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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

11 -

1.2 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan projenin degerleme
tarihindeki pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmazin Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) mevzuatina gdére gayrimenkul yatirim ortakliklari
portféytine alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amagclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gergcevesinde su
sekilde tanimlanmaktadir:

Bir mulkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz
istekli bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama
olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar
altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken
tahmini tutardir.

Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.
Atatiirk Mah. Turgut Ozal Bulvari Gardenya Plaza No: 11/B
K: 1-2-3-4-5-6-7-8

Atagehir / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Biiyiikdere Caddesi Rasit Riza Sokak Ahmet Esin is Merkezi No: 4
Kat: 2 Mecidiyekdy / istanbul

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi
Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme islemi yapmak
Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve
35/1008 sayili yazisi ile Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati
cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.
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Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan projesinin degerleme
tarihi itibariyle Pazar Degeri'nin belirlenmesi ve proje bunyesindeki
1188 adet duUnitenin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi
durumundaki pazar dederinin belirlenmesi talebi de bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin 14.12.2012 tarih ve EML-1211007 numaral
rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Halil ibrahim AKYILDIZ ve A.Ali YERTUT degerleme isleminde gérev
almistir.

Onur BUYUK ve Serdar ETIK raporun hazirlanmasinda yardimci
olmustur.

S6z konusu tasinmaz igin 19.09.2012 tarih ve EML-1208004 numarali
rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

520 ADA 2 PARSEL /521 ADA 1 PARSEL /522 ADA 3 PARSEL

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL AVCILAR ISPARTAKULE 3. BOLGE ARSA|
SATISI KARSILIGI GELIR PAYLASIMI iSi

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

14.12.2012

DEGERLEME KONUSU GAY

RIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGi

TAPU BILGILERI

ISTANBUL ILi, AVCILAR ILCESI, TAHTAKALE MAHALLESI,
ADA: 520, PARSEL: 2, ALANI:32.992,19 m?, VASFI: ARSA,
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI

ADA: 521, PARSEL: 1, ALANI:55.021,44 m?, VASFI: ARSA,
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI

ADA: 522, PARSEL: 3, ALANI:28.469,72 m?, VASFI: ARSA,
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE HALI HAZIRDA INSAAT DEVAM
ETMEKTEDIR. 522 ADA 3 PARSELDE RUHSAT ALINMAMIS
OLUP HERHANGI BIR CALISMA BULUNMAMAKTADIR.
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IMAR DURUMU

17.10.2012 TARIHINDE AVCILAR BELEDIYESI'NDEN ALINAN
YAZILI IMAR DURUMUNA GORE ;520 ADA 2 PARSEL ILE 521
ADA 1 PARSEL TASINMAZ 1/1000 OLGEKLI 07.12.2007 TASDIK
TARIHLI TAHTAKALE TOPLU KONUT UYGULAMA iIMAR
PLANINDA AYRIK NiZAM E=1.50, H=SERBEST YAPILASMA
KOSULUNDA KONUT ALANI'NDA KALMAKTADIR.

522 ADA 3 PARSEL1/1000 OLCEKLI 07.12.2007 TASDIK TARIHLI
TAHTAKALE TOPLU KONUT UYGULAMA IMAR PLANINDA
AYRIK NiZAM E=2.00, H=SERBEST YAPILASMA KOSULUNDA
TICARET ALANI'NDA KALMAKTADIR.

ANCAK, BASBAKANLIK TOPLU KONUT IDARESI
BASKANLIGI'NIN 02.10.2012 TARIH VE 8552 SAYILI YAZISINDA;
08.09.2012 TARIH VE 28405 SAYILI RESMi GAZETE'DE
YAYINLANARAK YURURLUGE GIREN 13.08.2012 TARIH VE
2012/3573 SAYILI BAKANLAR KURULU KARARI ILE
ISPARTAKULE TOPLU KONUT ALANI'NI DA KAPSAYAN ALAN
YENIi YERLESIM ALANI-REZERV YAPI ALANI OLARAK
BELIRTILDIGI, BU ITIBAR ILE; ISPARTAKULE TOPLU KONUT
ALANI'NA ILISKIN SORUNLARIN GIDERILEREK REZERV YAPI
ALANI OLARAK DUZENLENEBILMESI AMACIYLA PLAN
TADILATI GALISMALARINA BASLANILMIS OLUP, BU
KAPSAMDA UGUNCU KiSLERIN MAGDURIYETINE SEBEP
VERILMEMESI ICIN YENI INSAAT RUHSATI DUZENLENMEMESI
ISTENILDIGINDEN SU AN iTiBARI ILE SOZ KONUSU BOLGEYE
VE YUKARIDA YAZILI PARSELLERE YENI RUHSAT
DUZENLENMESI YAPILAMAMAKTADIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN ARSA DEGERI

120.753.808,00 TL,

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

217.700.727,47 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
DEGERI (01.09.2010 tarihli s6zlesme
kapsaminda satigi 6nceden gergeklesmis 205
adet Unite hari¢ hesaplanmis degerdir)

351.869.647,52 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE
EMLAK KONUT GYO A.S HISSESINE DUSEN
DEGER (01.09.2010 tarihli sézlesme
kapsaminda satisi 6nceden gergeklesmis 205
adet Unite hari¢c hesaplanmis degerdir)

105.561.081,22 TL

1188 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
ANAHTAR TESLIMi DEGERLERININ TOPLAMI

238.047.696,34 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

(520 ADA 2 PARSEL)

ili

iigesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
AVCILAR

FIRUZKOY

F21D20D4A

520

2

32.992,19 m?

ARSA
PLANINDADIR.

ANA GAYRIMENKUL

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

10034

113

11126
08.08.2012
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(521 ADA 1 PARSEL)

ili

iigesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
AVCILAR

FIRUZKOY

F21D20D4B

521

1

55.021,44 m?

ARSA
PLANINDADIR.

ANA GAYRIMENKUL

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

10034

113

11127
08.08.2012

EML-1211007 AVCILAR



2.2 -

(522 ADA 3 PARSEL)

ili ISTANBUL

iigesi AVCILAR

Bucagi

Mahallesi FIRUZKOY

Koy

Sokagi

Mevkii

Pafta No F21D20D1C

Ada No 522

Parsel No 3

Alani 28.469,72 m?

Vasfi ARSA

Sinir PLANINDADIR.

Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL

Sahibi EMLAK KONUT GAyRiMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Yevmiye No 10034

Cilt No 113

Sayfa No 11130

Tapu Tarihi 02.06.2008

Takyidat Bilgileri

Tapu Muadurligi'nden 16.08.2012 ve 22.08.2012 tarihlerinde alinmig
olan tasinmazlarin miulkiyet ve takyidat bilgilerini gdsteren takbis
belgesi ekte sunulmustur.

520 ada 2 parsel ve 521 ada 1 parsel nolu tasinmazlar lizerinde;

Beyanlar Hanesi: Diger (Konusu 520 ada 2 parselin insaat alani
2661 m? azaltilarak 521 ada 1 parselin 2661 m? artirmasi ile ilgili
vaziyet plani onaylanmistir.) Avcilar Belediyesi. 08.08.2008 tarih
14712 yevmiye

522 ada 3 parsel nolu tasinmaz Uizerinde;

Hak ve Mikellefiyet: 02.06.2008 tarih 10034 yevmiye no.su ile
2.441,90 m? TEDAS lehine irtifak hakki vardir.
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Tapu kitugunden terkin edilmis olan takyidatlar:

Serhler: I.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: Bakirkdy 5. Asliye Ticaret Mah. 06.07.2010 tarih ve
2010/788 esas sayili dosyasi ile davalidir. 06.07.2010 / 10833

Terkin: 29.06.2011 yev:11615

Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim

221 - satim islemleri

Yapilan incelemelerde son G¢ yillik ddnemde tasinmazin miulkiyetinde
herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmisgtir.

Kullanimina iliskin Yasal izinler
imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Avcilar Belediyesi imar Mudirliigi'nden 520 ada 2 parsel, 521 ada 1
parsel ve 522 ada 3 parsel i¢in, 17.10.2012 tarih 512404-9293 sayi ile
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S. 'ye hitaben
dizenlenmis olan imar durum belgesine gore,

520 ada 2 parsel ve 521 ada 1 parsel;

1/1000 olgekli 07.12.2007 tasdik tarihli Tahtakale Ispartakule
Uygulama imar Planinda E=1,50 H=Serbest yapilanma kosullarinda
"Konut" alaninda kalmaktadir.

522 ada 3 parsel igin;

1/1000 olgekli 07.12.2007 tasdik tarihli Tahtakale Ispartakule
Uygulama imar Planinda E=2.00 H=Serbest yapilanma kosullarinda
"Ticaret" alaninda kalmaktadir.

Ancak, Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanligi'nin 02.10.2012
tarih ve 8552 sayili yazisinda; 08.09.2012 tarih ve 28405 sayili resmi
gazete'de yayinlanarak yirurlige 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 olarak belirtildigi,
bu itibari ile; Ispartakule Toplu Konut Alani'na iliskin sorunlarin
giderilerek rezerv yapi alani olarak duzenlenebilmesi amaciyla plan
tadilati ¢alismalarina bagslaniimis olup, bu kapsamda Uglncl kislerin
magduriyetine sebep verilmemesi i¢cin yeni ingaat ruhsati
dizenlenmemesi istenildiginden su an itibari ile s6z konusu bolgeye
ve yukarida yazii parsellere yeni ruhsat dizenlenmesi
yapilamamaktadir.
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Son ¢ yillda planlarda yapilan incelemelerde degisiklik olmadigi
ancak belediyeden alinan imar durum belgesine gére Basbakanlik
Toplu Konut idaresi Bagkanhdi'nin 02.10.2012 tarih ve 8552 sayili
yazisinda; 08.09.2012 tarih ve 28405 saylli resmi gazete'de
yayinlanarak ydrarlige 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 olarak belirtildigi,
bu itibari ile; Ispartakule Toplu Konut Alani'na iligkin sorunlarin
giderilerek rezerv yapi alani olarak dizenlenebilmesi amaciyla plan
tadilati galismalarina baslaniimis olup, bu kapsamda Uguncu kiglerin
magduriyetine sebep verilmemesi i¢in yeni ingaat ruhsati
dizenlenmemesi istenildiginden su an itibari ile s6z konusu bodlgeye
ve yukarida vyazii parsellere yeni ruhsat dizenlenmesi
yapilamamaktadir.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

YAPI RUHSATLARI

520 Ada 2 ve 521 ada 1 parselde bulunan bloklara ait 25.10.2011 tarih
2011/286-287 tadilat ruhsatlari incelenmistir. (Konut bloklari ve sosyal
tesis icin). ilk yapi ruhsatlari konutlar igin 22.08.2007 tarih 2011/343
noludur. Sosyal tesis ve garajlar i¢in 03.09.2008 tarih 08/319 noludur.

Ada / Parsel Blok No Ruhsat Tarihi | Ruhsat No Togl:;:s:(at ingaat Alani
521 /1 1A 25.10.2011 2011-287(3) 18 15.870,03
521/1 2A 25.10.2011 2011-287(4) 18 15.870,03
521/1 3A 25.10.2011 2011-287(5) 19 16.823,73
521/1 4B 25.10.2011 2011-287(6) 20 15.618,05
521 /1 5A 25.10.2011 2011-287(1) 18 15.870,03
521 /1 6B1 25.10.2011 2011-287(2) 19 14.796,77
521 /1 7A 25.10.2011 2011-287(7) 19 16.823,73
521 /1 GARAJ-1 25.10.2011 2011-287(9) 1 18.549,00
521 /1 GARAJ-2 25.10.2011 2011-287(10) 1 6.578,00
521 /1 SOSYAL TESIS 25.10.2011 2011-287(8) 2 615,16

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 137.414,53

Ada | Parsel Blok Adi Ruhsat Tarihi Ruhsat No KZ?FS)I:;L insaat Alani
520 2 8B 25.10.2011 2011-286(5) 20 15.618,05
520 2 9B 25.10.2011 2011-286(2) 20 15.618,05
520 2 10A 25.10.2011 2011-286(3) 18 15.870,03
520 2 11A 25.10.2011 2011-286(4) 17 15.018,00
520 2 GARAJ 25.10.2011 2011-286(1) 1 15.178,00
RUHSAT INSAAT ALANI (PARSEL TOPLAM) 77.302,13

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 214.716,66
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2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Gériis

Tasinmazlarin projesi ile uyumlu olarak insaa edilmekte oldugu
g6zlemlenmistir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanhgi Yapi isleri Genel
Midirlagi'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayili yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.'nin ilgili mevzuati
geregi kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yuksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu kurumu olarak kabul
edildigi belirtildiginden, anilan kurulugga yaptirilacak olan yapilarin
fenni mesuliyetinin 15.12.2003 tarih ve 1837/12372 sayili yazimizda
da belirtildigi Uzere 3194 sayili imar kanununun 26.maddesi uyarinca
kurulusca ve kurulusta gérevli meslek adamlarinin ayri ayri
ustlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970 Yapi
Kullanma izin Belgesi'ne islenmesi gerekmektedir." goris verildigi
anlasilimigtir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGIiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konusu olan tasinmazlar; istanbul ili, Avcilar ilgesi,
Tahtakale Mahallesi, Ispartakule Mevkiinde yer alan 520 ada 2 Parsel
numarall 32.992,19 m? alanli, 521 ada 1 parsel numarali 55.021,44 m?
alanl ve 522 ada 3 parsel numarali 28.469,72 m? alanli 3 adet arsadir.
Tasinmazlar 1 istanbul projesini olusturmakta olup degerleme
esnasinda ruhsati alinmis olan 521 ada 1 parsel ve 520 ada 2 parsel
Uzerinde inga edilmekte olan 1188 adet konut Unitesinin satisa esas
degerleri de takdir edilmistir. Henlz insaati devam etmekte olan
projede tamamlanma oranlari yapilan incelemeler , yiklenici firma ile
yapilan goérismeler ve sirketten alinan bilgiler de g6z &ninde
bulundurularak 520 ada 2 parsel igin yaklasik 60%, 521 ada 1 parsel
icin ise yaklasik 50% olarak éngérulmustir. Henlz ruhsati alinmamig
ve ingaatina baslanmamis olan 522 ada 3 parsel igin tamamlanma
orani %0 olarak alinmistir. Garaj kisimlarinda ise; 520 ada 2 parsel
icin yaklasik 45%, 521 ada 1 parsel igin yaklasik 30% olarak
ongérulmustar. Sosyal tesis bdliminin ingaati hentz
baslamadigindan tamamlanma orani 0% olarak kabul edilmistir.

Degerleme konusu 520 ada 2 parsel ve 521 ada 1 parsel konut
parselleri ile 522 ada 3 parsel nolu ticaret alani birlikte tek bir
sodzlesmede ihale edilmistir. 522 ada 3 parsel 28.469,72 m? alanli olup
bu parsel i¢cin heniz ruhsat alinmamis oldugu goézlemlenmigtir. 3
parselin toplam buyukliga 116.483,35 m? dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu Ispartakule 1 istanbul Projesi, Tahtakale
Mahallesi'nde, Basaksehir ile Esenyurt ilgelerinin sinir noktasinda yer
alan bdlgede konumlanmistir. Degerlemesi yapilan tasinmazlar
Ispartakule kavsaginda yol Gzerinde yer almaktadir. Yakin konumda
nitelikli siteler, bos arsalar yer almaktadir. Bdlgede yer alan konut
projeleri Bizim Evler 1, Bizim Evler 2, Bizim Evler 3, Bizim Evler 4,
Garanti Koza Evleri, Avrupa Konutlari Ispartakule 1, Avrupa Konutlari
Ispartakule 2, Avrupa Konutlari Ispartakule 3, Agaoglu Ispartakule
projesi, Olimpos Sitesi, Efes Sitesi, Patara Sitesi yer almaktadir.
Bolgeye ulasim 6zel araglarla rahat bir sekilde ulasim saglanabilmekte
iken, toplu tasima araclari ile ulasim saglanabilmektedir. Tem
otoyolundan istanbul-Edirne istikametine dogru, Ispartakule ¢ikisindan
cikis saglandiktan sonra 1 istanbul projesine ulasilabilmektedir.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, Ispartakule Toplu Konut Bélgesinde yer
almaktadir. Ulasim 06zel ara¢ ve toplu tasima araglan ile
saglanmaktadir. Duzenli olarak gelismekte olan ve tercih edilen
nitelikli bir konut alaninin bulundugu bdlgede yer almaktadir. Tem
otoyouna 300 m, Bahgesehire 1,3 km, Mahmutbey giselerine 7,5 km,
Atatlirk Havalimanina yaklasik 11 km., mesafededir.

3 Avr
. Konutlari
I arta kule
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3.4 - Tasinmazn Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu proje, Ispartakule 3. Bélge 1 istanbul Konut projesi
icerisinde kalan 520 ada 2 parsel nolu arsa vasifli 32.992,19 m?
yuzoélcimld tasinmaz Gzerinde projelendirilmis olan 4 adet blok halinde
449 adet konut bulunmaktadir. 1 Istanbul Konut projesi icerisinde
kalan 521 ada 1 parsel nolu arsa vasifli 55.021,44 m? yizolgimli
tasinmaz lizerinde projelendirilmis olan 7 adet blok halinde 739 adet
konut bulunmaktadir. Proje Gzerinde toplam 1188 adet konut olmak
Uzere 1188 adet Unite ve sosyal tesislerde olusmaktadir. Ve ayrica
ruhsati alinmamis ve ingaati baslanmamig 522 ada 3 parsel Uzerinde
yapilmasi planlanan Alisveris Merkezi alani bulunmaktadir.

Ispartakule 1 Istanbul projesi 3 parsel lizerinde konumlandiriimis olup,
2 parsel konut, 1 parsel de Ticaret Alani parselidir.
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521 ADA 1 PARSEL

Blok Adi Konut Adedi Konut alani
1A 95 12.537,51
2A 95 12.537,51
3A 95 12.537,51
4B 132 11.446,54
5A 95 12.537,51
6B1 132 11.446,54
7A 95 12.537,51
TOPLAM 739 85.580,63

l 520 ADA 2 PARSEL |

Blok Adi Konut Adedi Konut Alani
8B 132 11.446,54
9B 132 11.446,54
10A 95 12.537,51
11A 90 11.766,88
TOPLAM 449 47.197,47
GENEL TOPLAM 1.188 132.778,10
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4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1 - Taginmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alr. Batida Catalca
Yarimadasi, doduda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde
Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul Bogazi'ndan
olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a
bagh Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, glineybatida Tekirdag'a
baghh Marmara Ereglisi, kuzeydoduda Kocaeli'ne bagli Kandira,
doguda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagl Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olugturan yarimadalardan Catalca
Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki
istanbul Bogazi ise bu iki kitayl birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazigi Koprileri kentin iki yakasini birbirine baglar.
istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Trkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, yillik %0 33.1 niifus artisi ve
10 milyon kigiyi asan nifusu ile diinyanin da sayili kentlerinden biri
haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma 6zelligi ile yerli ve
yabanci sermaye icin, boélgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere aciima
yoéniinden énemli bir merkezdir. istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara
Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitas’'yla Avrupa Kitasr’ni birbirinden
ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bdlmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

2000 yilinda yapilan niifus sayiminin sonuglarina goére istanbul'un
nufusu 10.018.735 kisi olup bu nifusun % 65’7 kentin Avrupa
yakasinda, % 35i Asya yakasinda yasamaktadir. 5712 km? alana
sahip Istanbul’da niifus yogunlugu 1753 kisi/km?dir. Son 40 yilda 1
milyondan 10 milyona artan kentin niifusuna her yil ortalama 500.000
kisi eklenmektedir.
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Ulkedeki endustriyel kuruluslarinin %38'i, ticari igletmelerin %55'i
istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %40'I bu sehirden
saglanmaktadir. Ulke capinda kisi basina GSMH (gayri safi milli
hasila) yaklasik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.

istanbul icin 2010 yilindaki niifus 15.4 milyon, istihdam 6 milyon olarak
ongérulmuastar. Nufusun %34°Undn, istihdamin ise %33’Unun kentin
Asya yakasinda yerlesmesi 6ngorilmastuar.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2010 yili
Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi
Sonuglarina gore Istanbul'un Toplam Nifusu 13.255.685 kisidir.
Toplam nifus igerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent niifusu, 135.089
da (% 1,02) kirsal ntfusudur.

istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak
tizere toplam 39 ilgesi vardir. istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi
bakimindan 2010 yili verilerine gore incelendiginde en yiksek nifusa
sahip ilgesi Bagcilar, en az nifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.

4.1.2 - Avclilar ilgesi

Avcilar, istanbul ilinin Avrupa yakasinda yer alan bir ilgesidir.

Avcllar ilgesi dogusunda Kiiglikgekmece géli ve Kiiglikgekmece
iigesi, batisinda Yakuplu ve Esenyurt beldeleri, kuzeyinde Bahgesehir
beldesi ve yine Kiiglikgekmece llgesi; giineyinde ise Marmara denizi
ile cevrelenmis ve yaklasik 3.600 hektar yani 36 milyon m2'lik bir
ylzélgimiine sahiptir. iige istanbula 27 km uzaklikta olup; TEM
otoyolu ile E-5 (D-100) karayolu ilge sinirlari icinden ge¢gmekte ve
ilgeyi adeta Ui¢ parcaya bdlmektedir. TUIKin 2009 yili Nifus Kayit
Sistemi verilerine gére ilge niifusu 348.635 kisidir. ilge 10 mahalleden
olusmaktadir. Bunlar: Avcilar Merkez Mahallesi, Ambarli Mahallesi,
Cihangir Mahallesi, Gumuspala Mahallesi, Denizkdskler Mahallesi,
Universite Mahallesi, Mustafa Kemal Pasa Mahallesi, Firuzkdy
Mahallesi, Tahtakale Mahallesi ve Yesilkent Mahallesi'dir.

Avcilar'da sanayi tesislerinin gelismesiyle balikgilik, bagcilik ve tarim
tarihe karismig, bunlarin yerini sanayi, ticaret ve rekreasyon(eglence-
dinlenme) tesisleri almistir. Avcilar'da basta madeni esya, dokuma,
giyim esyasi olmak uUzere irili ufakh 250'den fazla sanayi tesisi
faaliyettedir. Buna gore nufusun %40'indan fazlasini isgiler, %10'unu
bolge esnafi ve kiiglik capta memur kesimi olusturmaktadir. iicede bir
cok egitim kurumu vardir. Bu kurumlarin iginde, istanbul Universitesi
Avcilar Kamplsi blylk o6neme sahiptir. Kampuste Muhendislik,
Veterinerlik, isletme Fakiilteleri, Teknik Bilimler Yiksek Okulu
bulunmaktadir.
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Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérii, kriz dénemlerinde talebin hizl
disus yasadigi, buyime dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli olumlu
gelismeler  sektdrin  blydmesinde hizh  bir  hareketlenme
yaratamamaktadir.

413 -

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde
g6zlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlari ile deprem disincesinin
olumsuzluguna ragmen ( ozellikle istanbulda ) gayrimenkul
sektoriinde ciddi oranda hareketlenme goérialmustir. 2005 yilinda
gundeme gelen mortgage uygulamasi, digtuk konut kredileri, ddvizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektoérinun, 6zellikle de
konut sektdriinin beklenmeyen bir yukselisine neden olmus ve bu
sektor yatinnm araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi
ortalarinda baslayan faiz oranlarindaki artig, dovizlerin yikselisi nedeni
ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci olusmasindan dolayi
disus yoninde egilim goéstermeye baglamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu
dénemlerde cok yukselen tasinmaz degerleri reel degerlere dogru
dismusgtar.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz
degerlerinde ylikselis gbézlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006
yilinin ilk aylarinda gbézlenen artis hizina gére, 2007 yilindaki artis hizi
daha yavastir.

Yeni yapilagsma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis verig
merkezi, kompleksler, vb ) egilim gorilmektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin
gayrimenkul sektérinde de hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda
yavaglama gorildigu gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kétl bir dénemden gegmis
olsa da bu dénem icerisinde &zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu
imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci yatirimcilarin Turkiye'ye olan
ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul piyasasi
diinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa ylikselen
bir ivme kazanmistir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu
g6zlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak diinyay! etkileyen
ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz degerlerine ve arz/talep
oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérulmektedir.

2012 yili igin de global olarak dinyay! etkileyen ekonomik kosullarin
etkilerini surdurecegi, bu etkilere bagl olarak da Turkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyredecegi, degerlerde artis
olmayacagi dusunulmektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Avcilar Belediyesi, Avcilar
Tapu Sicil Madurligi ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen
belgeli ve kismen de sifai bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 -
*

*

442 -

Olumlu Faktorler

Nitelikli ve sosyal donatili olarak projelendirilmigtir.

Nitelikli ve sosyal donatili projelerin bulundugu alanda yer
almaktadir.

Hizla gelismekte olan bir bdlgede yer almaktadir.

Tem otoyoluna ve Ispartakule giselerine yakindir.

Konut alanlari igin yapi ruhsatlari alinmistir.

Olumsuz Faktorler

Proje insaat halindedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

5.3 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tagsinmaza emsal olabilecek
gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi yapilmaktadir. Bu konuda en
onemli husus emsal gayrimenkullerin gergcek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni
ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat
ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan
tasinmaza uygulanarak dederleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde
gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsizigi nedeni ile saglikli
sonuglara ulagabilmek icin en ¢ok bu ydntem uygulanmaktadir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur.
Gayrimenkuliin degeri; degerleme tarihinde yeniden insa etmenin
maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale getiriimesinden
kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana
prensip olarak mevcut bir gayrimenkulin bina degerinin, hi¢cbir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilmektedir.
Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yoéntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma ydnteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkulin birim
maliyetleri, degerlemesi yapilan taginmazin degerinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6&zellikleri bulunan
deger Uzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise
degerlenen tasinmazin ingaasi asamasinda kullanilan malzemeler,
isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya c¢ikan
degerden; amortisman bedeli dusurulerek gercek deger olusturulur.

Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda
kullanilabilen bu yéntemde; tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek
faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buginki degeri
belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bdélinmesi ya da gelir
katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasiima yontemi direkt
kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit akisi ise;
g6tiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilmasi, gelirlerin kabul
edilebilir bir indirgeme orani ile buginkii degerine getirilerek
gayrimenkuliin degeri saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

6.1 -

Degerleme konusu istanbul Avcilar Ispartakule 1 istanbul Projesine
iliskin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda;

- Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme (
ikame ) Maliyeti Yaklagimi yéntemi,

- Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yontemi kullaniimigtir.

- Piyasa Degeri Yaklasimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi (
Gelir ) Yaklasimi ydnteminde kullanilan ortalama birim m? satis
degerlerinin takdir edilmesinde kullaniimigtir.

Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin iste@i dogrultusunda proje
bunyesinde yer alan ve yine ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz
edilen projenin garsaf listesi dikkate alinarak projedeki

bélimlerin anahtar teslimi haliyle satis deg@erleri belirlenmisgtir.
Listede belirtiimis olan her bir bolimuandn kullanim alani Emlak Konut
Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. tarafindan imar

Yoénetmeligi'ne gore hesaplanmistir.

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bolgedeki Konut Emsalleri

Bizim Evler 4 Projesi

Ayni bdlgede bulunan Bizim Evler 4 Konut projesinde 2+1, 3+1 ve 4+1
daire tipleri bulunmaktadir. Nitelikli sosyal donatili yizme havuzlu ve
glvenlikli sitedir. ingaati devam etmektedir.

2+1 108 219.000 2.028
2+1 129 247.000 1.915
2+1 144 319.000 2.215
3+1 156 329.000 2.109
3+1A 168 368.000 2.190
3+1B 168 348.000 2.071
4+1 192 402.000 2.094
Ortalama 2.096

Agaoglu Mytown Projesi

Ayni bdlgede bulunan Agaoglu Mytown Konut projesinde 6 blokda
1+1, 241, 3+1 ve 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Nitelikli sosyal
donatil yizme havuzlu ve guvenlikli sitedir.

1+1 68 130.000 1.912
2+1 92 200.000 2174
2+1 140 300.000 2.143
3+1 133 280.000 2.105
4+1 167 350.000 2.096
Ortalama 2.100
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Avrupa Konutlari Ispartakule 3 Projesi

Ayni bdlgede bulunan 40.000 m2 arsa Uzerinde kurulu Avrupa
Konutlari Ispartakule 3 projesinde 6 blokda 1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1
daire tipleri olmak Uzere 644 adet konut bulunmaktadir. Nitelikli sosyal
donatili ylizme havuzlu ve giivenlikli sitedir. Insaati devam etmektedir.

1+1 72 153.000 2.125
1+1 78 176.000 2.256
2+1 115 249.000 2.165
2+1 145 312.000 2.152
3+1 153 329.000 2.150
4+1 170 364.000 2.141
Ortalama 2.160

Bizim Evler 5 Projesi

Ayni bdlgede bulunan Bizim Evler 5 Konut projesi 10 bloktan ibaret
olup, 2+1, 3+1 ve 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Nitelikli sosyal
donatili ylizme havuzlu ve giivenlikli sitedir. Insaati devam etmektedir.

2+1 114 205.000 1.798
2+1 128 245.000 1.914
3+1 169 335.000 1.982
4+1 203 371.000 1.828
Ortalama 1.883

Vaziyet Plant...”"

Bizim Evler 3 Projesi

Ayni bdlgede bulunan Bizim Evler 3 Konut projesi 9 bloktan ibaret
olup, 1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Nitelikli sosyal
donatil ydzme havuzlu ve guvenlikli sitedir.

1+1 83 170.000 2.048
2+1 115 280.000 2.435
3+1 158 382.000 2.418
4+1 183 455.000 2.486
0
¥ Ortalama 2.388

25 EML-1211007 AVCILAR




Arsa Emsalleri

* Metropol Emlak

Tel : 053230501 04

Tasinmaza yakin konumda (Garanti Koza 2 yakininda konumlu)
20.000 m? alanl, E:2,00, h:serbest ticeret imarli parselin yakin zaman
6nce 12.500.000-USD'a satildigi bilgisi alinmigtir. (625.-
USD/M?)

* Remax Vizyon

Tel : 0532 421 07 08
Tasinmaza yakin konumda (Garanti Koza civarinda) 28.000 m? alanli,
E:1,50, h:serbest konut imarli parsel igin 16.800.000-USD satis bedeli
istendigi bilgisi alinmistir.(600.-USD/M?)

*  Gold Emlak

Tel : 0532722 41 83

Tasinmaza yakin konumda 13.500 m? alanli, E:1,50, h:serbest konut
imarli parsel icin 8.100.000.-USD satis bedeli istendigi bilgisi
alinmistir.(600.-USD/M?)

*  Gold Emlak
Tel @ 05327224183

Tasinmaza yakin konumda 19.000 m? alanh, E:2,00, h:serbest ticaret
imarl  parsel icin 13.300.000-USD satis bedeli istendigi bilgisi
alinmistir.(700.-USD/M?)

*  M&F Emlak

Tel : 0212 669 45 44

Tasinmaza yakin konumda 55.000 m? alanli, E:1.50, h:serbest konut
imarh parsel i¢in 26.500.000.-USD satis bedeli istendidi bilgisi
alinmistir.(482.-USD/M?)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL EMSAL EMSAL
TASINMAZ
SATIS FiYATI 30.240.000 14.580.000 47.700.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER

ZAMAN DUZELTMESI

0% 0% 0%
ALAN 32.992,19 28.000 13.500 55.000
BiRIM M2 DEGERI 1.080 1.080 867

o BENZER ORTA KUCUK | ORTA BUYUK

ALANA iLISKIN DUZELTME

0% -10% 10%
IMAR KOSULLARI KONUT KONUT KONUT KONUT
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN ) . .
DUZELTME 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME 0% -10% 10%
DUZELTILMiS DEGER 1.000 1.080 972 954
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KARSILASTIRMA TABLOSU { KONUT )

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMLAK EMLAK EMLAK
TASINMAZ
SATIS FIVATI 219,000 200,000 243,000
SATIS TARIHI - - -
BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMES
:' = :' ] :' o=
ALAN 108 oz T3
BIRIM W DEGERI 2,028 2,174 2,165
AYNI AYNI AYNI
ALANA ILISKIN DUZELTME e e e
KAT
BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME - . -
MANZARA ORTAKOTO | ORTAKOTO | ORTA KOTO
MANZARAYA ILISKIN DOZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA ILISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA IL1SKIN e e .
DUFELTME o o =
TOPLAM DUZELTME -15% -16% 18%

DUZELTILMIS DESER (TL)

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki arsa birim m?
degerlerinin imar kosullarina gére 800-1.200 TL/m? araliginda, konut
birim m? degerlerinin ise 1.500.-TL ile 2.500.-TL araliinda degistigi
g6zlemlenmistir.
Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum,
parsel buyukliga dikkate alindidinda, 520 ada 2 parsel ve 521 ada 1
parsel igin arsa birim m? degeri 1.000.-TL, 522 ada 3 parsel iginde
arsa birim m? degeri 1.150 TL takdir edilmistir.
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Arsa Degeri (520 ada 2 parsel)

1.000 .-TL/M? X 32.992,19 M?

32.992.190 .-TL

TAKDIR EDILEN ARSA DEGERI 32.992.190 .-TL

Arsa Degeri (521 ada 1 parsel)

1.000 .-TL/M? X 55.021,44 M2

55.021.440 .-TL

TAKDIR EDILEN ARSA DEGERI 55.021.440 .-TL

Arsa Degeri (522 ada 3 parsel)

1.150 -TL/M? X 28.469,72 M?

32.740.178 .-TL

TAKDIR EDILEN ARSA DEGERI 32.740.178 .-TL

3 ADET TASINMAZIN TOPLAM ARSA DEGERI = 120.753.808 .-TL

3 ADET TASINMAZIN TOPLAM ARSA DEGERI (USD) =  67.085.449 .-USD
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6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri igin bolgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek
emsaller arastirilmigtir. Projenin, ¢cevresinden alinan emsallerin
incelenmesi sonucunda bos arsa birim degerinin, degerleme konusu
konut parselleri igcin 1.000-TL/M? ticari parsel igin 1.150-TL/M?
olabilecegdi kabul edilmistir.

Ayrica Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi yontemi ile bulunan projenin
tamamlanmasi durumundaki degerde Emlak Konut Gayrimenkul
Yatirim Ortakhgi A.$'ye ait olan %30,00 hasilat payinin degeri ile
sdzlesme imzalanmadan 6nce satisi gergeklemis olan 205 adet
Unitenin satis degerlerinin toplami gelistiriimis arsa degeri olarak kabul
edilmistir. Buna goére proje blinyesinde yer alan 3 adet tasinmaz igin
dizenlenmis olan ve asagida sunulan 01.09.2010 Tarihli S6zlesme
igin Ongoriilen Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) ile
elde edilen toplam degerin ( 351.869.648.-TL) %30,00' u olarak
hesaplanan deger (105.561.081.-TL) ile satigi ger¢eklesmis olan 205
adet Unitenin satis degerleri (46.205.557.-TL) toplandidinda
gelistirilmis olan arsa degeri olarak 151.766.638.-TL sonucuna
ulasiimistir.

Arsa degeri icin kullanilan iki yontem arasinda farklilik oldugu
go6rulmektedir. Tasinmaz degerlerinin piyasa kosullarina ve arz/talep
oranina bagh olarak degisiklik gostermesi de dikkate alindiginda arsa
degerinde piyasa degeri yaklasimindan elde edilen dederin
kullanilmasinin uygun olacagi kanaatine variimigtir.

Rapor tarihi itibariyle 3 parsel arsa degeri igin;
120.753.808-TL (67.085.449-USD) takdir edilmistir.

INSAAT MALIYETI HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin ingaat Maliyeti Hesabi

520 ada 2 parsel igin Insaat Maliyeti Hesabi

KONUT BINALARI (IV.A) 615 -TL/IM2 X 62.124,13 M? =  38.206.340 .-TL
insaat Tamamlanma Orani = 60%
GARAJLAR 475 -TL/IMZ2 X 15.178,00 M2 = 7.209.550 .-TL
Insaat Tamamlanma Orani = 45%

520 ada 2 parsel igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

45.415.891 .-TL

GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI

26.168.101 .-TL
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521 ada 1 parsel igin Ingaat Maliyeti Hesabi

KONUT BINALARI (IV.A) 615 -TL/M? X 111.672,37 M2 = 68.678.508 .-TL
Insaat Tamamlanma Orani = 50%

GARAJLAR 475 -TL/IM?2 X 25.127,00 M2 = 11.935.325 .-TL
Insaat Tamamlanma Orani = 30%

SOSYAL TESIS 560 .-TL/M? X 615,16 M? = 344.490 .-TL
Insaat Tamamlanma Orani = 0%

521 ada 1 parsel igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti = 80.958.322 .-TL

GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI

37.919.851 .-TL

522 ada 3 parsel icin Ingaat Maliyeti Hesabi

615 -TL/IM? X 92.605,70 M?

insaat Tamamlanma Orani

56.952.506 .-TL
0%
56.952.506 .-TL

522 ada 3 parsel igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 0 .-TL

TOPLAM GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI 64.087.953 .-TL

*522 ada 3 parsel numarali taginmaz i¢in heniiz yapi ruhsati dizenlenmemis olup
ruhsata esas ingaat alani igin 6ngdriye dayali bir kabul yapilarak hesaplama
yapiimistir. Bu parselin ruhsata esas ingaat alani ile ilgili kabul yapilirken, 520 ada 2
parsel ve 521 ada 1 parsel numaral taginmazlarin toplam (ruhsat ingaat alani / emsal
ingaat alani) oranlar (~1,63) alinmis ve ayni oranin ruhsati alinmamig parsel igin
gecerli olacagi kabulu ile ruhsata esas ingaat alani 92.605,70 m? olarak hesap ve kabul
edilmigtir.

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami icin yapilan insaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami i¢in 6ngdrulen
ingaat maliyetinin deger olarak ne kadarinin gergeklesmis oldugu ile iligkilendirilerek
hesaplanmistir. Asagidaki tabloda goruldigu Gzere gergeklesmis toplam insaat maliyetlerinin
Ongorilen toplam ingaat maliyetlerine orani projenin geneli igin tamamlanma orani olarak
kabul edilmigtir.

Projenin Tamami icin Ongériilen Toplam insaat Maliyeti 183.326.718 .-TL

Projenin Tamami icin Gergeklesmis Toplam insaat Maliyeti = 64.087.953 .-TL

Projenin ingaat Tamamlanma Orani 35%

31 EML-1211007 AVCILAR



GELISTIRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Gelistirme Maliyeti Hesabi

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin, arsa degeri ve lzerine insa edilmesi
planlanan (insa edilen) yapilarin toplam degeri toplamindan elde edilen degere
gelistirme maliyetinin ilave edilmesi sonucu olusan deger oldugu kabulu ile;

Ongoériilen Satis Hasllati (NBD) 398.075.205 .-TL

183.326.718 .-TL

(-) Ongériilen Toplam ingsaat Maliyeti
120.753.808 .-TL

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi)

93.994.679 .-TL

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI
35%

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani

GERGEKLESMIi$ GELISTIRME MALIYETI 32.858.967 .-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYET]
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI

120.753.808 .-TL
64.087.953 .-TL
32.858.967 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) 217.700.727 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) = 120.944.849 .-USD

= Maliyet Yaklagimina gore;
Projenin mevcut durum degeri
217.700.727-TL (120.944.849-USD)
olarak hesaplanmistir.
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6.3 -

Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsel uzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler
dogrultusunda ekte yer alan nakit akisi dizenlenmigtir. Parsel
Uzerinde insa edilmekte olan projenin yukarida da anlatildigi tzere 2
parsel Uzerinde 1A-2A-3A-4B-5A-6B1-7A-8B-9B-10A-11A
bloklarindan olusacagi bilinmektedir. Ayrica ruhsati alinmamig ve
ingaata bagslanmamis olan 522 ada 3 parselede hasilat paylagsimi
sozlesmesine istinaden ticari Unitelerin yapilacagi varsayilmigtir.

Sézlesme kapsaminda satisi daha oénceden yapilmis oldugu
beyan edilen 205 adet konut ile ilgili siire¢ nakit akislarinda
dikkate alinmanmugstir. Nakit akislari diizenlenirken bu (initelerin
satilmamis oldugu varsayilmistir.

520 ada 2 parsel / 521 ada 1 parsel

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi proje Uzerinde insa
edilmekte olan 1 istanbul Projesi kapsaminda yer alan toplam 11 blok
1188 adet Unitenin satisa esas alani 132.778,10 m? olarak
hesaplanmis olup degerler onayl carsaf listelerden alinmigtir. Bu
alanlarin dagilimi listede gosterilmistir.

Tasinmazlar igin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akisi tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden tim kullanim
tulerinde Unite tiplerinde Uniteleri 1.dénemde %40' sinin, 2.dénemde
%30" unun 3.donemde ise %30' sinin satislarinin gergeklesecedgi
varsaylmistir.

Konutlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 2.150.-TL/M?
ile gerceklesecegi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi
varsayllmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen
Diger Giderlerin % 0 olacagi varsayilmistir.

Proje ile ilgili butiin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi
varsaylmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.

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

2040 yih vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri orani”
olarak kabul edilmistir.

33 EML-1211007 AVCILAR



522 ada 3 parsel

® Plan notlarina goére ticaret parseli Uzerine buro, is hani, gazino,
lokanta, ¢arsi, ¢cok katli magaza, banka, otel, sinema, tiyatro salonu,
apart daire, ofis, sosyo kdltirel tesis, yonetim ile ilgili tesisler, 6zel
egitim tesisleri, 6zel saglk tesisleri gibi kullanimlar yer alabilir.
Bu bilgiye istinaden parsel Uzerinde ofis ve apart daire agirlikh karma
bir proje insa edilecedi 6ngérilmustur.

= insaat kalitesinin yiiklenici firmanin mevcut projeleri, bdlgenin genel
intiyac ve beklentileri dogrultusunda ve vyiklenici firma tarafindan
tarafimiza iletilen gorsel sunumlar dogrultusunda orta Uzeri ve Ust
dizey gelir grubuna hitap edecek nitelikli residence - ofis yapisi
olacagi varsayllimistir.

= Toplam satilabilir alan, hasilat paylagimi s6zlesmesinde belirlenmis
ongdrulen insaat alani olarak baz alinmis olup 56.939,44 m? olarak
kabul edilmigtir.

» Taginmazlar igin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akisi tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden tim kullanim
tulerinde Unite tiplerinde Uniteleri 1.dénemde %40' sinin, 2.dénemde
%30" unun 3.donemde ise %30' sinin satislarinin gergeklesecedgi
varsaylmistir.

m Satis birim degerlerinin  1.déonemde ortalama 2.500.-TL/M? ile
gergeklesecedqi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayiimigtir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérillemeyen
Diger Giderlerin % 0 olacagi varsayilmistir.

m Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi
varsaylmistir.

» Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.

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

w 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri oran/”
olarak kabul edilmistir.
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Nakit Akigi Yaklagimina Goére Projenin Tamamlanmasi

6-32 - purumundaki Toplam Degeri

= Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis

tablosundan da gériilecegi lzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkh
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, tasinmazlarin
degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra,
edinilen tecrubeler ve verilerin gézdninde bulundurulmasi sonucunda,
sdzlesme kapsamindaki tasinmazlardan olusan projenin net buginki
degeri igin %11,00 indirgeme orani kabul edilmesi uygun gorilmuis
olup, deger olarak da 398.075.205.-TL olarak takdir edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldidi projeyi kapsayan
01.09.2010 tarihli Arsa Satigi Hasilat paylasimi Sézlesmesi, ikame
sdzlesme olup s6z konusu proje daha 6nce baska bir firmaya ihale
edilmis ve ingsaata baslanmistir. Daha sonra s6zlesme feshedilmis
olup fesih agsamasina kadar 205 adet konutun satisi gergeklesmistir.
01.09.2010 tarihli sdézlesme sartlarinda satisi gerceklesmis olan 205
adet konutun hasilati Emlak Konut G.Y.O.A.S. tarafindan tahsil
edilmis olup hasilat sézlesmesi kapsami disinda tutulmustur. Yeni
yuklenici bu konutlarin insaasindan tamamen sorumlu iken
satiglarindan elde edilmis gelirlerden herhangi bir hak iddia
etmeyecektir. Bu nedenle sézlesme hasilati satisi gergeklesmis bu
Uniteler harig tutularak 6ngérilmustur.

Emlak Konut G.Y.0.A.$S. den alinan bilgiye istinaden soézlesme
tarihinden 6nce, farkl tarihlerde satigi gergceklesmis 205 adet konutun
toplam hasilati 01.09.2010 tarihi itibariyle KDV dahil 37.876.482-TL,
KDV haric 37.501.467.-TL dir. Sézlesme icin 6ngoérilen hasilat
deg@erine projenin tamamlanmasi durumundaki dederden bu degerin,
bugunki degere getirilmesi sonucu elde edilen degerin ¢ikarilmasi ile
ulagiimistir.

ndrgeme | 11y, 20(;3@':%'&' 20;31@':%'&' 2012 TOPLAM
Indirgeme Katsayisi 0,81 0,90 1,00
Gergeklesen Satiglar | 37.501.467 TL 0TL 0OTL 37.501.467 TL
Buglinki Deger (2012) 46.205.557 TL 0 0 46.205.557 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Degeri (TL) 398.075.205 .-TL

01.09.2010 Tarihli S6zlegme Oncesi Satigi

Gergeklesmis 205 Adet Unitenin hasilatinin 46.205.557 .-TL
Bugiinki Degeri (TL)

01.09.2010 Tarihli S6zlesme Kapsamindaki

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki 351.869.648 .-TL
Toplam Degeri (TL)

Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen 105.561.081 -TL

Toplam Deger (%30)
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6.4

6.5 -

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Degerleme konusu parsellerin en etkin ve verimli kullaniminin,
onaylanmig projesine ve ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin
olacagi disunulmektedir.

Verilerin Degerlendirilmesi

Projenin tamami hasilat paylasimi sézlesmesinden de anlasildigi
lizere 3 adet parselden olusmaktadir. ikame sézlesme niteliginde olan
bu s6zlesmede insa edilmesi planlanan Unitelerden 205 adedi daha
once yapilmis ve sonrasinda feshedilmis ihale slrecinde satiimis olup
satilan bu 205 Uniteden elde edilen gelir Emlak Konut G.Y.O.A.S.
kasasinda bulunmaktadir. Satisi yapilmis bu Unitelerin insa
surecinden tamamen sorumlu olmasina karsin elde edilen gelirden
herhangi bir hak iddia etmeyecektir. Bu nedenle s6zlesmedeki hasilat
ve pay oranlari bu bélimlerin satigsindan elde edilmis gelir g6z éninde
bulundurularak belirlenmigtir.

Musterinin talebi Gzerine degerleme tarihi itibariyle 3 adet tasinmazin
mevcut durum degeri ve bu 3 parselden ikisi olan 520 ada 2 parsel ile
521 ada 1 parsel Uzerinde insa edilmekte olan 1188 konutun
tamamlanmis durumu igin birim m? degerinin takdiri yapilmistir.
Asagidaki tabloda ve raporun 1.5. maddesinde belirtiimis olan projenin
tamamlanmasi  durumundaki degeri sozlesme kapsamindaki
parsellerin tamami dikkate alinarak takdir edilmigtir. Ayni bagliklarda
sdzlesme kapsaminda satigi Onceden gergeklesmis olan 205 adet
konutun gelirlerinin toplam hasilattan disliimesi ile elde edilen
sdzlesmeye konu hasilat bedeli hesaplanmis olup is bu s6zlesme igin
Emlak Konut GYO A.S. payina disen toplam hasilat miktarinin degeri
de bu deger lzerinden belirtiimistir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

KDV HARIGC (TL) usD EURO
217.700.727,47 120.944.848,60 92.638.607,44
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

KDV HARIC (TL) uUsD EURO
398.075.205,01 221.152.891,67 169.393.704,26

01.09.2010 TARIHLI SOZLESME KAPSAMINDA PROJENIN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGERI

KDV HARIC (TL) usD EURO

351.869.647,52 195.483.137,51 149.731.764,90

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN HASILAT MIKTARININ BUGUNKU DEGERI (%30,00)

KDV HARIC (TL) UsD EURO

105.561.081,22 58.645.045,12 44.919.609,03

1188 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
ANAHTAR TESLIM DEGERLERININ TOPLAMI (KDV HARIG)

KDV HARIC (TL) UsD EURO

238.047.696,34 132.248.720,19 101.296.892,06
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Miisterek veya Boliinmis Kisimlarin Degerleme
Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bdlgede bulunan konut birim
m? degerlerinin konutlarin tip, alan, bulunduklar kat vb. &zelliklere
bagl olarak degistigi gézlemlenmistir. Yine ticari muilklerde birim m?
degerlerinin taginmazlarin bulunduklari kat, konum, alan gibi unsurlara
bagl olarak degistigi gézlemlenmisgtir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirilmasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin tamamlanmis
durumdaki degerleri igin her birinin, bulunduklari kat, alan, tip gibi
unsurlari dikkate alinarak birim m? degerleri takdir edilmistir. Her bir
bélimin tamamlanmis durum igin birim m? degeri ekteki listede
belirtiimistir. Listede belirtiimis olan her bir bélimdn kullanim alani
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. tarafindan imar
Yoénetmeligi'ne gbére hesaplanmistir.

Katma Deger Vergisi (KDV) net alani 150 m#den kiglk konutlar igin
%1, 150 m?den blydk konutlar ile igyerleri igin %18 olarak
hesaplanmis ve deger tablosuna eklenmisgtir.

6.5.1 -

Proje kapsamindaki 1188 adet badimsiz bélimin (anahtar teslimi
sartlarina uygun olarak) tamamlanmasi durumunda buglinki degeri
icin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

1188 Adet Bagimsiz Bolimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 238.047.696 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV harig - TL)

1188 Adet Bagimsiz Bolimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 242.504.680 .-TL
Teslim Buglinki Degeri (KDV dahil - TL)

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak

6.52 - Projelerde, Emsal Pay Oranlari

istanbul Avcilar Ispartakule 3. Bélge Arsa Satisi Karsiigi Gelir
Paylasim isi, Avcilar ilgesi Firlizkdy Mahallesinde kayith 520 ada 2
parsel, 521 ada 1 parsel ve 522 ada 3 parsel numarali 116.483,35 m?
yuzolcimll arsa vasifli tagsinmaz tGzerinde gelistirilecek proje icin ihale
edilmigtir. Proje igin 01.09.2010 tarihli Arsa Satigi Karsihgr Gelir
Paylagsimi s6zlesmesi yapimis olup, bu sbézlesmeye gbre
350.000.000.-TL + K.D.V. satis toplam gelirinden yuklenici firma
tarafindan gsirkete teklif edilen % 30 satis payl gelir oraninin
karsihginda Asgari Sirket Payr Toplam Geliri 105.000.000 .-TL +
K.D.V. taahhit edilmigtir. Ayrica, Arsa Satisi Karsihgi Satis Toplam
Gelirinin artmasi halinde ise sadece Artan Arsa Satis Karsiligi Satis
Toplam Gelirine uygulanmak Uzere, Artan Arsa Satis Karsiligi Sirket
Payi Gelir Orani olarak %30,01 orani karsihdina tekabil eden Arsa
Satigi Karsiligi Asgari Sirket Payl Toplam Geliri Tutarini + K.D.V. sini,
Arsa Satigi Karsihdi Asgari Sirket Payr Toplam Gelirine ilave olarak
Sirkete 6demeyi kabul ve taahhit etmigtir.
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Gayrimenkul ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme  calismasi kapsaminda  yapilan incelemelerde,
tasinmazlarin hukuki durumlarina iliskin stire¢ asagida sunulmustur.

Ayni proje ile ilgili 03.08.2006 tarihinde imzalanan s6zlesmenin
feshi ile ilgili, ikisi Tulip Gayrimenkul Geligtirme Yatirrm Sanayi
ve Ticaret A.S. tarafindan 3.sii ise Tulip-FMS-Mertkan-ilci Adi
Ortakligi adina olmak uzere 3 farkli dava ag¢ilmig olup mahkeme
siireglerine iligkin bilgi Emlak Konut G.Y.O. A.$." nin Hukuk
Boéliimiinden alinan bilgiye istinaden asagidaki gibidir. Asagida
belirtilen siireglere iligkin sadece Bakirkdy 5. Asliye Ticaret
Mahkemesi' nde agilmis olan dava ile ilgili Yargitay ilami
goriilmustiir. Bu ilama goére temyiz itirazlarinin reddine karar
verilmis ve usul ve yasaya uygun olan hilkkmiin onanmasina karar
verilmigtir.

I. 1. Bakirkéy 5. Asliye Ticaret Mahkemesi nezdinde, 07.06.2010
tarihinde Emlak Konut aleyhine 2010/788E. Sayili dosyayla dava
acilmigtir.  02.07.2010 tarihinde sbézlesmeye konu olan
tasinmazlarin kaydina davalidir serhi konulmasina, 17.08.2010
tarihinde banka hesabi (izerindeki ihtiyati tedbir karari
alinmasina, 16.06.2011 tarihinde tasinmazlarin kaydi iizerindeki
davalidir serhi kaldinlmis oldugu ilgili makamdan alinan
yazigsmalarda gériilmiigtiir. Yapilan yargilama neticesinde
16.06.2011 tarihinde dava husumet nedeniyle reddedilmis is bu
red karar1 yargitayca onanmigtir. Yargitayin onama karari
aleyhine Tulip-FMS-Mertkan-ilci Adi Ortakhgi karar diizeltme
yoluna basvurmus olup incelemenin neticesi beklenmektedir.

Il. Il. Kiiciikcekmece 2. Asliye Hukuk Mahkemesi nezdinde
2010/424 E. sayili dosyasinda agilan manevi tazminat davasi;
davacinin 27.10.2010 tarihli durugsmaya katilmamasi sebebiyle
Hukuk Usiilii Muhakemeleri Kanunu' nun 409. maddesine gére
dosya islemden kaldiriimistir.

lll. Tulip-FMS-Mertcan-ilci Adi Ortakligi adina Emlak Konut
aleyhine Kadikdy 5. Asliye Ticaret Mahkemesi'nin 2010/1654 E.
sayihl dosyasinda acgilan davada; dosyasina sunulan
vekelatnemelerin usiile uygun olmadigi, Noter miistenidati
dayanaginin gegerli olmadigi yéniinde yapilan itiraz ve sunulan
belgeler (izerine ilgili avukatin davaya vekalet yetkisi olmadigi
saptanarak, konulan davalidir serhi 21.07.2011 tarihinde
kaldiriilmigtir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat
6.5.4 - Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve
Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerlemesi yapilan 520 Ada 2 nolu parsel ve 521 ada 1 parsel
bunyesindeki projenin 1A-2A-3A-4B-5A-6B1-7A-8B-9B-10-11A (proje
kapsamindaki bloklarin tamami) bloklari i¢in yapi ruhsati alinmis ve
projeleri onaylanmistir. 522 ada 3 parsel igin ruhsat ve insaat
calismalarina baslanmamistir.

Tasinmazlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina
6.5.5 - Alinmasi,Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Devrinde Bir Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Goris

Rapora konu taginmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkulin
Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Goériis basliklarinda
aciklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulagiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; 520 ada 2 parsel ve 521 ada
1 parselin Sermaye Piyasasi Mevzuatinin Seri VI No: 11 Tebligi'nin 25
Maddesi kapsaminda "proje" olarak gayrimenkul yatirim ortakhgi
portfdyline alinmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.
520 ada 2 parsel ve 521 ada 1 parsel Uzerinde bulunan projede tim
bloklar igin ruhsatlari ve projelerinin onaylanmis oldugu gérulmdastar.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; 522 ada 3 parselin Sermaye
Piyasasi Mevzuatinin Seri VI No: 11 Teblidi'nin 25 Maddesi
kapsaminda "arsa" olarak gayrimenkul yatinm ortakligi portfoyliine
alinmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Tasinmazlarin
Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus
olmadigi, gayrimenkul vyatirrm ortakhdi portféyine alinmasinda
sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUG

Rapor konusu projenin degerinin belirlenmesi asamasinda;
yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, ingai
kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, ¢gevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiz
gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmis ve tasinmazin
hukuki, mali bir problemi bulunmadigi varsayimi géz 6niinde

bulundurulmustur.

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu projenin

14.12.2012 tarihli toplam mevcut durum degeri igin ;

217.700.727 .-TL

(ikiyiizionyedimilyonyediyiizbinyediyiizyirmiyediTiirkLiras )

Katma Deder Vergisi dahil toplam degeri icin;

256.886.858 .-TL

kiymet takdir edilmigtir.

TL UsD EURO
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
217.700.727 120.944.849 92.638.607
* 1USD = 1,8000 .-TL
+ 1EURO= 2,3500 .-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani

A.Ali YERTUT
Lisans No : 400544

*

*

Sorumlu Degerleme Uzmani

Halil ibrahim AKYILDIZ

Lisans No :

Bu rapor inceleme yapildigi tarinteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel

hikUmleri dikkate alinmamistir.

400843

Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.
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