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YONETICI OZETI

Degerlemeyi Talep Eden ' Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanhk A.S.
Talep / Sozlesme Tarihi . 10 Nisan 2014

Dederlenen Miilkiyet Haklarn . Tam milkiyet

Ekspertiz Tarihi . 22 Nisan 2014

Rapor Tarihi . 28 Nisan 2014

Miisteri / Rapor No . 031 - 2014/2328

1istanbul Projesi, 520 ada 2 no’lu parsel,

Degerleme Konusu 521 ada 1 no'lu parsel

Gayrimenkuliin Adresi ' Avcilar / ISTANBUL

3 . Istanbul ili, Avalar Iicesi, Firuzkéy Mahallesi,
Tapu Biigileri Ozeti " 520 ada 2 no’lu parsel, 521 ada 1 no'lu parsel
Sahibi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
imar Durumu : Konut Alani, Emsal (E): 1,50 ve Hpay: Serbest

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

Raporun Konusu . hazirlanmistir.  Ayrica proje biinyesindeki 3 adet
bagimsiz bélimin anahtar teslim sartlarinin yerine
getirilmesi durumundaki pazar degerleri de tespit
edilmistir.

GAVRiMENKULLER iciN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Proje bunyesinde yer alan 3 adet bafimsiz bélimiin
anahtar teslim sartlarnim yerine getirilmesi durumundaki 818.600,-TL
toplam pazar dederi

RAPORU HAZIRLAYANLAR

B Sorumlu Deﬁerlem_e_ Uzmani Sorumlu Daﬁerlerr_a_e_ygmqm -
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayil “Sermaye Piyasas Mevzuati gargevesinde
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 “Degerleme
Raporlaninda Bulunmas Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.
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TAGINMAL DEGERLIIWME VE DAMIGMAMLI

1. BOLOM DEGERLEME RAPORU OZETI

listanbul Projesi biinyesindeki 3 adet

DEGERLEME KONUSU ISIN isMi bagimsiz  bélimin anahtar teslim

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

Nova Tasinmaz Degerleme ve

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM Danismanlik A.S.

RAPOR TARIHi : | 28 Nisan 2014

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

Istanbul 1li, Avellar Tlgesi, Firuzkoy
TAPU BILGILERI : | Mahallesi, 520 ada 2 no’lu parsel ve
521 ada 1 no'lu parsel

Insaat isleri tamamlanmis olup projede
oturum baslamistir.

Konut Alani

Emsal (E): 1,50 ve H,..: Serbest

MEVCUT KULLANIM

iMAR DURUMU

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV Harig)

Proje arsalarinin pazar dedgeri (520 | , i
ada 2 parsel ve 521 ada 1 parsel) F [ 95-630.000;-TL
Projenin mevcut durumuyla pazar
dederi (520 ada 2 parsel ve 521 |: | 304.640.000,-TL
“ada 1 parsel)

Projenin tamamlianmasi
durumundaki  bugiinkii toplam | , .
pazar degeri (520 ada 2 parsel ve |’ SHE000.0u0 1k
| 521 ada 1 parsel)
Proje biinyesinde yer alan 3 adet
bagimsiz béliimiin anahtar teslim
sartiarim yerine getirilmesi
durumundaki toplam pazar degeri
(520 ada 2 parsel ve 521 ada 1
parsel)

818.600,-TL
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

$iRKETiN ADRESI : Atatirk Mahallesi, Vedat Ginyol Caddesi, ZOmrut
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO ¢ 490 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU + Yirirlikteki mevzuat gergevesinde her turli resmi
ve dzel, gercek ve tidzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yonelik tdm raporlan dizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gdériis 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 : 23 Mayis 2011 / 7820

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

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

2.2 MUSTERIYI TANITICI BiLGIiLER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi 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 t % 50,66
FAALIYET KONUSU ¢ Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde yazill amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi aracglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayal haklara yatinm yapmak (zere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anonim ortakhktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tlrkiye'nin cesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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AZ DELGERLEME VI DANISMARLIE A §

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, muisterinin talebi (izerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmas! durumundaki pazar degerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir. Ayrica
yine misterinin istedi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan ve henlz satig
gergeklesmemis 3 adet bagimsiz bolimiin anahtar teslim sartlarinin yerine getirilmesi
durumundaki bugiinki pazar degerlerinin tespitine yonelik hazirlanmistir.

Pazar dederi:

Bir milkiin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iligkiden
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 degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi pesinen

kabul edilmistir.

- Alic ve satici 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 taninmustir,

- (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlan Gzerinden gergeklestirilmektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portféylinde bulunan gayrimenkullerin pazar dederinin tespitine yonelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayilli “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikdmleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayil kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza musteri
tarafindan getirilgn herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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MAMAZ DIEGEHLEME VE BARMANLIE A%

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde dogrudur.

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

- Degerleme konusunu olusturan milklerle ilgili olarak aiincel veya gelecede donik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz
veya on yargimiz bulunmamaktadir,

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, muisterinin amaci
lehine sonucglanacak bir yone veya énceden saptanmis sonuglann gelistirilmesi ve
bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullamimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gérev alanlarin dederlemesi yapilan mdilklerin yeri ve tdri konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir,

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki

bir yardimda bulunmamstir.
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4. BOLUM GAYR;MENKULLERiN HUKUKI TANIMI VE
I_!ESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

4,1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

SAHiBI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

iLi : istanbul

iLCESI : Avcilar

MAHALLESI : Firlizkdy

ADA | PARSEL BLOK | KAT | BAGIMSIZ YEVMIYE TAPU

NO NO v0zOLcUMO | “uq NO | BOLUM No | ARSAPAYI NO TARIHE

520 | 2 32.992,19 m? 88 18 78/47870 17526 26.09.2013
50 | 2 32.992,19m? | 10A 40 152/47870 17526 26.09,2013
521 1 55.021,44m” | 3A | 12 67 152/93400 17508 26.09,2013

Miisteri tarafindan 3 adet badimsiz bélimiin anahtar teslim sartlannin yerine
getiriimesi durumundaki bugiinki pazar dederlerinin tespiti calismasi istenmistir. Her ne
kadar projenin tim insaat isleri tamamlanmis olsa da proje igin henliz yapi kullanma izin
belgesi alinmamis ve kat milkiyetine gecilmemistir. Bu nedenle 3 bagimsiz béliime rapor
ekinde bilgi amacl olarak pazar dederleri takdir edilmis olup projenin mevcut durum dederi
ve tamamlanmasi durumundaki dederleri takdir edilmistir. Yukandaki tabloda sadece 3 adet
bagimsiz béliime ait tapu kayitlarina yer verilmis olup proje bunyesindeki diger bagimsiz
boliimler ile ilgili 6zet bilgi asadida aciklanmistir.

520 ada 2 no'lu parsel izerinde gergeklestirilen proje igin kat irtifaki kurulmustur,
Parsel (zerindeki proje biinyesinde toplam 452 adet bagimsiz bélim mevcuttur. Rapor
tarihine kadar 27 adet tasinmazin tapu devirleri yapilmis olup kalan 425 adet bagimsiz
béltimiin ise tapu devirleri yapilmamistir. 425 adet bagimsiz bélimden 160 adedinin heniz
satisi gergeklesmemis 265 adet bagimsiz bélimin ise satisi gergeklesmis olup heniiz tapu
devirleri yapilmamistir. Tapusu verilen 27 adet bagimsiz béliimiin arsa paylarn disildiikten
sonra Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetinde kalan 425 adet bagimsiz béliime diisen toplam
arsa miktari ise 31.109,28 m? (= 45138/47870 x 32.992,19 m?) olarak hesaplanmistir.

521 ada 1 no'lu parsel Gzerinde gergeklestirilen proje icin kat irtifaki kurulmustur.
Parsel Uzerindeki proje biinyesinde toplam 758 adet badimsiz bolim mevcuttur. Rapor
tarihine kadar 27 adet tasinmazin tapu devirleri yapilmis olup kalan 731 adet bagimsiz
bélimiin ise tapu devirleri yapilmamistir. 731 adet bagimsiz béliimden 278 adedinin heniiz
satisi gerceklesmemis 453 adet bagimsiz bélimtn ise satisi gerceklesmis olup heniz tapu
devirleri yapilmamustir, Tapusu verilen 27 adet bagimsiz bélimiin arsa paylan dislldikten
sonra Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetinde kalan 731 adet badimsiz bélime diisen toplam
arsa miktar ise 53.297,75 m? (= 90474/93400 x 55.021,44 m?) olarak hesaplanmistir.
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4.2 iLGIiLI TAPU siciL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

istanbul ili, Avcilar Ilgesi Tapu Sicil Midarligi’nde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasinmazlar izerinde asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

520 ada 2 parsel ve 521 ada 1 parsel lizerinde miistereken:

Beyanlar Boliimii:

e Diger (Konusu 520 ada 2 parselin insaat alani 2,661 m? azaltilarak 521 ada 1
parselin 2.661 m2 artirmasi ile ilgili vaziyet plani onaylanmistir.) Avalar
Belediyesi. (08.08.2008 tarih 14712 yevmiye no ile)

¢« Yonetim plani: 26.09.2013 tarihli.
Serhler Bolilmii:

« TEDAS lehine 1.-TL karsihidinda kira s6zlesmesi vardir. 521 ada 1 parselde 12656-
12657-12658 no’lu TM yeri ve kablo gecis glizergahi ve 520 ada 2 parselde 12655
no’lu TM yeri ve kablo gecis glizergahi. (15.03.2013 tarih ve 4916 yevmiye no ile)

Not: TEDAS lehine kurulan irtifak haklan rutin uygulamalar olup tasinmazlar Gzerinde
herhangi bir olumsuz etkisi yoktur.

Tasinmazlarin depo eklentileri takyidat belgelerinde belirtilmistir.

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakligs portfoyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacad: gériis ve
kanaatindeyiz.

4.3 ILGILi BELEDIYE'DE YAPILAN iINCELEMELER

Avcilar Belediyesi Imar Mudirligi'nde yapilan incelemelerde Ispartakule Toplu Konut
Alanina iliskin olarak Bakanlikca hazirlanan 1/5000 élgekli Revizyon ve Ilave Nazim Imar
Plani ve 1/1000 &lcekli Revizyon ve ilave Uygulama imar Plani 644 sayili kanun hiikmiinde
kararname ve 6306 sayih kanun hikminde kararname htkdmleri uyarinca Bakanlik
Makami'nin 30.09,2013 tarih ve 15200 sayill Olur'u ile onaylanan plan kapsaminda kalmakta
olup yapilasma sartlarn asagida belirtilmistir.

ADA / PARSEL NO ' IMAR DURUMU YAPILASMA HAKKI
520/ 2 ' Konut Alan Emsal (E): 1,50 ve Hygy: Serbest
521/ 1 Konut Alani Emsal (E): 1,50 ve Hyax: Serbest

Not: Emsal (E): Yapinin bitin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina oranindan
elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve cati katlar ve kapali
citkmalar dahil kullamlabilen bitin katlarin isikhiklar ciktiktan sonraki alanlar
toplamidir. Agik gikmalar ve i¢ ylksekligi 1.80 m'yi asmayan ve yalnizca tesisatin
gecirildigi tesisat galerileri ve katlari ile ticari amaci olmayan ve yapinin kendi
gereksinmesi icin otopark olarak kullanilan bélim ve katlar bu alana katilmazlar,
Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, eglenme ve dinlenme yerleri gibi
oturmaya, calismaya, edglenmeye ve dinlenmeye ayrilmak (izere yapilan bélimler
anlasilir.
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AhELLIE A

Avcilar Belediyesi imar Midiirliigi arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu proje

icin alinmig yapi ruhsatlan agagldaki tabloda sunulmustur.

Ada / Parsel | Blok No T“d'll?;rm:“‘at Ruhsat No | a{“;;::; insaat Alani
— 521/1 1A 30.07.2013 | 2013-152-5 18 15.870,03
521 /1 2A 30.07.2013 | 2013-152-12 18 15.822,00
521/1 3A 30.07.2013 | 2013-152-8 19 16.823,33 |
521 /1 4B 30.07.2013 | 2013-152-9 20 15.618,05 |
521 /1 5A 30.07.2013 2013-152-3 18 15.870,03 |
521/1 681 30.07.2013 | 2013-152-4 19 14.796,77

 521/1 7A 30.07.2013 | 2013-152-10 19 16.823,73
521 /1 D1 30.07.2013 | 2013-152-6 1 3.348,00

521 /1 D-2 30.07.2013 | 2013-152-7 1 1.264,20
521/ 1 D-4 30.07.2013 | 2013-152-1 2 1.206,22
521/ 1 D-5 30.07.2013 | 2013-152-2 2 1.470,00

521 /1 GARAJ-1 30.07.2013 | 2013-152-13 1 18.549,00
521 /1 GARAJ-2 30.07.2013 | 2013-152-14 1 6.578,00
i 51%55‘% 30.07.2013 | 2013-152-11 1 615,16
TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 144.654,52

Ada / Parsel B_ll:il‘_( Adi Tad'!:' ;r:}::hsat Ruhsat No K::I;':\T = insaat Alam
520 / 2 8B 30.07.2013 | 2013-153-5 20 15.618,05
520 /2 9B 30.07.2013 2013-153-2 20 | 15.618,05
520/ 2 10A 30.07.2013 2013-153-3 18 15.870,03
520 / 2 11A 30.07.2013 2013-153-4 17 14.983,37
520/2 | D-3 30.07.2013 2013-153-6 1 352,06
520/ 2 GARAJ 30.07.2013 2013-153-1 1 15.178,00

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI - 77.619,56

Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina, gerekse

Kamu [hale Kurumu ile Yiiksek Denetleme Kurulu’na goére kamu kurumudur. T.C. Bayindirhk
ve Iskan Bakanligi Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Middrliga tarafindan yazilmis olan
ve bir érnedi rapor ekinde sunulan 19.01.2004 tarih ve 669 sayili yaziya goére Emlak Konut
GYO A.S. tarafindan yaptinlacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayili Imar Kanunun 26.
Maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gorevli meslek adamlarinca ayri
ayn (stlenilecektir. Yap) denetimine iliskin agiklamalarin yer aldigi tiim resmi yazismalar
rapor ekinde sunulmustur. (Bkz. Rapor Ekler - Yap! denetimine iliskin yazismalar)

Ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim
izinleri alinmis olup proje icin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur.
imar durumu

Rapor konusu tasinmazlarin itibariyle sermaye mevzuati

hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg: portféyiinde “proje” olarak

/

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacad goriis ve kanaatindeyiz.
9
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IBiA

W VEF DANMAN|IKAS

4.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirligii incelemesi
Dederleme konusu tasinmazlarin tapu kayitlarinda son Ug yil icerisinde herhangi bir
degisiklik olmadigi goriilmistiir. Ancak tapu kayitlarinda daha énceden terkin edilmis olan
takyidatlar hakkinda bilgiler asagida siralanmistir.
Serhler bélimi:
ihtiyadi tedbir: 05.07.2011 t. 11865 yev. (Kadikdy 5. Asliye Ticaret Mah. 04.07.2011
t. 2010/1654 E.) Terkin: 02.07.2011 yev:12771
Beyanlar b&lumi:
Bakirkéy 5. Asliye Ticaret Mah. 06.07.2010 tarih ve 2010/788 esas sayill dosyasi ile
davahdir. (06.07.2010 / 10833) Terkin: 29.06.2011 yev:11615

4.4.2 Belediye Incelemesi

Dederleme konusu tasinmazlarin imar durumundaki son G¢ yil icerisinde olan
dedgisiklikleri asagidaki gibidir.

Parseller 07.12.2007 tasdik tarihli (09.10.2008 tadilat tarihli) 1/1000 élgekli Tahtakale
Ispartakule Uygulama Imar Planinda kalmakta iken Basbakanhk Toplu Konut idaresi
Baskanhgi'nin 02.10.2012 tarih ve 8552 sayill yazisinda; 08.09.2012 tarih ve 28405 sayil
Resmi Gazete'de yayinlanarak ydrirlige giren 13.08.2012 tarih ve 2012/3573 sayili
Bakanlar Kurulu Karari ile Ispartakule Toplu Konut Alani'ni da kapsayan alan yeni yerlesim
alani-rezerv yapi alani igerisine alindigi belirtilmistir. Ancak Cevre ve Sehircilik Bakanlig
Mekansal Planlama Genel Mudirlagia’'nin 25.09.2013 tarih ve 48201018/150/14797 sayih
yazisinda Bakanhk Makami'nin 20.09.2013 tarih ve 14534 sayih Olur'u ile Rezerv Yapi Alan
sinirlan dedistiriimis oldugu belirtiimektekte olup rapor konusu tasinmaz Rezerv Yapi Alani
disarisinda kalmistir.

Akabinde Ispartakule Toplu Konut Alanina iliskin olarak Bakanlikca hazirlanan 1/5000
Glcekli Revizyon ve ilave Nazim Imar Plani ve 1/1000 élgekli Revizyon ve ilave Uygulama
imar Plani 644 sayili kanun hiikmiinde kararname ve 6306 sayill kanun hikminde
kararname hiktmleri uyarinca Bakanlik Makami‘nin 30.09.2013 tarih ve 15200 sayili Olur'u
ile onaylanan plan kapsaminda kalmislardir,

DAVALAR HAKKINDA BIiLGILER

Proje ile ilgili 03.08.2006 tarihinde imzalanan soézlesmenin feshi ile ilgili, ikisi Tulip
Gayrimenkul Gelistirme Yatinm Sanayi ve Ticaret A.5. tarafindan 3.si ise Tulip-FMS-
Mertkan-Ilci Adi Ortakhdr adina olmak Gzere 3 farkll dava agilmis olup mahkeme stireglerine
iliskin bilgi Emlak Konut G.Y.O. A.5.'nin Hukuk Béliminden alinan bilgiye istinaden
asadidaki gibidir.
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I. Bakirkdy 5. Asliye Ticaret Mahkemesi nezdinde, 07.06.2010 tarihinde Emlak Konut
aleyhine 2010/788E. Sayili dosyayla dava acilmistir. 02.07.2010 tarihinde sézlesmeye
konu olan tagsinmazlarin kaydina davahdir serhi konulmasina, 17.08.2010 tarihinde
banka hesabi (zerindeki ihtiyati tedbir karar alinmasina, 16.06.2011 tarihinde
tasinmazlarin kaydi (zerindeki davahdir serhi kaldirilmis oldugu ilgili makamdan alinan
yazismalarda gorualmistir. Yapilan yargilama neticesinde 16.06.2011 tarihinde dava
husumet nedeniyle reddedilmis is bu red karar Yargitayca onanmistir. Yargitayin
onama karari aleyhine Tulip Gayrimenkul Gelistirme Yatinm Sanayi ve Ticaret A.S.
tarafindan yapilan karar diizeltme talebi de Yargitayca reddedilmis olup mahkemenin
red karari kesinlesmistir.

II. Tulip Gayrimenkul Gelistirme Yatinm San. ve Tic. A.S. Emlak Konut aleyhine
Kiiclikcekmece 2. Asliye Hukuk Mahkemesi nezdinde 2010/424 E. sayili dosyayla Tulip
Turkuaz projesi insaatina iliskin Tulip-FMS-Mertkan-Ilci Adi Ortakhdi ile akdedilmis olan
sézlesmenin Emlak Konut tarafindan haksiz feshedildigi iddiasi ile 10.000-TL.'nin
isleyecek faizi ile birlikte 6denmesi talebiyle manevi tazminat davasi agmistir. Davaci,
2010 yili Ekim ayinda yapilan ilk durusmaya katilmadigindan mahkemece davanin
acilmamis sayllmasina karar verilmistir.

II11. Istanbul Anadolu 5. Asliye Ticaret Mahkemesi (Kadikéy 5. Asliye Ticaret Mahkemesi)
nezdinde, Emlak Konut aleyhine 2010/1654 Esas Sayili 100.000,-TL bedelli tazminat
davasi acilmistir. Davaci; Tulip-FMS-Mertkan-Ilci Adi Ortakhg - Tulip Gayrimenkul
Gelistirme Yatinm ins. San. Tic. A.S. - FMS Mim. Dans. Ins. San. ve Tic. Ltd. Sti. -
Mertkan ins. San. ve Tic. Ltd. Sti. - Ilci Ins. San. ve Tic. A.S.dir. Tulip-FMS-Mertkan-
Illci Adi Ortakhgr ile akdedilen sézlesmenin feshi nedeniyle sézlesmenin yurirlikte
oldugunun tespitl ve haksiz fesih ihbarindan kaynaklanan zararin fazlaya iliskin haklar
sakli kalmak kaydiyla 100.000-TL.'nin tazmini talebiyle acilan davadir. Bilirkisi
raporuna taraflar itiraz etmistir. Yargilama devam etmektedir.

Tullp Real Estate and Development Netherlands B.V. tarafindan, Tlrkiye
Cumhuriyeti aleyhine Tulip Turkuaz projesi kapsaminda karsilastidini iddia ettigi tim
zararlarin faizi ve avukat masrafian ile birlikte tazmini ve bahsi gegen yatinma iliskin olarak
Tirkiye Cumhuriyeti’‘nin Hollanda ile akdettigi 27 Mart 1986 tarihli bir uluslararasi anlasmay
(Agreement on Reciprocal Encouragement and Protection on Investments between the
Kingdom of Netherlands and the Republic of Turkey), Tirk hukuku ve uluslararasi teamilleri
ihlal ettigine karar verilmesi talebiyle Uluslararasi Uyusmazhiklarin Cozim Merkezi
(International Centre for Settlement of Disputes - ICSID) nezdinde tahkim talebinde
bulunmustur. Dava2014 yil Mart ayinda reddedilmistir.

Davalarin projenin tamamlanmasina ve dederine herhangi bir olumsuz etkisi

bulunmamaktadir.
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PINMAZ DEGERLEME VI DANISIARLIK A S

5. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE
FiZIKI BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULLERIN GEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmazlar; Istanbul ili, Avcilar llgesi, Tahtakale Mahallesi'nde
konumlu, 520 ada 2 no'lu parsel ve 521 ada 1 no'lu parsel (zerinde gerceklestirilen 1
Istanbul Projesi'dir.

520 ada 2 no'lu parsel ile 521 ada 1 no'lu parsel (izerindeki insaat isleri tamamlanmis
olup ufak peyzaj isleri devam etmektedir.

Tasinmazlar; TEM Otoyolu’'ndan Istanbul istikametine dogru giderken yolun solunda
yer almaktadirlar. Parsellere, TEM Otoyolu’'nun Ispartakule c¢ikisindan girildikten sonra
Ispartakule mevkiine gidilerek ulagiimaktadir.

Parsellerin yakin gevresinde Bizimevler — 1 ve Bizimevler — 2 Projeleri, Koza Evleri,
Agaoglu My Town Ispartakule Evleri, Uni Konut Projesi, Stiidyo 24 Projesi, Ispartakule
Konutlar, Avrupa Konutlari — 1 projeleri gibi insaati tamamlanmis ve devam etmekte olan,
modern sehircilik anlayisina uygun sekilde tasarlanmis seckin gayrimenkul projeleri ve ok
sayida bos araziler bulunmaktadir.

Tasinmazlar genel olarak TEM Otoyolu'na (kusbakisi) yaklasik 500 m, Bahgesehir
merkeze 1,5 km, Mahmutbey Giselere 10 km, Maslak (TEM Otoyolu ile) merkeze 26 km
mesafededir.

Bolge, Avcilar Belediyesi sinirlan igerisinde yer almaktadir ve kismen tamamlanmis
altyapiya sahiptirler,

==A 4 ! EAGAKGEHIR
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TASIMIMAZ [EGERLEME VE DARISARIIK A %

5.2 PROJE PARSELLERI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Parsellerin ylzélcimleri asadidaki tabloda sunulmustur,

ADA / PARSEL NO YUzZOLCUMU (m?)
520/ 2 32.992,19
521/1 55.021,44

TOPLAM 88.013,63

o Halihazirda 520 ada 2 no'lu parsel ile 521 ada 1 no'lu parsel Gzerindeki insaat isleri
tamamlanmistir.

o Kismen diz, kismen egimli bir topografik yapiya sahiptirler.

o Yamuda benzer bir geometrik yapidadirlar.

o Altyap tamdir,

5.3 PROJE HAKKINDAKI GENEL BILGILER

o 520 ada 2 parsel, 521 ada 1 parsel ve 522 ada 3 parsel igin Emlak Konut GYO A.S.
tarafindan acilan "Istanbul Avcilar Ispartakule 3. Bélge Arsa Satisi Karsilhidi Gelir Paylasimi
Isi" ihalesini 01.09.2010 tarihinde Dogu insaat Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. - Precast Beton
Sanayi ve Tic. A.S. - Ustlinler Yapi San. Ve Tic. Ltd. Sti ortak girisimi Arsa Satisi Karsihdi
Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 350.000.000,00 TL+KDV, Arsa Satisi Karsihgl Sirket Payi
Toplam Geliri (ASKSPTG) 105.000.000,00 TL+KDV ve % 30 Arsa Satisi Karsiligi Sirket
Payl Gelir Orani (ASKSPGO) teklif ederek kazanmistir.

o Emlak Konut GYO A.S.'den; 28.06.2013 tarihli Yonetim Kurulu Kararn geregi, yliklenici
firmanin ilgili kararda sayilan hikimler ile her tirld mali yikamldldklerini tamamlamasi
kosuluyla, 522 Ada 3 Parsel sayili tasinmazin Doju & Precast & Tuna Ustiinler Is
Ortakhgi'na satilmasina karar verildidi bilgisi alinmistir,

o Proje kapsaminda 520 ada 2 parsel lizerinde 8B, 9B, 10A, 11A konut bloklari ile D3 ticari
blogu, 521 ada 1 parsel lizerinde 1A, 2A, 3B, 4A, 5A, 6B1, 7A konut bloklan ile D1, D2,
D4 ve DS ticaret bloklar bulunmaktadir.

o Proje blnyesinde toplam 1.210 adet badimsiz bolim bulunmaktadir, Bagimsiz
bélimlerden 22 adedi ticari, geri kalan 1.188 adedi ise konut niteligindedir.

o Halihazirda projenin tim insaat isleri tamamlanmistir,
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TASINMAS DLGTREEME Vi DARISEANLIK A

o Bagimsiz bélumlerin alanlarinin genel o6zellikleri asadida ana bashklar altinda tablo
halinde sunulmustur.
- Bagimsiz bolumlerin tipleri ve kullanim alanlari:

ADA/ KULLANIM ALANI TOPLAM
PARSEL | BLOK ADI Tip ARALIGI BRUT ADEDI
NO {(m?) I
1+1 70,33 - 78,66 75
2+1 81,71 - 118,77 52
88 3+1 141,38 - 148,28 4 132
341D 215,64 1
1+1 70,33 - 78,66 75
2+1 81,71 - 92,27 36
S ¥ 118,77 - 148,38 20 15
a4+1 | 215,64 1
1+1 57,78 - 95,12 26
520/ 2 2+1 115,86 - 134,03 | 12
10A 3+1 152,14 - 170,68 45 95
3+1 D 163,94 - 178,41 4
4+1 177,95 - 218,92 8
1+1 57,88 - 95,28 26
2+1 110,01 - 134,26 12
11A 3+1 152,40 - 170,97 40 20
3+1D 164,22 - 178,71 4
4+1 178,25 - 219,30 8
D3 TICARI 98,07 - 103,69 3 3
1+l |  57,78-95,12 26
241 109,83 - 134,03 12
1A 3+1 152,14 - 170,68 45 95
3+1 D 163,94 - 178,41 | 4
4+1 177,95 - 218,92 8
1+1 57,78 - 95,12 26
2+1 109,83 - 134,03 12
2A 3+1 152,14 - 170,68 45 95
3+1 D 163,94 - 178,41 4
4+1 177,95 - 218,92 8
1+1 57,78 - 95,12 26
syt 241 109,83 - 134,03 12
3A 3+1 152,14 - 170,68 45 95
3+1 D 163,94 - 178,41 4
4+1 177,95 - 218,92 8 -
1+1 70,33 - 78,66 61
P 2+1 78,5 - 92,27 50 132
341 118,77 - 148,28 20
4+1D | 215,64 1
1+1 57,78 - 95,12 26
2+1 109,83 - 134,03 12
5A 3+1 152,14 - 170,68 45 95
3+1 D 163,94 - 178,41 4
4+1 177,95 - 218,92 g ]
1+1 70,33 - 78,66 59
Ei 2+1 78,50 - 92,27 52 132
3+1 118,77 - 148,28 20
4+1 D 215,64 1
141 57,78 - 95,12 26
7A 241 109,83 - 134,03 12 95
3+1 152,14 - 170,68 45
14
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3+1D 163,94 - 178,41 4
. 4+1 177,95 - 218,92 )
D - 1 BLOK TICARI 236,88 - 487,66 5 5
D-2 BLOK | TICARI 57,67 - 146,57 9 9
D- 4 BLOK TICARI 72,11 - 72,17 T 2
D- 5 BLOK TICARI 85,28 - 142,46 3 3
~ TOPLAM 1.210

Bagimsiz bélimlerin teknik 6zellikleri rapor ekinde sunulan onayli mahal listesinde

sunulmustur.

5.4 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 iyl kullanimin tanimi; “bir
milkiin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve
degerlemesi yapilan miilkiin en yliksek degeri getirecek en olasi kullanimidir” seklindedir.

Bu tammdan hareketle rapor konusu tasinmazin konumu, fiziksel 6zellikleri,
blytkliglu, mevcut imar durumu ve yasal izinleri dikkate alindidinda en verimli kullanim
segenedinin lzerinde “biinyesinde ticari iliniteler barindiran elit bir konut projesi”

olarak kullanilmasi olacadi goriis ve kanaatindeyiz.
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TASIMMAZ DLGEILEME VI DAMISMANIIK A%

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLiSKIN ANALIZLER

6.1 TOURKIYE'DE YASANAN EKONOMIiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIiYASASININ ANALizZi

Tirkiye ekonomisi, 1990’ yillarda yasanan vyiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle cok yliksek faiz oranlar ile kars karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki biy(k depremin de etkisiyle Tlrkiye ekonomisi daha da istikrarsiz
hale gelmistir.

2002 yilinda gerek lilkemizde tek partili hikiimetin kurulmasi gerekse global finansal
piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi diistisler meydana
gelmistir. Tlrkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB tam dyelik slrecinin
yarattigr uygun kosullar sektorde kurumsallagmayi gelistirmis ve konut finansman sistemi
modelinin uygulanmasina olanak sadlanmistir. Yabanc sermaye yatinmalarinin ilgisi de
sektoriin nitelik ve standartlanini ylikseltmistir.

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. Sektérdeki gelisme basta Istanbul olmak (zere
biiylik sehirlerden baslamis ve dider sehirlere dogru yayilmistir,

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

Gayrimenkul sektorii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cgabuk etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. 2007 yil igerisinde ve 2008 yilimin 2 ayhk déneminde
yurtiginde ve yurtdisinda yasanan ufak capll ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve &zellikle
konut arzinin hizli artisiyla birlikte talep yonlinde azalma olusmustur. Talebin azalmasiyla
birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde duragan
seyretmistir.

2008 yihnin son ceyredinde ve 2009 - 2010 yilinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gdstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem icerisinde
bélgesel ve proje bazli deger artislan goziikse de genel gériinim fiyatlarin sabit kaldigidir,

2011 yilinda genel segimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganhidin etkisiyle
gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamustir. 2012 ve 2013 yih da 2011 gibi duragan
gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2014 yilinin yars! igin ise
oéngériimiiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, ancak kentsel déntsumiin

hizlanabilecedi bélgelerde proje bazli artislar olabilecedi seklindedir.
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6.2 BOLGE ANALIzZI

istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doduda Kocaeli Siradaglan’nin yiiksek
e s tepeleri, glineyde Marmara Denizi ve
e LN = batida ise Ergene Havzasi su aynmi

Gustaony (Milisgar | BN |
ELIL S M gizgisi ile sinirlanmaktadir. Istanbul
: Tor ] g . Bodazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
S Mot ""“4":.:... Sotumberd birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
E Db s Tt Kitasi'm  birbirinden  ayirmakta ve

K Istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Bsinstioy

Il alam, idari bakimdan doju 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, Cerkezkéy ve Saray ilcelerinin yani sira, Kirklareli‘nin de
Vize ilgesi topraklari ile gevrilidir.

Istanbul niifusunun, 1990 yil itibariyle Tirkiye nifusu icindeki payl %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67,803,927 kisilik Turkiye niifusu icinde
10,018,735 kisi ile) %15'e ulasmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000 kisi
artis gdstermistir. Bu sonuca gére Tirkiye geneline bakildiginda Istanbul'un barindirdig
nufus ve alan itibariyle tasimakta oldugu énem acgikga gorlilmektedir. Turkiye topraklarinin
%9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varlig acisindan da ilkenin en énemli ili durumundadir.
1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik bilylime oran %2.83'tlir. Daha
onceki donemde Istanbul'un yillik ortalama niifus artis hizinin %3.45 olarak gerceklesmesi
ve bu oranin bir kisminin géglerden kaynaklanmasina karsin nifus artis oraninin distigi
gozlenmektedir. Bunun sebepleri Tlrkiye genelindeki niifus artis hizinin (dogurganlik orani)
diismesi ve géglin yavaslamasidir. 2005 yilinda Istanbul niifusu 11,48 milyondur. Tiirkiye
nifusu igindeki pay ise %15,8dir. Nifus artis hizi yavaslamakta ve 2000-2005 déneminde
ortalama %2,75, 2005 yilinda ise %2,5 olmustur, Istanbul’da nifusun énemli bir belirleyicisi
olan gog¢ orani da yavasglamis 2000-2005 déneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda
%2,5 olan nifus artis hizinin izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacagi ve nifusun 2015
yilinda 14.48 milyona gikacagi éngoriulmektedir. Turkiye'nin de nifus artis hizi yavaslayacak
ve niifus 2015 yilinda Istanbul niifusunun payl %17,8’e cikacaktir, istanbul'da niifus artisi
% 80 kent kaynakli, %20 ise gbg¢ kaynakh olacaktir. Niifus artis dngérilerine badl olarak
istanbul'da kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona cikacaktir.
2012 yili itibariyle nifusu 13.854.740 kisidir,
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Istanbul ili simirlan icerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkay,
Atasehir, Avcilar, Badgclar, Bahcelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikdizi, Beyodlu, Bliyliikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip,
Fatih, Gaziosmanpasa, Gilngdren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiiglikcekmece, Maltepe,
Pendik, Sancaktepe, Sarnyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye,

Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir,

Avcilar Ilgesi

Avcilar ilgesinin dogusunda;
= Esenler
Kiiciikgcekmece Goli ve Kigikcekmece

b Arnavsthoy
‘ g Eyup
. G
Sultaagazi
3 |

- ilgesi, batisinda Esenyurt ve Beylikdizi
 Basaksehi ilceleri, kuzeyinde Basaksehir, gilineyinde
ise Marmara Denizi ile cevrelenmis olup
4.185 hektar yizélgimiine sahiptir. Ilce
sehir merkezine 27 km mesafede olup,
TEM Otoyolu ile D100 (E-5) Karayollan ilce

sinirlari icerisinden gegmektedir.

Avcilar, Tarkiye'nin her yerinden gog almis olup, ilgenin nifusu hizla artmakta ve
insaat sektérld bélgenin énemli sektérlerinden biri olmaya devam etmektedir.

Avcilar'a bagl belde, bucak ve koy bulunmamakta olup, 10 mahalle (Avcilar Merkez
Mahallesi, Ambarli Mahallesi, Cihangir Mahallesi, Gimiispala Mahallesi, Denizkéskler
Mahallesi, Universite Mahallesi, Mustafa Kemal Pasa Mahallesi, Firuzkéy Mahallesi, Tahtakale
Mahallesi ve Yesilkent Mahallesi) bulunmaktadir.

TUIK'in Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi'ne gére 2011 yili itibariyle Availarin nifusu
383.736 kisidir.

Avcilar'da sanayi, ticaret ve edlence-dinlenme sektérlerinde yogunluk mevcuttur,
Avcilar'da basta madeni esya, dokuma, giyim esyasi olmak (zere irili ufakli 250'den fazla
sanayi tesisi faaliyettedir. Buna gére nifusun %40'indan fazlasini isciler, %10'unu bélge

esnafl ve kiiglik capta memur kesimi olusturmaktadir.
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1 Devlet Hastanesi ile her mahallede Saglik Ocaklari bulunmaktadir. Ilgenin cesitli
yerlerinde gok sayida klinik ve blylk &ézel hastaneler acilmistir. Bunlar ilcede yasayan
insanlarin ihtiyaglarim biyiik élgide karsilamaktadir.

Ilcede bircok egitim-6gretim kurumlar vardir, Bu kurumlarn icinde, Istanbul
Universitesi Avcilar Kampiisii bilylik éneme sahiptir. Kampiiste Mihendislik, Veterinerlik,
Isletme Fakiilteleri, Teknik Bilimler Yiiksek Okulu bulunmaktadir. Ayrica her tirlii sosyal
faaliyetlerin diizenlendigi Banis MANCO Kiiltir Merkezi de ve Denizkoskler Mahallesindeki Ek
Hizmet Binasi da lcretsiz kurslar verilerek, cesitli etkinlikler gosterime sunulmaktadir,

Avcilar ilgesindeki nifus artisi beraberinde, bélgeye cesitll sosyal tesislerin kurulmasina
olanak saglamistir. istanbul Universitesi kamplisiiniin buraya tasinmasi ile Avcilar'a yeni bir
hareketlilik ve canhlik gelmistir ve bélgedeki sosyal hayati 6nemli élclide zenginlestirmistir.
Ambarli sahil seridinde cok sayida kafeterya, edlence merkezleri, balik restoranlar vb. yerler

bulunmaktadir.

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumiu etkenler:

o TEM Otoyolu’na yakin konumda olmasi,
o Ulasim rahathgi,
o Imar durumu,
o Proje icin yasal izinlerin (yapi ruhsati vs.) alinmis olmasi,
o Bdlgedeki elit konut projelerinin varhd,
o Gelismekte olan bir bélgede konumlanmasi,
o Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz etkenler:

o Bolgede gok sayida satilik konut olmasi,
o Kat mulkiyetine heniz gegilmemis olmasi.

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bolgedeki satista olan ve satisi gerceklesmis arsalar

1. Ispartakule’de rapor konusu tasinmaz ile aym bélgede yer alan 28.000 m? yiizolcimld,
"Konut Alani” lejantina ve “"Emsal (E): 1,50 ve Bina yiliksekligi (Hy.x): Serbest” yapilasma
hakkina sahip parselin satis dedgeri 15.700.000,-USDdir.

(m? satis dederi ~ 560,-USD / ~ 1.195,-TL) ilgilisi / Metropol Emlak: 0 212 669 19 99
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2. Ispartakule’de rapor konusu tasinmaz ile ayni bélgede yer alan 14.515,83 m?, 7.384,56
m‘ ve 7.424,17 m? toplamda 29.324,56 m’ yizolgimli , “Konut Alani” lejantina ve
"Emsal (E): 1,50 ve Bina ylksekligi (Hy.y): Serbest” yapilasma hakkina sahip parsellerin
toplam satis degeri 18.181.500,-USD'dir.
(m* satis dederi 620,-USD / ~ 1.325,-TL) llgilisi / G6k Gayrimenkul: 0 537 358 85 54

3. Ispartakule’de rapor konusu tasinmaz ile ayni bélgede yer alan 14.500 m? ylzdlglimla,
"Konut Alani” lejantina ve "Emsal (E): 1,50 ve Bina yliksekligi (Hn.¢): Serbest” yapilasma
hakkina sahip parselin satis degeri 8.700.000,-USD"dir.

(m* satis degeri 600,-USD / ~ 1.280,-TL) Ilgilisi / Metropol Emlak: 0 212 669 19 99

4. Ispartakule’de rapor konusu tasinmaz ile ayni bdlgede yer alan 536 ada 1 parsel
(31.361,83 m? ylizélgiimlii), 535 ada 3 parsel (11.599,31 m? ylzdélgimlid) ve 505 ada 5
parsel (3.284 m? ylzélgimli) 25 Temmuz 2012 tarihinde TMSFden vyaklasik
58.000.000,-TL bedelle Ukra Insaat (% 80) ve Evra Group (%20) tarafindan satin
alinmistir. (m? satis degeri ~ 1.255,-TL) Parsellerden 536 ada 1 parsel ile 535 ada 3
parsel konut alani lejantina ve Emsal (E): 1,50 yapilasma hakkina, 505 ada 5 parsel ise

ticaret alani lejantina ve Emsal (E): 2,00 yapilasma hakkina sahiptir.

5. Ispartakule’de konumlu 24.506 m? yizélclimll, “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E):
2,00" yapilagma hakkina sahip 527 ada 1 no'lu parsel igin Yeni Dogus Insaat ve Tahaahiit
Ith. Ihr. Taah. San. ve Tic. Ltd. Sti. toplam 63.178.631,25 TL satis geliri elde edecegini
ve toplam satis geliri (izerinde Emlak Konut GYO A.S.'ne % 33,38 orani karsiligi yaklasik
21.089.027 TL bedel 6deyecedini taahhlt etmistir. Hasilat paylasimi isi olmasi nedeniyle
bilgi amacli olarak belirtilmistir.

(m? satis dederi ~ 860,-TL)
Ilgi kaynagi: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhid

6. Ispartakule’de konumlu 38.883,19 m2 vylzélgimlt, “Ticaret Alanm” lejantina ve
“"Emsal (E): 2,00” yapilasma hakina sahip 520 ada 6 no'lu parsel igin [hlas Yapi Turizm ve
Saglk A.S. firmasi 16.01.2009 tarihinde toplam 147.727.273,-TL satis geliri elde
edecegini ve toplam satis geliri (izerinde Emlak Konut GYO A.S.'ne % 33 orani karsilid
48.750.000,-TL bedel ddeyecegini taahhit etmistir. (m? satis dederi ~ 1.255,-TL) Hasilat
paylasimi isi olmasi nedeniyle bilgi amacgh olarak belirtilmistir.

Ilgi kaynadi: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhid
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7. Ispartakule’de konumlu 38.214,74 m? ylzoélgimli, “Konut Alan” lejantina ve “Emsal (E):
1,50” yapilasma hakkina sahip 546 ada 3 parsel icin Emlak Konut GYO A.S. ile Akdeniz
Ingaat ve Egitim Hizmetleri A.S. arasinda 11.06.2009 tarihli arsa satisi karsihd gelir
paylasimi sézlesmesi yapilmis olup 107.921.109,-TL + KDV satis toplam gelirinden (5TG)
yliklenici tarafindan sirkete teklif edilen % 29,50 satis pay! gelir oranin (SPGO) karsihg
31.836.727,16 TL “Asgari Sirket Payl Toplam Geliri (SPTG)” + KDV'dir. (m? satis degeri
~ 835,-TL) Hasllat paylasimi isi olmasi nedeniyle bilgi amach olarak belirtilmistir. Ilgi
kaynadi: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi

Bélgedeki satilik konutlar ve konut projeleri

Bolgede yer alan konut projelerinin satis degerleri asagida sunulmustur.
1. Agaoglu My Town Projesi blinyesinde yer alan konutlarin ikinci el glincel satis degerleri

asagidaki tabloda sunulmustur. Ilgilisi / Emlak Pazarlama Firmalari

Konut Tipi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama Birim
Alani (m?) S Degeri (TL)
1+1 69 150.000 -~ 180.000 . 2.390
2+1 92 | 220.000 - 240.000 2.500
3+1 133 320.000 - 370.000 2.595
Ortalama Birim Degeri 2.495 ]

2. Bizim Evler — 4 Projesi blinyesinde yer alan konutlarin giincel satis degerleri asadidaki
tabloda sunulmustur. ilgilisi / Satis ofisi

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
3+1 168 448.000 - 469.000 2.730
4+1 192 475.000 - 554.000 | 2.680
e Ortalama Birim Degeri 2.705

3. Bizim Evler — 5 Projesi biinyesinde yer alan konutlarin giincel satis degerleri asadidaki

tabloda sunulmustur. Ilgilisi / Satis ofisi

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
~_Alam (m2) Birim Dedgeri (TL)
2+1 (K) 114 | 263.000 - 294.000 2.445
2+1 (B) 128 328.000 2.565
3+1 169 365.000 - 442.000 2.390
4+1 203 484.000 - 545.000 ___2.535
_Ortalama Birim Degeri 2.485
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4, Avrupa Konutlarn - 3 Projesi blnyesinde yer alan konutlarin giincel satis dederleri
asagidaki tabloda sunulmustur. Ilgilisi / Satis ofisi
Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?) Birim Degeri (TL)
3+1 145 | 370.000 - 383.000 2.595
341 153 412.000 - 430.000 - 2.750
4+1 171 413.000 - 424.000 2.450
Ortalama Birim Degeri B 2.600
5. Bolgede yer alan 1 Istanbul Projesi biinyesindeki 147 adet konutun 2013 Ocak ayindan
itibaren ortalama 2.240,-TL m” birim degerden satislari gerceklesmistir.
6. Bolgede yer alan Uni Konut Projesi biinyesindeki 104 adet konutun 2013 Ocak ayindan
itibaren ortalama 1.980,-TL m? birim dederden satislan gergeklesmistir.
7. Bdélgede yer alan Stidyo 24 Projesi blinyesindeki 185 adet konutun 2013 Ocak ayindan
itibaren ortalama 2.150,-TL m? birim dederden satislari gerceklesmistir.
8. Koza Ispartakule Sitesi icerisinde 71 m? oldugu beyan edilen 141 daireler
130.000-135.000,-TL arasinda fiyatlarla satiliktir, (ortalama m?2 birim dederi 1.865,-TL)
129 m?2 oldugu beyan edilen 2+1 daireler 265.000 - 270.000,-TL bedelle satiliktir.
(ortalama m2 birim dederi 2.075,-TL) 173 m?2 olduju beyan edilen 3+1 daireler
315.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim dederi 1.820,-TL)
Tigilisi / Satis ofisi: 0212 405 00 62
9. Tasinmazlarla ayn projede yer alan bir blogun 8. katinda konumlu 3+1 118 m? kullanim
alani oldugu beyan edilen daire 320.000,-TL bedelle satiliktir,
(m? satis dederi ~ 2.710,-TL) ilgilisi / Mal Sahibi: 0 533 034 16 68
10. Tasinmazlarla ayni projede yer alan bir blogun 9. katinda konumlu 2+1 80 m? kullanim
alani oldugu beyan edilen daire 225.000,-TL bedelle satiliktir,
(m? satis degeri ~ 2.810,-TL) ilgilisi / Eskidji: 0 533 637 99 63
11. Taginmazlarla ayni projede yer alan bir blogun 13. katinda konumlu 3+1 152 m*
kullamim alani oldugu beyan edilen daire 424.000,-TL bedelle satiliktir,
(m* satis dederi ~ 2,790,-TL) Ilgilisi / Vip Royal Gayrimenkul: 0 535 732 69 02
12. Tasinmazlarla ayni projede yer alan bir blogun 15. katinda konumlu 1+1 58 m? kullanim
alani oldugu beyan edilen daire 165.000,-TL bedelle satiliktir,
(m? satis dederi ~ 2.845,-TL) [lgilisi / Emlakium: 0 212 669 83 50
13. Tasinmazlarla aym projede yer alan bir blogun 10. katinda konumlu 2+1 85 m? kullanim

alani oldugu beyan edilen daire 215,000,-TL bedelle satiliktir,
(m? satis degeri ~ 2.530,-TL) Ilgilisi / Mal Sahibi: 0 555 962 14 13
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Bilgede Kiralik Konutlar

1. Tasinmazlarla ayn projede yer alan bir blogun 14. katinda konumlu 1+1 57 m* kullanim
alan oldugu beyan edilen daire 625,-TL bedelle kiraliktir,
(m* kira degeri ~ 11,-TL) ilgilisi / imax Gayrimenkul: 0 535 606 51 11

2. Tasinmazlarla aym projede yer alan bir blogun 12. katinda konumlu 2+1 85 m? kullarum
alani oldugu beyan edilen daire 750,-TL bedelle kiraliktir.
(m? kira degeri ~ 9,-TL) llgilisi / Uglti Yapi Gayrimenkul: 0 212 855 02 11

3. Tasinmazlarla ayni projede yer alan bir blogun 3. katinda konumlu 1+1 58 m? kullarim
alan oldugu beyan edilen daire 600,-TL bedelle kiraliktir.
(m*” kira degeri ~ 10,-TL) ilgilisi / Vip Royal Gayrimenkul: 0 535 732 69 02

4. Tasinmazlarla aym projede yer alan bir blogun 15. katinda konumlu 2+1 82 m? kullanim

alani oldugu beyan edilen daire 850,-TL bedelle kiraliktir,
(m? kira degeri ~ 10,-TL) Ilgilisi / Vip Royal Gayrimenkul: 0 535 732 69 02
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi, gelir
indirgeme ve maliyet yaklasimi yontemleri kullanilir. Bu yéntemlerin uygulanabilirligi,
tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gére degismektedir. Pazar dederi
tahminleri igin segilen her tir yaklasim pazar verileriyle desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarini pazarin belirledidini kabul eder. Pazar
dederi de bu nedenle pazar payl igin birbirleriyle rekabet halinde olan milklerin pazar
fiyatlar Gzerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dederi uygulamalari icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde milkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akislan) buglinkii degerlerinin toplamina esit olacadini
oéngoérir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini gbéz 6niinde
bulunduran islemleri igerir.

Maliyet yaklasimi’‘nda, arsa Uzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir c¢ikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten

gikarilmasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkulin dederi belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
Bu calismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam durumda
oldugundan maliyet yaklagimi yéntemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme yontemi kullamimistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yontemi kullanilmamistir. Zira, lUlkemizde bagimsiz bélime ait arsa pay! hesabinda farkl
hesaplarin kullanilmasi sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, diikkdn, ofis vs.)
dedgerlemesinde maliyet yaklasimi yontemi her zaman cok sadhkli sonuclar vermemektedir.

Emsal karsilastirma yontemi ise, gelir indirgeme ydnteminde kullanilan ortalama m?2
satis dederlerinin tespitinde ve arsa dederinin pazar degerinin tespitinde kullanilmistir.

Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan ve heniiz satisi gerceklesmemis 3 adet
bagimsiz bélimiin anahtar teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki satis degerleri

sunulmustur.
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8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin giinimiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin
dederinin arazi ve binalar olmak (zere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi ve énemli
bir kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkulln
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacagr goz onlne alinir. Bir baska deyisle bu yéntemde, mevcut bir
gayrimenkuliin bina dederinin, hichir zaman vyeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacadi kabul edilir.

Dederleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkil yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazang varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten gikarilmasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile
aciklanabilir. Kullanim dederi ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gercek bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

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

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

I. Arsalarin dederi

IL. Arsalar lizerindeki insai yatinmlarin mevcut durumuyla dederi

Not: Bu bilesenler, arsalar ve insal yatinmlarin ayr ayr satisina esas alinabilecek degerler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna 151k tutmak (zere
verilmis Fiktif blyidkliklerdir,

8.1.1 Arsalarin dederi:

Arsalarin dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme yoéntemleri
kullanilmistir.

8.1.1.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu yéntemde arsanin bedelinin tespiti icin tasinmazin bulundudu bélge genelinde ve
yakin donemde pazara cikarilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dederini etkileyebilecek faktérler cergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje arsasi

icin m2 birim degerj|belirlenmistir.
25
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Dederlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmazlara emsal teskil edebilecek

tiim satilik arsa emsalleri dikkate alinmistir.

8.1.1.1.a EMSAL ANALizi

Piyasa bilgileri béliminde yer alan emsallerden konut alani lejantina ve Emsal (E):
1,50 yapilasma hakkina sahip parsellerin m® birim satis dederleri sirasiyla 1.195, 1.325 ve
1.280,-TL'dir. Bunlarin aritmatik ortalamasi ise yaklasik 1.265,-TL'dir. Bélgedeki gergeklesen
arsa gelir paylasimi islerinde ise arsalann ihalelerde ortalama m? birim satis dederlerinin
1.000 ila 1.300,-TL aralhiginda teklifler aldigi goézlenmistir. Tim bu bilgilerin 1s1§inda rapor
konusu proje parsellerinin emsallerine gére daha iyi konum serefiyesine sahip olduklan,
tzerlerindeki projeler igin yasal izinlerin alinmis olmalan da emsallerine gére daha iyi
serefiyeye sahip olduklan gérlis ve kanaatindeyiz. Emsallerin satislari esnasinda ciddi
pazarlik paylarinin da olacad (bélgedeki satilik parsellerin déviz cinsinden olmasi ve dovizin
son dénemdeki ivmeli artisindan emsal parsellerin satis fiyatlarinda degisiklik yapilmamasi
gayrimenkullerin fiyatimin TL bazinda ylksek gosterilmesi sonucunu dodurmustur. Bu
durumun emsal analizine yansitilmistir) gériisiiyle rapor konusu proje parsellerinin m? birim

satis dederi yaklasik 1.050,-TL olarak hesaplanmmistir.

8.1.1.1.b ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri ve degerleme slirecinden hareketle dederleme konusu proje parselerinin
konumlari, buytklikleri, fiziksel dzellikleri, mevcut imar durumlarn ve Gzerlerindeki proje
insasi igin yasal izinlerin alinmis olmasi dikkate alinarak parseller igin takdir edilmis olan m?

birim dederleri ve toplam pazar dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

EMLAK EMLAK KONUT
| KONUTGYO | s GYO A.S

oanepy | YOzZOLGOMO | As. | T EIRMM | pissEsNN
s (m?) nissesinin | PTRE YUVARLATISMIS
Y(zOLGUMD PAZAR DEGERI

(m?) (TL)

520/2 | 32.992,19 | 31.109,28 1 6% 3 GEE B0

521 /1 55.021,44 53.297,75 1.050 55.965.000

TOPLAM 88.630.000
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8.1.1.2. GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu bélimde éncelikle projenin toplam pazar dederi hesaplanmistir.

520 ada 2 parsel, 521 ada 1 parsel ve 522 ada 3 parsel icin Emlak Konut GYO A.S.
tarafindan acilan "Istanbul Avcilar Ispartakule 3. Bélge Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi
Isi" ihalesini 01.09.2010 tarihinde Dodu Insaat Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. - Precast Beton
Sanayi ve Tic. A.S. - Ustilinler Yap! San. Ve Tic. Ltd. Sti ortak girisimi Arsa Satisi Karsihidi
Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 350.000.000,00 TL+KDV, Arsa Satisi Karsihgr Sirket Payi
Toplam Geliri (ASKSPTG) 105.000.000,00 TL+KDV ve % 30 Arsa Satisi Karsilidi Sirket Payi
Gelir Orani (ASKSPGO) teklif ederek kazanmistir. Emlak Konut GYO A.S.'den; 28.06.2013
tarihli Yénetim Kurulu Karari geredi, ytiklenici firmanin ilgili kararda sayilan hiikiimler ile her
tarld mali yakamliliklerini tamamlamasi kosuluyla, 522 Ada 3 Parsel sayili taginmazin Dogu
& Precast & Tuna Ustiinler is Ortakhdi'na satilmasina karar verildidi bilgisi alinmistir. Bu bilgi
dodrultunda 520 ada 2 parsel ve 521 ada 1 parsel (zerindeki projenin tim haklarn Emlak
Konut GYO A.S.'ne gegmistir.

Bu nedenle gelistirilmis arsa dederi (nakit akimlarn hesaplanmasinda) tespit edilirken

asadidaki bilesenler dikkate alinmistir;

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal dederi
II) Proje hasilatimin bugiinkii finansal dederi

I. Projenin gelistime maliyetinin _l?_l,!_g_q‘g!gg_fllngn?_ql‘_dgc‘_‘.jg‘[_i_

Rapor tarihi itibariyle parseller tzerindeki projenin insaat isleri tamamlanmistir. Bu
nedenle projenin gelistirme maliyeti hesaplanirken nakit akimlar tablosu kullanilmamis olup

direk bugtinkd birim maliyet dederleri dikkate alinarak degerlendirilmistir.

' | S INSAAT TOPil:.AM
BiRiM MALIYET
Ryt BLOKNO | YRPI | INSAAT ALANI | MALiVETH DEGERI
(TL) (TL)
521/ 1 1A IV-A 15.870,03 1.040 16.504.831
521 /1 2A IV-A 15.822,00 1.040 16.454.880
52171 - 3A ‘ IV-A 16.823,33 1.040 17.496.263
521/1 4B IV-A 15.618,05 1.040 16.242.772
521 /1 5A IV-A 15.870,03 1.040 | 16.504.831
521/ 1 6B1 IV-A 14.796,77 1.040 15.388.641
521/1 7A IV-A 16.823,73 1.040 17.496.679
521/1 D-1 I11-B 3.348,00 585 1.958.580
521 /1 D2 II-B 1.264,20 585 939,557
521/ 1 D4 mn-e | 1.206,22 585 705.639
521/1 D-5 111-B 1.470,00 585 859.950
521/ 1 GARAJ-1 II-A 18.549,00 490 9.089.010
521 /1 GARAJ-2 I11-A 6.578,00 490 3.223.220
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~ 521/1 | SOSYAL TESIS 11-B 615,16 585 359.869
~520/2 8B IV-A 15.618,05 1.040 16.242.772 |
520/ 2 9B IV-A 15.618,05 1.040 16.242.772
520/ 2 10A IV-A 15.870,03 1.040 16.504.831
520/ 2 11A IV-A ~14.983,37 1.040 15,582,705
520/ 2 D-3 111-B 352,06 585 205.955
520/ 2 ‘GARA] IV-A 15.178,00 1.040 15.785.120
CEVRE DUZENLEMES 116.483,35 100 11.648.335
225.237.212
GENEL TOPLAM ~ 225.240.000

sYukardaki tabloda proje blinyesinde yer alan bloklarin yapi ruhsatlarina goére yapi
siniflari verilmistir. Ancak projenin hem yerinde yapilan incelemelerinde hem de onayli yap
ruhsatlarinda 8B, 9B, 10A, 11A, 1A, 2A, 3A, 4B, 5A, 6B1 VE 7A bloklanin tamaminin
yuiksekliginin 50,50 m'yi gectigi gozlenmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nin 2013 yilinda
yayinlamis oldugu insaat birim maliyetleri tablosuna gére bu bloklar V-A sinifina
girmektedir. Proje biinyesindeki A, B ve C Bloklannin tamaminin Cevre ve Sehircilik
Bakanhgi'nin 2013 yil insaat birim maliyet tablosuna gére m? birim maliyeti 1.040,-TL'dir.
Emlak Konut GYO A.5. hissesinin toplam insaat maliyeti ise; 84.407,03 / 88.013,63 X
225.240.000,-TL = (216.010.172,90 TL) 216.010.000,-TL olarak hesaplanmistir.
Not: Parsellerin toplam yiizdlcimii 88.013,63 m”dir. Emlak Konut GYO A.S. hissesine

diisen miktar ise 84.407,03 m*dir,

II. Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

» Satis Degeri ve Satilabilir Alan :

- Proje bilnyesinde toplam 1.210 adet bagimsiz bélim yer alsa da bunlarin rapor
tarihine kadar 54 adedinin tapusu devir olmustur. Bu nedenle Emlak Konut GYO A.S
milkiyetinde toplam 1.156 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.

- Satilabilir alanlarinin onaylh bagimsiz bélim listelerine gére dadilimi asagidaki tabloda
sunulmustur.

Niteligi

Satilabilir Emsal Alan

Bagimsiz bélim adedi

(m?)
Konut 127.137,16 1.134
Diikkan 3.499,63 22
- Degerlemede yakin bélgede yer alan Bizimevler Projeleri, Avrupa Konutlar

Ispartakule, Unikonut, Stiidyo 24 Projesi, Adaodlu My Town Projeleri emsal olarak

dikkate alinmistir,

NOVA TD RAPOR NO: g014/2328
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- Emsal olabilecek projeler biinyesindeki konutlarin ortalama m? satis degeri 2.000 -
2.700,-TL araliginda, dilkkanlarin ortalama m? satis dederlerinin ise 3.000 - 5.000,-TL
araligina oldugu gérilmistir. Bu bilgilerin 1siginda rapor konusu proje biinyesindeki
konutlarin ortalama m?2 satis dederi 2.400,-TL, dikkanlarin m2 satis dederleri ise
4.000,-TL olarak belirlenmistir.

- m? basina satis degerinin 2015 ve 2016 yillan igin % 7 kadar artacagi éngoérilmistar.

+ Satislarin Gergeklesme Orani :

2014 2015 2016
Satis gerceklesme orani % 75 % 20 % 5

Not: Emlak Konut GYO A.S. firmasinda proje bilnyesindeki 1.156 badimsiz bélimiin 718
adedinin (% 62'sinin) rapor tarihine kadar satisinin gergeklestigi bilgisi alinmistir. Kalan
bagimsiz bélimlerden yaklasik % 13’tniin daha 2014 yilinda satilacagi varsayilarak 2014 yili
icin toplam satis orani yaklasik % 75 olarak alinmistir.

« Iskonto Orani Hesaplanmasm:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlar belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlar belli bir
risk igeren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varhklarin risklerine badlh olarak
% 10 - 11 araliginda nominal iskonto oranlarimin kullanilmasi makul gérinmektedir. Bu
taginmazlar igin iskonto orani 10,50 olarak kabul edilmistir.

« Hasilat Paylasim :
Hasilatin tamami Emlak Konut GYO A.S.'ne aittir.

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

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclan ekteki Indirgenmis Nakit Akimlan
tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
306.661.088,-TL (~ 306.660.000,-TL) olarak bulunmustur.
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111. iIndirgenmis Nakit Akimlar Ydntemiyle Ulasilan Sonug:

Dederleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlan
yéntemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin” bugiinki
degerlerinin farkindan ortaya gikan deder (gelistirilmis arsa degeri) asagidadir. (Bkz. Ekler -
INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugtinki toplam 306.660.000
dederi
Proje gelistirme maliyeti (Fark) | - 216.010.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 90.650.000

8.1.1,3. ARSANIN DEGERININ TESPITI ILE iLGiLI DEGERLEME UZMANI GORUSU

Kullanilan yéntemlere gore ulasilan dederler asadida tablo halinde listelenmistir.,

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI

Emsal Karsilastirma 88.630.000,-TL
Gelir Indirgeme 190.650.000,-TL

Goriilecegi Uzere her iki ydntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glinimuzdeki dederini
bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve strekli istikrarli bir ekonomiye
dayaldir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere bagh
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her dénemde kendi
icinde daha tutarl bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak emsal karsilastirma
yontemi ile bulunan degerlerin alinmasi uygun gortlmistir.

Buna gére rapor konusu parselerin Emlak Konut GYO A.S. hissesine dilisen toplam
pazar dederi 88.630.000,-TL olarak takdir olunmustur.
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8.1.2. Arsa iizerindeki insa yatirimlarinin degeri:

Projenin mevecut durumdaki insai yatinmlann toplam dederi raporumuzun (8.1.1.2.1)
bélimiinde 216.010.000,-TL olarak hesaplanmistir.

8.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUC:

Arsalarin toplam degeri ...........ocevivnennnnen...: 88.630.000,-TL
Insai vatinmlarin dederi  ............ vanerrneeees 216.010,.000,-TL olmak lizere
Projenin mevcut durumdaki pazar degeri 304.640.000,-TL'dir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPiTi

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (8.1.1.2)
béliminde 306.660.000,-TL olarak hesaplanmistir,

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

RAPORU B
2013 yili icerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi i 22 Ekim 2013
Ekspertiz Tarihi ¢ 12 Kasim 2013
Rapor Tarihi : 18 Kasim 2013
Rapor No : 031 -2013/4737
Raporu Hazirlayanlar : Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Milhendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bdlge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Projenin mevcut durumuyla pazar deﬁeri 346.255.000,-TL
Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina r
diigen kismin pazar degeri b e 00T
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 457.495.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYO 1;:"8‘ 565_600 —TL_

A.S. payina diigsen hasilat miktan .~~~ |
Proje biinyesindeki 1.888 adet bagimsiz béliimiin anahtar
teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki toplam 390.534.700,-TL

pazar degeri .
Not: Yukaridaki degerler 520 ada 1 parsel, 521 ada 2 parsel ve 522 ada 3 parsel {izerindeki

proje icin takdir edilmistir.
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2014 yih icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi i 12 Mart 2014

Ekspertiz Tarihi : 20 Mart 2014

Rapor Tarihi : 265 Mart 2014

Rapor No : 031 -2014/1665

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans Na: 401123
Mehmet AYIKDIR / Harita Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401233

Proje arsalarinin pazar degeri 90.465.000,-TL
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 310.950.000 _-_n_
Projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii toplam )
pazar defier| B - 311.235.000,-TL
Proje biinyesinde yer alan 15 adet bagimsiz bdéliimiin

anahtar teslim sartlarimi yerine getirilmesi durumundaki 3.637.200,-TL
| toplam pazar degeri

Not: Yukaridaki dederler 520 ada 1 parsel ve 521 ada 2 parseller (izerindeki proje icin takdir
edilmistir.
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11. BOLUM ~ SONUg

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen projenin yerinde vyapilan incelemelerinde
konumuna, blytkliigline, mimari ozelliklerine, ingaat kalitesine ve gevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gore toplam pazar dederi igin;

TL usp
Proje arsasinin pazar dederi (520 ada 2
parsel ve 521 ada 1 parsel) ) 88.630.000 41.513._000_
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 304.640.000 142.689.000

(520 ada 2 parsel ve 521 ada 1 parsel)

Projenin tamamlanmas: durumundaki
bugiinkii toplam pazar degeri (520 ada 2 306.660.000 143.635.000
parsel ve 521 ada 1 parsel)

Proje biinyesinde yer alan 3 adet
bagimsiz  béliimiin anahtar teslim
sartlarimi yerine getirilmesi durumundaki 818.600 383.000
toplam pazar dederi (520 ada 2 parsel ve
521 ada 1 parsel)

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,1350 TL'dir.

Rapor konusu parsel iizerinde insaati devam eden projenin sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakhg portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadigi giriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor (¢ orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 28 Nisan 2014
(Ekspertiz tarihi: 22 Nisan 2014)

Saygillarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
Insaat MUhendisi Sehir ve Bélge Plandisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzman

m
£

INA tablosu

Bagimsiz boltiimler igin takdir olunan pazar dederi tablosu

Takbis belgeleri (3 adet bagimsiz béltim igin)

Uydu gértintsleri

Imar durumu yazisi ve yapi ruhsatlari

Onayli mahal listesi ve onayli bagimsiz bolim listesi

Fotograflar

Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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