seviyesine uygun bir iskonto oram ile bugline indirgenerek tasinmazin degeri
bulunur,

Bu kabulden hareketle nakit akimlar hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

I1) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri
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TASIHMAT DEGEALEME VE DRNISMANUI A S

Projelere iliskin veriler

- Degerleme konusu tasinmazlarin lzerinde gelistirilecek projeler icin mimari projeler
hazirlanmis ve yapi ruhsatlan alinmistir. Ayrica bagimsiz boéliimler icin satilasa esas
brit ve net alanlar hesaplanmistir. Yapi ruhsatlarnindan ve onayh badimsiz bolim
listesinden elde edinilen verilere gdre toplam satilabilir alanlar ve insaat alanlan
asagidaki tabloda belirtilmistir.

Ada / Parsel | Toplam satilabilir Alan Toplam Insaat Alani
No (m2) (m2)
Konut §.233,35
---/4331 ’
Diikkan 196,89 88004
8891/1 Konut 60.709,36 80.887,98
TOPLAM 70.139,6 92.384,02

I) Projelerin gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi y&ntemi”
kullanmlmistir.

- Bu ydntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kén havi rayi¢ tutari),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmuistir.
Yapi ruhsatlarina gére ortak alanlar dahil toplam briit insaat alani 92.384,02 m2'dir.

- Insd edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi yapi ruhsatlarinda III B olarak
belirtilmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'nin 2013 yili m?2 birim maliyet listesine gére
yapi sinifi III B olan yapilarin m?® birim bedeli 585,-TL'dir. Bu maliyetlerin igerisinde
cevre diizenlemesinin de olacagi kabul edilmistir.

- Rapor tarihi itibariyle projenin insaat isleri tamamlanmis oldugundan toplam mevcut
insaat maliyeti;
92.384,02 m? x 585,-TL/m? = (54.044.651,70 TL) 54.045.000,-TL olarak
hesaplanmistir.

II) Projelerin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Varsayimlar ve kabuller:

s Satis Degeri ve Satilabilir Alan :
- Konut ve ticaret alanlarinin finansal degerinin bulunmasinda bu alanlarin
tamaminin satilacadi varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmistir.
- Yakin bélgede yer alan konut projelerinden hareketle degerleme konusu projeler
biinyesindeki konutlarin m2 satis dederlerinin 1.100 - 1.250,-TL arahdinda

degdisecedi, bblgede gerceklesecek satis hizi/rakamlarina bakilarak ve gtvenli
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yonde kalinarak konutlarin ortalama m? satis dederinin ise 1.150,-TL
mertebesinde olacad) kabul edilmistir.

- m?2 basina satis degerinin 2014 yili igin yillik % 5 kadar artacad) éngoriilmiistir.
- Proje bilinyesindeki satilabilir briit konut alan onayli bagimsiz listesine gére toplam
52.681,41 mZdir.
o Satislarin Gerceklesme Orani :
Satiglarin yillara gbre dagilimlar asadidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayilmistir.

2013 2014
Satis oram % 99 % 1

Not: Emlak Konut GYO A.S. firmasinda proje biinyesindeki 674 bafimsiz bélimiin 672 adedinin
rapor tarihine kadar satisimin gergeklestigi bilgisi alinmistir. Bu nedenle 2013 yili satis orani yaklasik
% 99 olarak alinmistir.

» Iiskonto Orani Hesaplanmasi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlar belirsiz oldugu icin tahmini nakit akimlar belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine badli olarak
% 9 - 10 arahdinda nominal iskonto oranlarinin kullaniimasi makul gériinmektedir.
Rapor konusu tasinmaz icin iskonto oram 9,50 olarak belirlenmistir.

« Hasilat Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayilmistir.

s 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  finansal degeri
80.961.242,-TL (~ 80.960.000,-TL) olarak bulunmustur.
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TASINMAT DEGEREFAE VE DANEALANLIE A5

indirgenmis Nakit Akimlar Yontemiyle Ulasilan Sonug:

Dederleme stireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlar
yontemiyle hesaplanan “projenin satis héasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugtinkli dederlerinin farkindan ortaya gikan deder (gelistirilmis arsa degeri) asadidadir.
(Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin buglinkd toplam 80.960.000
degeri
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 54,045.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 26.915.000

Arsalarin dederinin tespiti ile ilgili degerleme uzman gériisii

Kullanilan yéntemlere gore ulasilan dederler asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI

Emsal Karsilastirma 22.480.000,-TL
Gelir Indirgeme 26.915.000,-TL

Gortlecegi Gizere her iki yontemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme y&éntemi gelecekteki tahmini gelir kazancglarinin glnimuzdeki
degerini bulma islemidir. Bu ybntemde kullanilan gelecege yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
stirekli istikrarli bir ekonomiye dayaldir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak dedgiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
donemde kendi iginde daha tutarl bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak
emsal karsilastirma yéntemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun gorilmistr.

Buna gére rapor konusu parsellerin toplam pazar degeri 22.480.000,-TL olarak
takdir olunmustur.
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TASIPMAT DEGIILEME YE DANTIMANLE A5

B. Arsa iizerindeki insa yatirnmlarinin degeri:

Projenin toplam insaat alani 92.384,02 m?dir. Projenin insaat isleri tamamlanmis
oldugundan insaat seviyesi % 100 mertebesindedir. Projedeki bloklarn yapi sinifi yapi
ruhsatlarinda III-B olarak belirtilmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'min 2013 yili m?2
birim maliyet listesine gore yapi sinifi III-B olan yapilarin m* birim bedeli 585,-TLdir. Bu
bilgilerden hareketle projenin insaat maliyeti 92.384,02 m? x 585,-TL/m? =
(54.044.651,70 TL) 54.045.000,-TL olarak hesaplanmistir.

MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUC:

Arsalarin toplam.....ccocviiviviiinnniieeneen . 22.4830.000,-TL
Toplam malivetler ..oocoviieiiiiiiiiiiiiieae.., 4.045.000,-TL olmak lzere
Tasinmazlarin toplam pazar degeri 76.525.000,-TL'dir.

9. BOLUM TASINMAZLAR iciN SIRKETIMiz

TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON_UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU

Tasinmazlar icin sirketimiz tarafindan daha 6nceden hazirlanmis bir dederleme
raporu bulunmamaktadir.
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10. BOLOM SONUC
Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, biiyiikligiine, mimari dzelliklerine, insaat kalitesine ve gevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gére toplam pazar dederi igin;

TL usp
Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 76.525.000 36.440.000
Projenin tamamlanmasi )
durumunda toplam pazar dederi (Iskan alarak 80.960.000 38.552.000
kat milkiyetibe gecmesi durumundaki)
2 adet badimsiz boliimiin bugiinkii toplam
pazar degeri 213.500 102.000

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,1000 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil degildir.

Proje blnyesindeki 2 adet badimsiz bdélimlerin anahtar teslim sartlarini yerine
getirilmesi durumundaki KDV dahil toplam pazar dederi 215.635,-TL'dir.

Rapor konusu parseller iizerinde insaati devam eden projenin sermaye
piyasast mevzuati hiikiimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatirnm Ortakhd
portfdyiinde “proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadi§1 gériis ve
kanaatindeyiz.

isbu rapor (ic orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur, 27 Aralik 2013 - Revize Rapor Tarihi: 22 Adustos 2014

(Ekspertiz tarihi: 23 Aralik 2013)

Saygilanmizla,

‘Semih ARDAHAN
Insaat Mihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Dederleme Uzmani

INA tablosu

Bagimsiz bélimler igin ayrn ayr takdir olunan pazar degeri tablosu

Tapu suretleri ve takyidat yazilari (2 adet bagimsiz bélime ait)

Imar durumu ve yapi ruhsatlan

Onayl bagimsiz béliim listesi ve onayli mahal listesi

Yapi denetimle ilgili yaz

Fotograflar ve uydu goriiniist

Tapu bilgileri tablosu

Raporu hazirlayanlar tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)

E
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