AANOV A

DEGERLEME RAPORU
EMLAK KONUT GYO A.S.
Tuzla / ISTANBUL
(Tuzla Emlak Konutlar
1. Etap - 1 adet daire)



SANOV A

YONETICI OZETI

Dederlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

ilgi Yazisi / Talep Tarihi

Sozlesme Tarihi
Dederlenen Miilkiyet Haklar

Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi
Miisteri / Rapor No

Dederleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

30 Ocak 2014 tarihli ilgi yazisina istinaden /
16 Ekim 2014
20 Kasim 2014

. Tam mulkiyet

16 Aralik 2014
18 Aralik 2014
031 - 2014/7166

Tuzla ilcesi Aydinh Mahallesi
Emlak Konut, 1. Etap, 1. Kisim Evleri
1 adet bagimsiz bolim

Istanbul 1li, Tuzla ilcesi, Aydinli Kéyii, 8891 ada 1
parsel tzerinde kayith D1-1 Blok no'lu betonarme
apartman binyesindeki toplam 1 adet badimsiz
balim

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S.
Lejanti: Konut Alam
Emsal (E): 1,75 ve Bina Ylikseklidi (Hmax): Serbest

Bu rapor, yukarda adresi belirtilen 1 adet bagimsiz
bélimin toplam pazar degerlerinin tespitine yonelik
olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL iCIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)

Tasinmazin Pazar Degeri

200.000,-TL 84.835,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumliu Degerleme Uzmani

SPK Lisansh Degerleme Uzmani

Tayfun KURU

(SPK Lisans Belge No: 401454)

Mehmet AYIKDIR
(SPK Lisans Belge No: 401233)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikimleri 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
= i R . | Tuzla Emlak Konutlarn 1. Etap 1. Kisim
DEGERLEME KONUSU 151N 1SML " | biinyesindeki 1 adet bagimsiz bélim

B 7 Everallafingy

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

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM : | Nova Taginmaz Degerleme ve
Danismanhk A.S.

RAPOR TARIHI 1 | 27 Kasim 2014

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BiLGi

Istanbul 1li, Tuzla Ilcesi, Aydinh Kéyii,
X . . 8891 ada 1 parsel lzerinde kayith D1-1
TAPU BILGILERI : |Blok nolu betonarme  apartman
blinyesindeki toplam 1 adet badimsiz

| bélim

Bagimsiz béliimler konut amach yapilmis
olup belirtilen rapor tarihinde bos
durumdadirlar.

. | Konut Alani
iIMAR DURUMU * | Emsal (E): 1,75 ve H

MEVCUT KULLANIM

-

. Serbest

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIC)

TASINMAZIN PAZAR DEGERI
(KDV Harig)

220.000,-TL

NOVA TD RAPOR NO: 20}_")/7165
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SANOV A

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Igerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayisdag is Merkezi, No: 91, Kat: 3

Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU 1 Ydrirlikteki mevzuat cercevesinde her tiirli resmi
ve ozel, gergek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin  yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yoénelik tim
raporlari  dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarimt sunmak ve problemli durumlarda
goéris raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET siciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SICiL GAZETESI'NiN
TARIH VE NO.SU i 23 Mayis 2011 / 7820

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

Sirketimiz, 28 Haziran 2012 tarihi itibariyle BDDK'nun “Gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya bir
gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degierlemesi” hizmeti verme yetkisi listesine alinmistir.

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Atatirk 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 i Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul vyatinm
ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde yazih amacg ve
konularla istigal etmek ve esas olarak

gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak Gzere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anonim ortalkhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER ¢ Tarkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

4
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SANOV A

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLiLIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar dederinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir,
Pazar dederi:

Bir mulkdn, istekli alici 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 degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dederleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerlilidi varsayilmaktadir.

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

pesinen kabul edilmistir.

- Aha ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir slire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri aracglarla pesin olarak yapiimaktadir,

- Gayrimenkullerin ahm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar lzerinden gerceklestirilmektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETiRiLEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portfoylinde bulunan gayrimenkuliin pazar dederinin tespitine yénelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 saylli “"Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayil kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza

musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirflama bulunmamaktadir.

NOVA TD RAPOR NO: 2017ﬁ1&6
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SANOV A

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
sonuclardan olusmaktadir.

- Dederleme konusunu olusturan mulkle ilgili olarak giincel veya gelecede déniik
hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
clkarnimiz veya én yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya 6nceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine badh degildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina goére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
goérev alanlarin degerlemesi yapillan mulkin yeri ve tirli konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir,

NOVA TD RAPOR NO: 2014/7/66 ?
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4, BOLUM

SANOV A

GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
SAHIiBi Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.
iLi R Istanbul
iLCESi Tuzla
MAHALLESI Aydinli
MEVKII
ADA NO 8891
PARSEL NO 1

AI}IA GAYRIMENKUL
NITELIGI

16 Blok Apartman Binasi ve Arsas!

YUzoLcimMo 46.098,19 m?

NITELIGI Konut _

BLOK NO D1-1 _

KAT NO Bodrum

BAG. BOLUM NO | _
ARSA PAYI 126/60996

YEVMIYE NO 13316

ciLT NO 218

SAYFA NO 21501

TAPU TARIHI 18.02.2014

Not:

Tasinmaz kat milkiyetine gegmistir.

Tasinmazin 126/60996 hissesine disen arsa miktarn ~ 95,23

4.2 iLGILI TAPU siciL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN iINCELEMELER

Tapu Kadastro Bilgi Sistemi'nden alinan 24.11.2014 tarihli tasinmazlara ait tapu

kayit 6rnegdi belgelerine gére tasinmazlar tzerinde asadidaki notlar bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii:

o Yonetim Plani: 10.09.2013 tarih ve 13316 yevmiye no ile
o Is bu tasinmaz kat milkiyetine gevrilmistir. (18.02.2014 tarih ve 2608 yevmiye

no ile)

NOVA TD RAPOR NO: 2014%166
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Hak ve miikellefiyetler:

o TEDAS Genel Midurligli lehine T.M ve Kablo Gegis Yeri Olarak Toplam
190,79 m* lik kisminda 99 yilhgi 1Krs.dan 99 yil miiddetle kira serhi.)
(31.05.2013 tarih ve 8407 yevmiye no ile)

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri gercevesinde GYO portfoyilinde “bina” olarak bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Tuzla Belediyesi Imar Midiirligii'nde yapilan incelemelerde rapora konu tasinmazin
tzerinde bulundugu parsellerin 10.05.2010 tasdik tarihli istanbul 1li, Tuzla ilgesi, Aydinli
Mevki Gecekondu Onleme Bélgesi 1/1000 &lgekli Uygulama imar Plani'nda “Konut
Alam” igerisinde kaldigi ve yerinin dogru oldugu tespit edilmistir.

Yapilasma sartlari ve plan notlar asagidaki sekildedir.

« Emsal (E) : 1,75 (%)
« Bina yiiksekligi (hnax) : Serbest

Not: Emsal (E): Yapinin bitin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina oranindan
elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapali
gilkmalar dahil kullarnilabilen bitin katlarin isikliklar giktiktan sonraki alanlari
toplamidir. Acik cikmalar ve ic ylksekligi 1.80 m'yi asmayan ve yalnizca tesisatin
gegcirildigi tesisat galerileri ve katlari ile ticari amac olmayan ve yapinin kendi
gereksinmesi icin otopark olarak kullamlan béliim ve katlar bu alana katilmazlar.
Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, edlenme ve dinlenme yerleri gibi
oturmaya, calismaya, eglenmeye ve dinlenmeye ayrilmak (zere yapilan bélimler
anlasihr.
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SANOV A

Rapor konusu tasinmaza ait arsiv dosyasinda yapilan incelemelerde asagidaki
tespitlerde bulunulmustur.

o Tasinmazin konumlu olduklar bloga ait, net ve brit kullanim alanlan asagidaki
tabloda sunulmustur.

Pﬁ%‘;él_ BLOK | KAT BAGIMSIZ | NET KULLANIM Kuf‘_ﬁﬂm
NO NO NO BOLUM NO ALANI (m?) ALANI (m?)
8891 /1 D1-1 | Bodrum 1 95,51 124,95

o Tasinmazlarin konumlu oldugu bloklara ait iskan bilgileri asadidaki tabloda
sunulmustur.

ADA / iSKAN

PARSEL BLOK NO TaRTHi iSKAN NO | YAPI SINIFI
NO

8891 / 1 D1-1 21.01.2014 21/14 11I-B

Belediye incelemesi itibariyle degerlemeye konu tasinmazin sermaye
piyasasi mevzuati geredgince Gayrimenkul Yatirnm Ortakhidi portfoyiinde “bina”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin tapu kayitlarinda son ¢ yil icerisinde herhangi bir

dedisiklik olmadigi belirlenmistir.

4.4.2 Belediye incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin imar durumunda son (¢ yil icerisinde herhangi bir

degisiklik olmadigi belirlenmistir.

NOVA TD RAPOR NO: 2014/7(66
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SANOV A

5. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmaz, Istanbul ili, Tuzla flgesi, Aydinli Mahallesi, Ilteris
Sokak tzerinde yer alan Emlak Konutlan 1. Etap 1. Kisim (8891 ada 1 no'lu parsel)
biinyesinde bulunan D1-1 Blok'taki 1 no'lu bagimsiz bélimdur,

Emlak Konutlan 1. Etap 1. Kisima; 2. Kisim giris kapisini gecince sa§ kolda konumlu
Esra Sokak ardindan sol kolda konumlu Ilteris Sokak’a déniilmek suretiyle sadlanir.

Rapor konusu tasinmazin konumlu oldugu projenin civarinda nitelikli konut projeleri
yer almakta olup bunlardan bazilar; Gizli Bahce Konaklar, Camlibelde Villalan, Evora
Istanbul, Dumankaya Adres Lobidir ve . Ayrica yakin konumda Sabiha Gokgen
Havalimani, Neomarin AVM, Pendorya AVM, Metro Grossmarket ve Tuzla Organize Deri
Sanayi Bolgesi yer almaktadir.

Tasinmazin D100 ve E80 otoyollarina yakin konumlu olmasi civarinda nitelikli konut
projeleri olmasi, ulasim rahathgi sosyal ve teknik altyapisi olan bir proje icerisinde yer
almalan tasinmazlarin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Bolge, Tuzla Belediyesi sinirlari icerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
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SANOV A

5.2 TASINMAZIN KONUMLU OLDUGU BLOGUN GENEL INSAAT
OZELLIKLERI

INSAAT TARZI : Betonarme karkas
INSAAT NizAMI  : Ayrk (Blok)
YAPININ YASI |

KAT ADEDI : D1-1 Blok;10 katli (2 Bodrum + Zemin kat + 7 normal kat)
KULLANIM : Net Kullanim Alani : 95,51 m?

ALANI Briit Kullamm Alani: 124,95 m? (1 adet badimsiz béliim)
ELEKTRIK : Sebeke

sSuU : Sebeke

KANALIZASYON : Sebeke

DOGALGAZ : Mevcut

ISITMA SISTEMI : Kat kaloriferi

ASANSOR : Mevcut (2 adet)

JENERATOR : Mevcut (ortak alanlarda)

INTERCOM ¢ Mevcut

YANGIN TESISATI : Mevcut
YANGIN MERDIVENI: Mevcut

DIS CEPHE : Dis cephe boyasi
CATI KAPLAMASI : Teras tipi

GUVENLIK : Mevcut
PARATONER : Mevcut
PARK YERI + Mevcut (Agik otopark alani)

(*) Alan bilgisi tasinmazlara ait olan mimari_projeden ve Emlak Konut GYO A.S.
firmasindan temin edilen bagimsiz béltim listelerinden alinmistir,
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Agiklamalar

o Emlak Konut Tuzla 1. Etap 1.Kisim projesinin gergeklestirildigi parsel ve yiizdlgimi
asagidaki gibidir.

ADA NO / PARSEL NO | YUZOLCUMLERI (m?)
8891/ 1 46.098,19

o Emlak Konut 1. Etap 1. Kisim proje blinyesinde, 18 adet blokta (briit) yaklasik 60,83
iI4 124,30 m? arasinda degisen toplam 674 adet bagimsiz béliimiin yani sira spor
alanlar, cocuk oyun alanlar, 6zel peyzaj diizenlemesi ile otopark alani bulunmaktadir.

o Rapor konusu tasinmaz D1-1 blok'un bodrum katinda yer alan 1 no’lu bagimsiz
bélimdir. Tasinmaz net 95,51 m?, briit 124,95 m? kullanim alanina sahiptir.

o Rapor konusu bagimsiz bélimin salon ve oda hacimlerinde zeminler parke kapli,
duvarlar saten boyali, tavanlar ise plastik boyahdir. Mutfak hacminde zemin seramik
kaph, duvarlar fayans kapldir. Mutfak icerisinde davlumbaz ve lake mutfak dolaplar
bulunmaktadir. Banyo hacimlerinde zeminler seramik, duvarlar fayans kaplidir.
Icerisinde lavabo, dusakabin ve klozet mevcuttur. Antre zemini seramik kaplidir. Dis

kapi celik ic kapilar Amerikan panel kapidir. Pencere dogramalari PVC'den mamuldir.

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
mulkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan miulkin en ylksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tammdan hareketle tasinmazin, konumu, biylkligl, mimari ve insai 6zellikleri
dikkate alindiginda en verimli kullanim segeneginin halihazir kullanim sekli olan "konut"

olacadi goris ve kanaatindeyiz.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALiZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Tirkiye ekonomisi, 1990’ yillarda yasanan yiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle gok yliksek faiz oranlan ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki blytk depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yilinda gerek ulkemizde tek partili hikimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
dislsler meydana gelmistir. Tlrkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam dyelik slrecinin yarattigi uygun kosullar sektérde kurumsallasmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmaillarinin ilgisi de sektériin nitelik ve standartlarini yikseltmistir.

Gayrimenkul sektéri 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. Sektérdeki gelisme basta istanbul olmak
tzere blylk sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir.

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dederlerindeki artis
orani enflasyonun Uzerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise énemli artislar olmustur,

Gayrimenkul sektérii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. 2007 yili icerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak caph ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzimin hizli artistyla birlikte talep yoniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

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

2011 yilinda genel segimlerin etkisi gerekse (llke ekonomisindeki duraganhdin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yili da 2011 gibi
duragan gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2014 yilinin tamami
icin ise 6ngdériimiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, ancak kentsel

déndsimin hizlanabilecegi bélgelerde proje bazli artislar olabilecedi seklindedir.

13

NOVA TD RAPOR NO: 2014,6166




SANOV A

6.2 BOLGE ANALIZI

istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz, dofuda Kocaeli Siradagdlar’nin yiiksek tepeleri,
glineyde Marmara Denizi ve batida ise Ergene Havzasi su aynmi 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 dogu ve giineydogudan Kocaeli'nin Karamiirsel, Gebze, Merkez ve
Kandira ilgeleri ile, glineyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilceleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdag'in Corlu, Cerkezkoy ve Saray ilcelerinin yani sira, Kirklareli'nin de
Vize ilcesi topraklari ile gevrilidir.

Istanbul niifusunun, 1990 yili itibariyle Tirkiye niifusu icindeki payl %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuclari itibariyle 67,803,927 kisilik Tirkiye niifusu icinde
10,018,735 kisi ile) %15'e ulagsmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis gdstermistir. Bu sonuca gére Tirkiye geneline bakildiginda istanbul'un
barindirdigi niifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu énem acikca goriilmektedir. Tiirkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varlidi acisindan da ilkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillar arasinda Istanbul igin tespit edilen yillik blytime
orani %2.83'tliir. Daha onceki dénemde Istanbul'un yillik ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kisminin géglerden kaynaklanmasina karsin
nifus artis oraninin distigd gézlenmektedir, Bunun sebepleri Tirkiye genelindeki niifus
artis hizinin (dogurganlk orani) diismesi ve gégiin yavaslamasidir. 2005 yilinda Istanbul
nufusu 11,48 milyondur. Tirkiye nifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artis hizi
yavaslamakta ve 2000-2005 doéneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da nifusun dnemli bir belirleyicisi olan géc orani da yavaslamis 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 olacad: ve nifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
gikacadi ongérilmektedir. Tirkiye'nin de niifus artis hizi yavaslayacak ve niifus 2015
yilinda Istanbul niifusunun payi %17,8'e cikacaktir. istanbul’da niifus artisi % 80 kent
kaynakl, %20 ise gd¢ kaynakh olacaktir. Nifus artis éngoriilerine bagh olarak Istanbul’da
kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir. 2013 yili
itibariyle nifusu 14.160.467 kisidir.

Istanbul ili sinirlar icerisinde 39 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,
Atasehir, Avcilar,Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkéy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktas,
Beykoz, Beylikdiizli, Beyoglu, Biiylikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eytip, Fatih, Gaziosmanpasa, Glingéren, Kadikoy, Kadithane, Kartal, Kiiglikgekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.
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Tuzla ilgesi

Istanbul ilinin en glineyde bulunan ilcesidir. Dodusunda Gebze, batisinda ve
kuzeyinde Pendik ve giineyinde Marmara Denizi ile gevrilidir. Kocaell yarimadasinin
glineybatisinda yer alan ilge topraklari engebeli bir arazi yapisina sahiptir. Deniz
seviyesinden yliksekligi 300 ila 190 m. arasinda degismektedir, Yizolglimii 86 km2'dir.
2013 yili adrese dayali niifus kayit sistemine gére niifusu 208.807'dir. Ilce dodal bitki
ortisi bakimindan yoksul olup galiliklar ve fundaliklar vardir.

Kirsal alanlarda genellikle makiler egemendir. il(;ede genellikle Akdeniz iklimi
hilkiim strmektedir. Yazlar sicak ve kurak, kislar yadish ve serindir. Ilcenin ekonomisi
tarim, hayvanclik sanayi ve ticarete dayalidir. Ilce, Harem'den baslayip, Sakarya ili'ne
kadar devam eden sanayi tesislerinin énemli bir kismini sinirlar icinde bulundurmaktadir.
Ilgede sanayi kurulusu olarak Arcelik Sanayi ve Ticaret A.S. ile Alamsas Alarko Sanayi ve
Ticaret A.S. bulunmaktadir. Ayrica ilgede Organize Deri Sanayi vardir. Ilce sinirlan
icerisinde gok sayida dzel tersane bulunmakta olup her tiirlii tekne ve yat yapilmaktadir,

Tarnm ve hayvancilik ilge halkinin bir diger gelir kaynaklari arasindadir.

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o Ulasim kolayhd,

o Tamamlanmis altyapiya sahip olmasi,

o Teknik altyap!,

o Mimari estetik,

o Kat milkiyetine gecilmis olmasi,

o Cevre diizenlemeleri ve peyzaj ile bahce tanzimi,
o Sosyal aktiviteler,

o Bolgedeki elit projelerin mevcudiyeti.
Olumsuz etken:

o Goreceli olarak kent merkezinden uzak olmasi.

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bdlgede satista olan ve satisi gerceklesen konutlar ve konut projeleri

1. Emlak Konutlari 1.etap 1.kisimda konumlu, bodrum katta yer alan, 124,95 m’ briit
kullanim alanl 3+1 daireden 265.000,-TL talep edilmektedir. S6z konusu tasinmazin
odemeleri devam etmekte olup 150.000,-TL pesin, kalan kismini 1.050,-TL x 110 ay
seklinde édemelerinin devam ettigi belirtilmistir,

(m? satis dederi ~ 2.120,-TL)
flgilisi / Mal Sahibi: 0 532 637 49 82
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2. Emlak Konutlan 1.etap 1.kisimda konumlu, 6. normal katta yer alan, 124,95 m? briit
kullanim alanli oldugu beyan edilen, 3+1 daireden 250.000,-TL talep edilmektedir.
Séz konusu tasinmazin 6demelerinin devam ettigi belirtilmis olup 130.000,-TL pesin
kalan kismini 1.045,-TL x 115 ay seklinde 6demelerinin de devam ettigi belirtilmistir.
(m? satis degeri ~ 2.000,-TL)

Ilgilisi / Altin Emlak: 0 532 722 77 66

3. Emlak Konutlan 1.etap 1.kisimda konumlu, 8. normal katta yer alan, 84 m? briit
kullanim alanh oldugu beyan edilen, 2+1 daireden 185.000,-TL talep edilmektedir.
S6z konusu tasinmazin o6demelerinin devam ettigi belirtilmis olup 100.000,-TL pesin
kalan kismini 750,-TL x 113 ay seklinde édemelerinin de devam ettigi belirtilmistir.
(m?® satis dederi ~ 2.200,-TL)
flgilisi / Altin Emlak: 0 532 722 77 66

4. Emlak Konutlan 1.etap 1.kisimda konumlu, 9. normal katta yer alan, 124,95 m? briit
kullamim alanh oldugu beyan edilen, 3+1 daireden 245.000,-TL talep edilmektedir.
Séz konusu tasinmazin 6demelerinin devam ettigi belirtilmis olup 130.000,-TL pesin
kalan kismini 1.100,-TL x 106 ay seklinde 6demelerinin de devam ettigi belirtilmistir.
(m’ satis dederi ~ 1.960,-TL)

Ilgilisi / Altin Emlak: 0 532 722 77 66

5. Emlak Konutlari 1.etap 1.kissmda konumlu, 6. normal katta yer alan, 124,95 m? briit
kullanim alanli 3+1 daireden 260.000,-TL talep edilmektedir. S6z konusu tasinmazin
odemeleri devam etmekte olup 148.000,-TL pesin, kalan kismini 1.060,-TL x 107 ay
seklinde 6demelerinin devam ettidi belirtilmistir.

(m’ satis dederi ~ 2.080,-TL)
Ilgilisi / Mal Sahibi: 0 (505) 323 47 81

Not: Yukarida yer emsaller taksitli satislar olup pesin satislarda daha dustik fiyatlar s6z
konusu oldugu emlak pazarlama firmalarn ile yapilan gériismelerde égrenilmistir.
Ayrica proje blinyesinde gok fazla satilik veya devirli gayrimenkul oldugundan
yukanda yer alan emsal taginmazlarin yliksek fiyatlarda seyrettigi gériis ve
kanaatindeyiz.

Bolgede kiralik olan konutlar ve konut projeleri

1. Emlak Konutlari 1.etap 1.kissmda konumlu, bodrum katta yer alan 124,95 m? briit
kullamim alanh, 341 daire 650,-TL bedelle kirahktir.
(aylik m® kira dederi ~ 5,20 TL)
Ilgilisi / Century 21: 0 (216) 482 18 88

2. Emlak Konutlan 1.etap 1.kisimda konumlu, 3. normal katta yer alan 124,95 m? briit
kullanim alanh, 3+1 daire 700,-TL bedelle kiralktir.
(aylik m? kira degeri ~ 5,60 TL)
Tlgilisi / Lara Gayrimenkul: 0 (216) 393 61 09
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3. Emlak Konutlan 1.etap 1.kissimda konumlu, 4. normal katta yer alan 124,95 m? briit
kullanim alanli, 3+1 daire 650,-TL bedelle kiraliktir. (aylik m? kira dederi ~ 5,20 TL)
Ilgilisi / Mal Sahibi: 0 (543) 557 98 08

4. Emlak Konutlan 1l.etap 1.kisimda konumlu, 3. normal katta ver alan 124,95 m? briit
kullanim alanli, 3+1 daire 750,-TL bedelle kiraliktir. (aylik m? kira dederi ~ 6,00 TL)
Iigilisi / Mal Sahibi: 0 (535) 299 61 42

7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yontemleri kullaniir. Bu yéntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gére
degdismektedir. Pazar degeri tahminleri igin secilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarini pazanin belirledigini kabul eder.
Pazar degeri de bu nedenle pazar pay igin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan lGzerinde bir galisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi’'nda pazar degeri uygulamalar icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde miilkiin gelecekte olusacak kazanc
beklentilerinin yarattidi dederin (gelir akislan) bugilinkii dederlerinin toplamina esit
olacadini 6ngoriir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini goz
dntinde bulunduran islemleri igerir.

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

gikarilmasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkulin degeri belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu gcalismamizda tasinmazin pazar dederlerinin tespitinde emsal karsilastirma ve
gelir indirgeme yontemleri kullamimistir. Ulkemizde bagimsiz bélime ait arsa payi
hesabinda farkl hesaplarin kullanilmasi sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, diikkan,
ofis vs.) degerlemesinde maliyet yaklasimi yéntemi her zaman cok sadlkh sonuclar
vermedigi igin tasinmazin pazar dederinin tespitinde maliyet vyaklasimi yontemi
kullanilmarmustir.
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8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR
DEGERININ TESPITI

8.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmazlar icin m2 birim dederleri belirlenmistir,

Bulunan emsaller, konum, blyiklik, imar durumu ve fiziksel ézellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastinlmis, emlak pazarinin gilincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama

firmalan ile gérisllmiis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

8.1.1 EMSAL ANALIZI

- Piyasa bilgileri bélimiinde yer alan emsal tasinmazlardan ilk besinin ortalama m?’
satis dederi 2.070,-TL olarak hesaplanmistir. Bu emsallerin timii bedellerinin bir
kismi pesin kalan kisimlarn taksitli olarak satilmaktadirlar. Bu nedenle emsal analizi
yapihirken bu bilgide dikkate alinmistir. Satis sirasinda bir pazarlik payinin da
olacag kabuliiyle ortalama emsal deger yaklasik; 2.070,-TL x 0,90 x 0,90 (kattaki
konum) x 0,95 (cephesi) = 1.600,-TL olarak hesaplanmistir.

- Piyasa bilgileri béliminde belirtilen kiralik gayrimenkullerin ortalama ayhk m? kira
degerleri ise yaklasik 5,50 TL mertebesindedir. Rapor konusu tasinmazin da
ortalama m? kira degerinin ayni mertebelerde olacadi gériis ve kanaatindeyiz.

8.1.2. ULASILAN SONUC

Piyasa arastirmalar, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
bagimsiz béltimiin gliniimiiz kosullarindaki arsa pay dahil pazar dederi asagidaki tabloda

sunulmustur.

ADA / BROUT PAZAR AYLIK
parseL | BLOK | warno | KRBT | Mz | vono | pEgeri | KIRA.
NO ALANI (TL) (TL)

8891/1 | p1-1 B“g;‘t’”‘ 124,95 | 95,51 | KB | 200.000| 690
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8.2 GELIiR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazl miilk dederleme, iki ayr yaklasim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; "direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’ denilen ve milkin yalnizca bir
yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya ‘‘getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
milkin belli bir siire icerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarinin bugiinkii degerini
hesaplayan yéntemdir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatinma acisindan, gelir
treten miilkiin piyasa degerini analiz eder. Dedgerlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon
orani elde edebilmek igin, karsilastinlabilir milklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki
iligkiyi inceler. Daha sonra degerlemeci konu milkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda
elde edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde
ayni dizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen
piyasa dederidir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandig kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almis olsun) icin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldigi getiri oram kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran mulkiin sadladidi yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Oram = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri'dir.

Bélgede yer alan miilklerin yillik net getirilerinin pazar degerlerine orani (kapital
orani) ortalama yaklasik % 4'diir (*). (yaklasik 300 ay)

Dederlemeye konu 1 adet bagimsiz bélimin aylik toplam geliri 690,-TL olarak
hesaplanir.

690,-TL x 12 ay = 8.,280,-TL olarak bulunur.
Kapital Orani = Yihk Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri
denkliginden hareketle 1 adet bagimsiz béliimiin toplam pazar dederi;

% 4 = 6.300,-TL / Taginmazin Pazar Degeri

Tasinmazin Pazar Degeri = 207.000,-TL olarak belirlenmistir.
(*) Bolgede vyapilan incelemelerde benzer nitelikteki gayrimenkullerin 300 ayda
kendilerini amorti ettikleri gdérilmustir, Bu tespitten hareketle rapor konusu

tasinmaz icin kapital oram (300 ay / 12 = 25 yil; 1/25 yil=) % 4 olarak
hesaplanmistir.
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SANOV A

8.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan yontemlere gére ulasilan degerler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Emsal }éarsﬂastlrma 200.000,-TL
Gelir kapitilizasyonu 207.000,-TL

Iki yontemle ulasilan dederler arasinda fark oldudu goriilmektedir.

Bolgede tasinmazlara emsal teskil edebilecek yeterli sayida emsal bulunmaktadir.
Ote yandan kira degerleri dediskenlik gésterebilecedinden gelir indirgeme yéntemi ile
bulunan deder her zaman en dodru dederi yansitmayabilir.

Bu goristen hareketle nihai deger olarak; emsal karsilastirma yoéntemi ile
ulasilan degerin alinmas tarafimizca uygun gértlmustir,

Buna gdre rapor konusu bagimsiz bélimiin pazar dederi 200.000,-TL olarak

belirlenmistir.

8.4. TASINMAZ ICiN SIRKETIMiZz TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC
YIL iICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Taginmaz icin daha 6nceden tarafimizda hazirlanmis herhangi bir dederleme raporu
bulunmamaktadir.
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SAINOV A

9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, biiylikligine, mimari ozelligine, insaat kalitesine ve cevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gore ginumiz ekonomik kosullan itibariyle arsa pay: dahil toplam pazar

dederi icin;

200.000,-TL (ikiyizbin Tiirk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.
(200.000,-TL + 2,3575 TL/USD (*) = 84.835,-USD)

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,3575 TL'dir.

Tasinmazlarin KDV dahil toplam pazar dederi 202.000,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi portfoyiinde “bina” olarak
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor (ig orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur, 18 Aralik 2014
(Ekspertiz tarihi: 16 Aralik 2014)

Sayagilanimizla,

Tayfun KURU Mehmet AYIKDIR

Sehir vg Bolge Plancis Harita Mihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansl Degerleme Uzmani

Eki:

Uydu gériintsi

Fotograflar

Tapu sureti

Takyidat yazis

Yapi kullanma izin belgesi

Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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