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NOV A

YONETICI OZETI

Degeriemeyi Talep Eden :
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum :

Talep Tarihi
Degerlenen Miilkiyet Haklar

Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi
Miisteri / Rapor No -

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti :

Sahibi ;

imar Durumu :

Parselin yiizolciimii :

Raporun Konusu !

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

Nova Tasinmaz Degerleme ve Damnigmaniik A.S.

21 Mart 2013
Tam milkiyet

25 Mart 2013
01 Nisan 2013
031 - 2013/1532

Yesilkent Mahallesi, Esenkent - Bahgesehir Yanyol
386 ada, 1 no'lu parsel
Avcilar / ISTANBUL

Istanbul Ili, Aveilar ilcesi, Kapadik Mahallesi,
Kaldirim Mevkii, F21D19C3A pafta, 386 ada,
88.800 m* yiizélctimlii,1 no’lu parsel

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

Ticaret + Konut Alani
Emsal (E): 1,50

88.800 m?

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen tasinmazin pazar
degderinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haricg)

Pazar Degeri

79.030.000,-TL 43.524.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dederleme Uzmani

Sorumiu Dederleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu'mun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme 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 karaninda yer
alan "Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cergevesinde hazirlanmustr.
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NOV A

1. BOLUM DEGERLEME RAPORU OZETI
. | Availar ligesi, 386 ada 1 no'lu parselin
DEGERLEME KONUSU isin ismi i v deﬁeiln tespitl

e e
B e
!

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

Nova Tasinmaz Degerleme ve

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM . Danismanlik A.S.

RAPOR TARIHi : | 01 Nisan 2013

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BILGI

Istanbul 1li, Avcilar Ilgesi, Kapadik
Mahallesi, Kaldinm Mevkii, F2Z1D19C3A

TAPU BILGILERI * | pafta, 386 ada, 88.800 m’
yiizélgiimld, 1 no’lu parsel

MEVCUT KULLANIM : | Parsel bos durumdadir.

iMAR DURUMU Ticaret + Konut Alam,

Emsal: 1,50

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGER (KDV Haric)

PAZAR DEGERI : | 79.030.000,-TL

8 3
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NOV A

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
2.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI :  Atatlirk Mahallesi, Vedat Glnyol Caddesi, Zamr(t
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL

+90 (216) 455 36 69

Yarurllkteki mevzuat gercevesinde her tirlG resmi
ve Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin  yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yoénelik tim
raporfari  dlzenlemek, analiz ve fizibilite
galismalarini sunmak ve problemli durumlarda
gorils raporu vermektir.

16 Mayis 2011

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHI

SERMAYEST : 270.000,-TL
TiCARET siciL NO : 777424
KURULUSUN YAYINLANDIGI

TECARET SiCiL GAZETESI’NiN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

MNot-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
(SPK) “Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

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

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Atatiirk Mahallesi, Turgut Ozal Bulvari, Gardenya
Plaza, No: 11/B
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15
ODENMIS SERMAYESI : 2.500.000,- TL
HALKA ACIKLIK ORANI : % 25

FAALIYET KONUSU Sermaye Piyasasi Kurulu'nun,gayrimenkul yatinm
ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amacg ve
konularla istigal etmek ve Elsas olaralk
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
pivasas! araglarina, gayrimenkul projelerine’ ve
gayrimenkullere dayal haklara yatinm yapmak lzere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acgk

anonim ortakhktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER Tiirkiye'nin cesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
|

gayrimenkuller
4
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RINOV A

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR
VE UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi {izerine adresi belirtilen gayrimenkullin pazar degerinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degjeri:

Bir miilkin, istekli alhc 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 dedistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkulin tird fle ilgili olarak mevcut bir pazann varldi

pesinen kabul edilmistir.

- Alc ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

azami fayday| sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkuliin satisi icin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkuliin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan Gzerinden gerceklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portféylinde bulunan gayrimenkuliin pazar dederinin tespitine yonelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 saylh “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikdmleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlaninda hazirlanan gayrimenkul deerleme raporudur. Tarafimiza
muisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

(} 3
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NOV A
3.3 UYGUNLUK BEVANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

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

- Dedgerleme konusunu olusturan milkle ilgili olarak giincel veya gelecede déniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz (cret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine badh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartiarina gére gergeklestirilmistir,

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartiarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gorev alanlann degerlemesi yapilan millkiin yeri ve tiri konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir,

- 5 /
|
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4. BOLUM

NOV A

GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

4,1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI

ik

ILCESI
MAHALLEST
MEVKii
PAFTA NO
ADA NO
PARSEL NO
NITELIGI
ARSA ALANI
ARSA PAYI
YEVMIYE NO
CiLT NO
SAYFA NO

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
: istanbul

t Avcilar

: Kapadik

: Kaldinnm

: Arsa

: 88.800 m2
1 Tamami

1 12584

1

2231

TAPU TARIMI :27.08.2012

4.2 iLGiLI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Istanbul ili, Avcilar ficesi Tapu Midirllii‘nde ekspertiz tarihi itibariyle yapilan
incelemelerde rapor konusu tasinmazin tapu kayitlan (Ozerinde herhangi bir kisitlayic
serh, haciz veya ipotek bulunmamaktadir. Takyidat yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Rapor konusu tasinmazin tapu incefemesi itibariyle sermaye mevzuati
hiikiimleri ortakhigs portfiyiinde
bulunmasinda herhangi bir salinca olmayacad giriis ve kanaatindeyiz.

cercevesinde gayrimenkul yatirim

|
7 /
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AMNOV A

AT DR GELLEME V- DA AR & §

4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Avcilar Belediyesi Imar Middridgii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmaz
09.01.2012 tarih ve 491 sayili onayll 1/1000 élgekli Uygulama imar Plani paftasinda
“Ticaret + Konut Alam” icerisinde kalmaktadir.

Pian notlarina gore yapilasma sartlan asafidaki gibidir:

o Plan onama sinirt, Avcilar Ilgesi 2 pafta 557 no’lu parsel sinindir.

o Ticaret + Konut Alani olarak belirlenen alanda; konut yapilan, is merkezi, ofis,
alisveris merkezi, otel, yonetim binalan, banka, finans kurumiari, uluslararasi
sirketler, medya kuruluglan, 6zel kres, 6zel efitim tesisi, 6zel sosyo kiiltiirel
tesis, dzel saghk tesisi vb. tniteleri bagimsiz bélim olarak yapabilir.

o Planlama alaninda vyapillasma kat sayisi Emsal: 1,50 olup, konut
vapilanmalarinda maksimum 4 kat, diger fonksivon yapilanmalarinda
Hmax: 35,00 m'dir. Havaalanlan mania kriterlerine uyulacaktir.

o Planlama alaninda imar planinda gdsterilmeyen blok boyut, ebat, yaklasma
mesafeleri, donati alanlan, vaziyet plani ve mimari avan projeye goére
belirlenecek olup, TAKS sinirlanmasina tabi degildir.

o Sosyal ve teknik altyapi alanlari kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.

o Uygulama ilce belediyesinin onayacadi mimari avan projeye gére yapilacaktir.

o Planlama alaminda yapi yaklasma sinirlanni asmamak sarti ile tabi zemin
altinda parselin tamami otopark alani olarak kullanilabilir. Otopark alani olarak
kullanilan alan emsale dahil degildir.

o Egimden dolay kazanilan 1. bodrum katlar iskan edilebilir.

o Planlama alaninda deprem bdolgelerinde yapilacak binalar hakkinda yonetmelik
ve afet bdlgelerinde yapilacak vyapilar hakkinda ydnetmelik hidkimlerine
uyulacaktir,

o 2872 sayill Cevre Kanunu, Cevresel Etki Dederlendirme Y&netmeligi ve 2872
sayill kanuna istinaden g¢ikarilan diger ilgili ydnetmeliklere uyulmasi
zorunludur,

o Planlama alanindaki uygulamalarda, 12.06.2003 tarihinde onaylanan imar
planina esas jeolojik — jeoteknik etiit raporunda belirtilen hususlara uyulmasi
zorunlu olup, parsel bazinda labaratuvar deneyine dayali zemin etlit raporu
uygun gdrilmeden uygulama yapilamaz.

o IGDAS altyapi hatlarina yapi yaklasma sinir minimum 1 m olacaktir.

o Planlama alani biitiiniinde BEDAS gériisii dogrultusunda alanin ihtiyacini
karsilamaya yonelik gerekli trafo alanlan mimari avan projeye gére
belirlenecek olup bu alan TEDAS Genel Mildiirligii'ne devri yapilacaktir.

o Plan ve plan notlarinda belirtiimeyen hususlarda, 3194 sayil imar Kanunu ve
ilgili yénetmelik hikiimleri ile diger ilgili mevzuat hikidmlerine uyulmasi

| zorunludur.
| : /
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ONOVA

PARSELE AIT IMAR PLANI ORNEGI

15

Cevre ve Sehircilik Bakanh@i Mekansal Planlama Genel Miidiirliigii‘'niin
19.02.2013 tarih ve 90869616-2607 sayih yazisinda asagidaki ifadeler yer
almalctadir.

*Istanbul’da bulunan ve 08.09.2012 tarih ve 28405 sayih Resmi Gazete'de
yayinlanarak yiririGde giren 2012/3573 sayil Bakanlar Kurulu Karan ekinde sinir
ve koordinatlart gésterilen alanda, olasi afet riskini bertaraf etmek Uzere yeni
yerlesim alani olarak kullanilmasi amaciyla, anilan Bakanlar Kurulu Karar ile 644
saylli Cevre ve Sehircilik Bakanhdimin Teskilat ve Gorevieri Hakkinda Kanun
Hitkmiinde Kararnamenin 2. Maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendi kapsaminda
Baskanhdimiz yetkilendirilmis olup, sonrasinda da séz konusu alan, 6306 sayili Afet
Riski Altindaki Alanlarnin Dénilstlrlilmesi Hakkinda Kanunun 2. Maddesinin birinci
fikrasimin (c) bendi kapsaminda Bakanlik Makaminin 15.11.2012 tarih ve 17687
sayili Olur ile "Rezerv Yap! Alam"” olarak belirlenmistir. Diger taraftan bu Alana ilave
olarak, yaklasik 3.800 ha'lik bir bélge daha Bakanhk Makaminin 12.12.2012 tarih ve
19003 sayih Olurlar ile anilan 6306 sayili Kanun kapsaminda “Rezerv Yapi Alant”
olarak belirlenmistir.”

Cevre ve Sehircilik Bakanhi{: Mekansal Planlama Genel Miidiirligii'niin
19.02.2013 tarih ve 90869616-2607 sayih yazisinda bolgedeki faaliyetiere

iliskin olarak asadidaki hususlarda agiklama getiriimistir.

e Her tiir ve olgekte yeni plan ve plan degisikligi ile parselasyon plan
yapilmamasi,

| /
9
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NOV A

e Koy ve belediye sinirlan iginde kapanmis yollaria yol fazlalarinin kéy ve belediye
namina tescil olunacagina iliskin 2644 sayii Tapu Kanunu'nun 21. maddesi
kapsaminda islem yapiimamasi,

e Mer'i uygulama imar plam olup, imar uygulamasi yapilmamis alanlarda 3194
sayili imar Kanunu’nun 15, 16 ve 18. maddesine istinaden islem yapiimamasi,

o Meri mevzuat kapsaminda yapi ruhsati alinarak fiilen insasina baslanmis olup
su basman seviyesinde insaati tamamlanmis ve ruhsat siiresi devam eden
yapilara iliskin gerekli is ve islemlerin, 3194 sayili Imar Kanunu ve diger ilgili
mevzuat cergevesinde vyiiriitlilerek sonuglandinimasi, bunlar disinda kalan
yapilara iliskin yapilacak uygulamalarda ve yeni yapt ruhsati islemi tesis
edilmeden once ise Bakanhgimiz gorisiinin alinmasi,

e 6306 sayili Kanun ve anilan Bakanlar Kurulu Kararinin amac ve hedefleri
gercevesinde 2985 sayili Toplu Konut Kanunu ve 775 sayili Gecekondu Kanunu
kapsaminda hazirlanarak Bakanhgimiz ve/veya ilgili idarelerce onaylanmis
planlarin uygulanmasina iliskin her tiir is ve isleme mer'i mevzuat gergevesinde
devam edilmesi.

Cevre ve Sehircilik Bakanhii i Mekansal Planlama Genel Miidiirliigii'niin
17.12.2012 tarih ve B.09.0.MPG.0.13.00.00-305/19190 sayili yazisinda rezerv
alaniar ile ilgili olarak “séz konusu alandaki tiim uygulamalar 6306 sayih Kanun
ve Bakanhdimiz, Ulastirma Denizcilik ve Haberlesme Bakanhdgi, Toplu Konut
idaresi Baskanh@i ve Emlak Konut GYO A.S. arasinda imzalanan 08.08.2012
tarihli iIsbirlidi Protokolii Hiikiimleri cergevesinde yiiriitillecek” ifadesi yer
almaktadir,

Rapor konusu tasinmazin imar durumu itibariyle sermaye mevzuati
hiikiimleri c¢ergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhd  portféyiinde
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacaij gorils ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZIN SON (¢ YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Mudiirliigéi incelemesi

Availar flcesi Tapu Midarligi'nde yapilan incelemelerde rapor konusu taginmazin
Bahgesehir Universitesi'ne ait iken sirasiyla 29.05.2012 tarih ve 8151 yevmiye no ile T.C.
Basbakanlik Toplu Konut idaresi (TOKI)'ne, 27.08.2012 tarih ve 12584 yevmiye no ile
Emlak Konut GYO A.S.'ne gectigi 6grenilmistir.

|
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4.4.2 Belediye Iincelemesi

Degerleme konusu tasinmaz, eski 2 pafta 557 parsel, bir 6nceki uygulama imar
planinda “Universite Alani” icerisinde kalmakta iken Bakanlik onayi ile plan degisikligine
gidilerek 557 parselin 09.01.2012 tarihli ve 491 sayili onanh 1/1000 &lgekli Uygulama
Imar Plant kapsaminda kismen “Ticaret + Konut Alam” kismen “ilkédretim Tesis Alani”
kismen de “Teknik Altyapi Alam” lejantinda kalmaktadir. 09.01.2012 tarih ve 491 sayili
onayll uygulama imar planina istinaden yapilan imar uygulamasinda ise “Ticaret + Konut
Alani” lejantina sahip 88.800 m? yiizdlclimlii rapor konusu 386 ada 1 parsel olusmustur.

4.4.3 Kadastro incelemesi

Dederleme konusu tasinmaz; 2 pafta 557 no'lu parselin imar uygulamasi sonrasi
olusarak 386 ada 1 parsel olmustur.

I
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE
Fiziki BiLGILERL

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmaz; Istanbul 1li, Avalar Ilcesi, Yesilkent Mahallesi,
Esenkent - Bahgesehir Yan yolu lzerinde konumlu 386 ada 1 no'lu parseldir.

Tasinmaza; Avclar Haramidere TEM Baglanti Yolu (izerinde TEM Otoyolu
istikametine dodru giderken giselere gelmeden sag taraftan Bahcesehir istikametine
sapilarak ve yaklasik 500 m yol Gzerinde devam edilerek ulasiimaktadir.

Tasinmazin yaninda Petrol Ofisi Akaryakit Istasyonu, Ardich G&l Evleri, yakin
cevresinde ise Ardigh Evler Sitesi, Bahcesehir igerisinde yer alan konut siteleri, Bizim
Evler Projesi, Agaoglu My Town Ispartakule Projesi, Akbati Projesi ve Akbati AVM yer
almaktadir.

Tasinmaz, TEM Baglanti Yolu'na yaklastk 500 m, Bahgesehir girisine 600 m,
Ispartakule Projeler bolgesine 1 km, Akbati AVM'ye 2 km, D100 (E-5) Karayolu'na 6 km,
Mahmutbey Giselere yaklasik 10 km mesafede yer almaktadir,

Bolge, Avcilar Belediyesi simirlan icerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.

“% ‘3‘ Armpeyls
Mh

|
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5.2 PARSEL HAKKINDA GENEL BILGILER

o Yuzélgiimi 88.800 mdir.

o Kismen edimli bir topografik yapiya sahiptir.

o Parselin  simirlanni  belirleylel  herhangi  bir fiziksel wunsur (gevre giti wvs.)
bulunmamaktadir.

o Parsel iki taraftan yola cepheli olup, kése parsel konumundadir.

o Uzerinde yapilasmaya engel herhangi bir yapt bulunmamaktadir.

o Diizensiz cokgen seklinde bir geometrik yapidadir,

o Altyapi tamdir.

5.3 EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALIZI

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

Bu tammdan hareketle rapor konusu tasinmazin konumu, fiziksel ozellikleri,
buyikligla, mevcut imar durumu ve bdlgede genel olarak konut projelerine olan talep
dikkate alindiginda en verimli kullanim secenedinin Uzerinde “elit bir konut projesi”

insa edilmesi olacag: gorls ve kanaatindeyiz.
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DEGETLET VE BAMUMATILER

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Turkiye ekonomisi, 1990'h yillarda yasanan yilksek enflasyonun ve 1994, 1997
yilarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle gok yiiksek faiz oranlan ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki blylk depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yilinda gerek ilkemizde tek partili hikimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
disiisler meydana gelmistir. Tirkiye ekonomisinde yasanan lyilesme ve istikrar ile AB
tam G(yelik slrecinin yarattidi uygun kosullar sektérde kurumsallasmay! gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak sadlanmistir. Yabanc! sermaye
yatinmallannin ilgisi de sektdriin nitelik ve standartlannt ylkseltmistir.

Gayrimenkul sektérii 2004 yili basindan itibaren hizli bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalarini da kapsamaya baslamistir. Sektdrdeki gelisme basta Istanbul olmak
tizere bilyiik sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir,

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dederlerindeki artis
orani enflasyonun (izerinde gerceklesmis ve kira geliflerinde ise dnemli artislar olmustur.

Gayrimenkul sektori ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektdrlerin basinda gelmektedir, 2007 yili igerisinde ve 2008 yilwmin 9 aylk déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capli ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzimn hizli arbisiyla birlikte talep yoniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmasivyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son ceyredinde ve 2009 - 2010 yilinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini géstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu ddnem
icerisinde bdlgesel ve proje bazh deder artislan goziikse de genel goériinim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yiinda genel secimlerin etkisi gerekse ilike ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 yih da 2011 gibi duragan
gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artisiar olmustur. 2013 yilinin ilk yarisinda ise
dngorimiiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, ancak kentsel dénlgimiin

htz!anab‘t’C‘(eﬁi btlgelerde proje bazh artislar olabilecegi seklindedir.
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6.2 BOLGE ANALIZI
istanbul Il

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
dodjuda Kocaeli Swadadlarn’mn yiksek
== s tepeleri, giineyde Marmara Denizi ve
T T , — I batida ise Ergene Havzasi su ayrimi
seo u......J- Poyskle '::;u:l.:ﬂh 3 cizgisi ile sinirlanmaktadir. istanbul
1 g ) g @ ,..E*M-w- T Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
L S et 0 st birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
2 - mu sy . Kitasi'nt  birbirinden ayirmakta ve

: DRSS A Istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Il alani, idari bakimdan dodu ve giineydodudan Kocaeli'nin Karamiirsel, Gebze,
Merkez ve Kandira ilgeleri ile, glineyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilgeleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdag'in Corlu, Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yam sira, Kirklareli'nin de
Vize ilgesi topraklari ile gevrilidir.

Istanbul niifusunun, 1990 yili itibariyle Tlrkiye nlfusu icindeki pay: %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglarn itibariyle 67,803,927 kisilik Tirkiye nifusu icinde
10,018,735 kisi ile} %15'e ulasmstir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis géstermistir. Bu sonuca gére Tirkiye geneline bakildijinda Istanbul'un
barindirdigi niifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu dnem acikca gdrilmektedir. Tlrkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan istanbul, niifus varligi acisindan da dlkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik biiyiime
orani %2.83'tlr. Daha onceki dénemde Istanbul'un yillhik ortalama nifus artis hizinin
%3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranin bir kisminin goéglerden kaynaklanmasina karsin
nifus artis oranmin distiglu gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tlrkiye genelindeki niifus
artis hizimin (dogurganlik orani) dilsmesi ve géclin yavaslamasidir. 2005 yilinda Istanbul
nifusu 11,48 milyondur, Tilrkiye nifusu icindeki pay ise %15,8dir. Nifus artis hizi
yavaslamakta ve 2000-2005 doéneminde ortalama %2,75, 2005 wilinda ise %2,5
olmustur. istanbul’da niifusun Snemli bir belirleyicisi olan gég oram da yavaslarms 2000-
2005 déneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %2,5 olan niifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacag ve niifusun 2015 yihnda 14.48 milyona
cikacagr dngérilmektedir. Tlrkiye’nin de niifus artis hizi yavaglayacak ve niifus 2015
yilinda istanbul niifusunun payl %17,8'e cikacaktir. istanbul’da niifus artisi % 80 kent
kaynakli, %20 ise goc kaynakl olacaktir. Niifus artis éngériilerine bagh olarak Istanbul'da
kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir. 2012 yili
itibariyle niifusu 13.854.740 kisidir,

Istanbul ili sinirlan icerisinde 39 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy,

Atager(i'p. Avcilar, Bagcilar, Bahcelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
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Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu, Biiylikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa, Giingbren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiiclikcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir.

Avcilar ilcesi

Avcilar  ilgesinin  dogusunda;
Kiiciikcekmece Goli ve Kiiclikcekmece
ilgesi, batisinda Esenyurt ve
Beylikdiizii ilgeleri, kuzeyinde
Basaksehir, giineyinde ise Marmara
Denizi ile cevrelenmis olup 4.185
hektar vyiizblgimiine sahiptir. Ilce
sehir merkezine 27 km mesafede
olup, TEM Otoyolu ile D100 (E-5)
Karayollari ilce simirlan icerisinden
gecmektedir.

Avcilar, Turkiye'nin her yerinden gog almis olup, ilgenin niifusu hizla artmakta ve

ingaat sektdérd bélgenin énemli sektdrlerinden biri olmaya devam etmektedir.

Avcilar'a bagh belde, bucak ve kéy bulunmamakta olup, 10 mahalle (Avcilar Merkez
Mahallesi, Ambarhi Mahallesi, Cihangir Mahallesi, GUmilspala Mahallesi, Denizkdskler
Mahallesi, Universite Mahallesi, Mustafa Kemal Pasa Mahallesi, Firuzkéy Mahallesi,
Tahtakale Mahallesi ve Yegilkent Mahallesi) bulunmaktadir.

TUIK'in Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi'ne gore 2011 yili itibariyle Avcilar'in
niifusu 383.736 kisidir.

Avcilar'da sanayi, ticaret ve eglence-dinlenme sektdrlerinde yoguniuk mevcuttur.
Avcilar'da basta madeni esya, dokuma, giyim esyasi olmak Gzere irill ufakli 250'den fazla
sanayi tesisi faaliyettedir. Buna gbre niifusun %40"'indan fazlasini isciler, %10'unu bdlge
esnafi ve kiiglik capta memur kesimi olugturmaktadir.

1 Devlet Hastanesi ile her mahallede Saglik Ocaklari bulunmaktadir. ilgenin cesitli
yerlerinde cok sayida klinik ve bilylk 6zel hastaneler agilmistir. Bunlar ilgede yasayan
insanlanin ihtiyaglarim blyik dlglide karsilamaktadir,

ilcede bircok egitim-6gretim kurumlar vardir. Bu kurumlarn iginde, tstanbul
Universitesi Avcilar Kampliisii biiyiitk dneme sahiptir. Kampiiste Mithendislik, Veterinerlik,
isletme Fakiilteleri, Teknik Bilimler Yiiksek Okulu bulunmaktadir. Ayrica her tiirlii sosyal

|
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faaliyetlerin diizenlendigi Bans MANCO Kiiltiir Merkezi de ve Denizkogkler Mahallesindeki
Ek Hizmet Binasi da (icretsiz kurslar verilerek, gesitli etkinlikler gsterime sunulmaktadir.

Avcilar ilcesindeki nlifus artist beraberinde, bdlgeye cesitli sosyal tesislerin
kurulmasina olanak saglamistir. istanbul Universitesi kampisiiniin buraya tasinmasi ile
Avcilar'a yeni bir hareketlilik ve canliik gelmistir ve bolgedeki sosyal hayati dnemli tlciide
zenginlestirmistir. Ambarli sahil seridinde cok sayida kafeterya, edlence merkezleri, balk
restoranlari vb. yerler bulunmaktadir.

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumiu etkenler:

D100 Karayolu ve TEM Otoyolu'na yakin konumda olmast,
Bolgede benzer nitelikte satilik parsel sayisinin az olmasi,
Ulasim rahathid,

Imar durumu,

Reklam kabiliyeti,

Bolgenin tamamlanmis altyapisi.

@ 0 o @ 0 0

Olumsuz etken:
o Bolgede cok sayida konut stokunun bulunmasi.

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bolgede satisi gergeklesmis ve satista olan arsalar

1. Ispartakule’de rapor konusu tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan Garanti Koza projesi
yakininda konumlu olan 28.800 m? yiizélgimlii, “Konut Alani” lejantina ve “*Emsal (E):
1,50 ve Bina yiiksekligi (Hmnax): Serbest” yapilasma hakkina sahip parselin satis dederi
16.800.000,-USD'dir. (m? satis dederi ~ 585,-USD / ~ 1.055,-TL)

Tigilisi / Remax Vizyon: 0532 421 07 38

2. Ispartakule bdlgesinde rapor konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan 14.500 m?
ylizélgimli, “Konut Alam” lejantina ve “"Emsal (E): 1,50” yapilasma hakkina sahip
parselin satis degeri 8.700.000,-USD'dir. (m?® satis degeri 600,-USD / ~ 1,085,-TL)
Ilgilisi / Turyap Soyak Olimpiyakent Temsilcilidi: 0 212 698 58 48

3. Ispartakule bélgesinde rapor konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan 7.400 m?
yiizdlgimlii, “Konut Alam” lejantina ve “Emsal (E): 1,50” yapilagsma hakkina sahip
parselin satis degeri 5.180.000,-USD’dir. (m? satis dederi 700,-USD / ~ 1,265,-TL)
figilisi ;(}"!erap Soyak Olimpiyakent Temsilciligi: 0 212 698 58 48
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4, Ispartakule'de rapor konusu tasinmazlar ile ayni bblgede yer alan 536 ada 1 parsel
(31.361,83 m? yiizdlgiimlil), 535 ada 3 parsel (11.599,31 m? yiizélglimlii) ve 505 ada 5
parsel (3.284 m® yiizdigimii) 25 Temmuz 2012 tarihinde TMSFden vyaklasik
58.000.000,-TL bedelle Ukra insaat (% 80) ve Evra Group (%?20) tarafindan satin
alinmistir. (m? satis dederi ~ 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 alam lejantina ve Emsal (E): 2,00 yapllasma hakkina sahiptir.

5. Ispartakule'de konumlu 24.506 m2 y{zdélclmld, "Ticaret Alani” lejantina ve “"Emsal (E):
2,00" yapilasma hakkina sahip 527 ada 1 no'lu parsel igin Yeni Dodus Insaat ve
Tahaahiit ith. Ihr. Taah. San. ve Tic. Ltd. Sti. toplam 63.178.631,25 TL satis geliri
elde edecedini ve toplam satis geliri (izerinde Emlak Konut GYO A.S.'ne % 33,38 orani
karsihdr yaklasik 21.089.027 TL bedel ddeyecedini taahh(t etmistir. Hasilat paylasimi
isi olmasi nedeniyle bilgi amach olarak belirtilmistir.

(m? satis dederi ~ 860,-TL)
figi kaynagdi: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhg

Not: Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 1,8115 TL'dir.

Bolgedeki satista olan konut projeleri

Yakin cevrede vyapilan arastirmalarda rapor konusu tasinmaza emsal nitelikte
olabilecek projeler asagida sunulmustur.

Hosdere ve Bahcesehir Bdlgesi

” Oda Kullanim Fiyat m?2 Birim
Proje Adi Sayisi Alani (m2) (TL) Dedieri (TL)
141 66 - 71 150.000 - 175.000 2.375
Dumankaya 2+1 112 - 124 249.000 - 285.000 2.265
Modern Vadi 3+1 156 - 171 323.000 - 372.000 2.125
4+1 240 - 242 426.000 - 500.000 2.065
4,5+ 1 191 381.000 - 394.000 2.030
Ortalama birim dederi 2.170
1+1 97 179.450 1.850
. e 2+1 97 185.000 1.905
Park City Projes| 2+1 144 252.000 1.750
3+1 177 352.000 1.9290
Ortalama birim dederi 1.875
Maximoon 1+1 56 -72 112.000 - 163.000 2,150
Projesi 2+1 133 - 149 300.000 - 335.000 2.250
Ortalama birim degeri 2.200
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Ispartakule Bblgesi

1. Agaoglu My Town Projesi blinyesinde yer alan konutlarin giincel satis degerleri

asadidaki tabloda sunulmustur.

Konut Tipi Brilt Kultamim Satis Degeri (TL) Ortalama Birim
Alani {m?) Degderi (TL)
2+1 92 210.000 2.285
2+1 90 200.000 2.220
2+1 133 289.000 2.175
1+1 62 150.000 2.420
Ortalama Birim Dederi 2.275

flgilisi: Umut CEMAL 0 533 611 34 20
Anlas CIFTCI 0 536 839 06 04

2. Bizim Evler - 3 Projesi biinyesinde yer alan konutlarin glincel satis degerleri
asadidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayis: Briit Kullamm Satis Degeri (TL) Ortalama
Alam (m?2) Birim Dedgeri (TL)
1+1 84 175.000 2.085
2+1 115 285.000 2.480
3+1 158 395.000 2.500
3+1 158 390.000 2.470
Ortalama Birim Dederi 2.385

ligilisi: Yasin UTKUN 0 212 669 05 51
Erkan ERDEN 0 212 648 36 75
Umut CEMAL 0 533 611 34 20
Subhan SARAC 0 531 663 99 91

3. Bizim Evler - 4 Projesi bilinyesinde yer alan konutlarin giincel satis degerleri

asagidaki tabloda sunulmustur,

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Dederi (TL) Ortalama
Alam (m2) Birim Dederi (TL)
2+1 128 298.000 2.330
2+1 110 245.000 2.225
3+1 177 450.000 2.540
3+1 192 530.000 2.760
Ortalama Birim Degeri 2.465

flgilisi: Cevat SAYIN D 535 244 33 69
ilhan BEKTAS 0 212 405 11 22
Nihat KAYMAK 0 530 781 98 38
Subhan SARAC 0 531 663 99 91
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4. Bizim Evler - 5 Projesi biinyesinde yer alan konutlarin giincel satis dederleri

asadidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullamim Satis Dederi (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Dederi (TL)
2+1 114 - 128 214,000 - 263.000 1.970
3+1 169 342.000 2.025
441 203 385.000 1.895
Ortalama Birim Dederi 1.965

fletisim / Satis Ofisi: 0212 405 10 00

5. Avrupa Konutlan Ispartakule - 3 Projesi biinyesinde yer alan konutlarin gilincel satis

dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kuilanmim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Dedgeri (TL)

1+1 72-73 176.000 - 188.000 2.510
1+1 78 - B1 202.000 - 216.000 2630
2+1 Terash 126 357.000 2.835
3+1 153 354.000 - 445.000 2610
3+1 145 - 146 341.000 - 423.000 2625
4+1 171 404.000 - 415.000 2395
Ortalama Birim Dederi 2.600

Tletisirn / Satis Ofisi: 0212 444 38 25

6. Bélgede yer alan 1 Istanbul Projesi biinyesindeki konutlarin son 5 ay igerisinde
ortalama 2.255,-TL m? birim defjerden satislari gerceklesmistir. Proje biinyesinde
satist heniiz gergeklesmemis konutlarin ortalama m® birim satis dederi ise
2.085,-TL'dir.

7. Bolgede yer alan Uni Konut Projesi blinyesindeki konutlarin son 2013 yili icerisinde
ortalama 1.935,-TL m? birim dederden satislari gerceklesmistir. Proje biinyesinde
satisi heniiz gerceklesmemis konutlarin ortalama m® birim satis dederi ise
1.805,-TL mertebesindedir.

8. Bolgede yer alan Stlidyo 24 Projesi biinyesindeki konutlarin 2013 yili igerisinde
ortalama 1.990,-TL m?® birim dederden satislan gerceklesmistir. Proje biinyesinde
satisi hentiz gerceklesmemis konutlarin ortalama m? birim satis degeri ise
2.300,-TL mertebesindedir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERIi

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasyim,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasinm yontemleri kullamlir. Bu yontemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirlijine gére
dedismektedir, Pazar dederi tahminleri icin secilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasima miilk fiyatlarimi pazarnin belirledigini kabul eder.
Pazar degeri de bu nedenle pazar pay: icin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlar Gzerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar degeri uygulamalan igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akislari) buglinkii dederlerinin toplamina esit
oflacagini Gngdrir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini géz
dntinde bulunduran iglemleri igerir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa Uzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten
citkarilmasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkulin dederi belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda tasinmazin pazar degerinin tespitinde emsal karsilastirma ve
gelir indirgeme yéntemileri kullanimistir.

8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITI
8.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, yakin dénemde pazara cikanimis ve satilmis benzer gayrimenkuller

dikkate alinarak, pazar dedgerini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu parseli icin m2 birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, blyikliik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterier
dahilinde karsilastinlmis, emlak pazarinin giincel degderlendirmesi igin emlak pazarlarﬁa

firmalan ile gbrisilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir,

21
NOVA TD\RAPOR NO: 2013/1532 /

www.novatd.com



ANOV

TAjupal Df GIFLTa VE DM ARILEL &

8.1.1. EMSAL ANALIZI

Rapor konusu tasinmazin konumlu oldugu bélgede yapilan incelemelerde tasinmaza
konum itibariyle emsal bilgisine ulasilamamistir, Bélgede toplu konut tarzi yapilasmalarin
son yillarda hizh bir sekilde artis gosterdidi ve arsa stodu da bulunan Ispartakule
bélgesinin benzer karakteristik 6zelliklere ve yapilasma hakkina sahip oldugu kanaatinden
hareketle Ispartakule béigesinde piyasa arastirmasi yapilmistir. Hizhi bir yapilasma
siirecinde olan Ispartakule bélgesinde konut parsellerinde m? satis dederlerinin 1.060 -
1.260,-TL araliginda oldugu goériilmistir. Emsal tasinmazlarin (emsal 5 harig) ortalama
m? birim degeri 1,160,-TL'dir. Olasi bir alim - satim isleminde bir pazarlik payimin olacag
ve bdlgesel gelismiglik ve konut projelerinin yatinmi bakimindan ise rapor konusu
tasinmazin konumiu oldudu lokasyonda henliz projelerin baslamamis oimasi hususu da
dikkate alindiginda taginmazin m? birim degerinin 850 - 900,-TL aralijinda olacagi goriis
ve kanaatine variimig ve tasimmazin m? birim dederi icin 890,-TL takdir edilmistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, dederleme slreci ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
parselin konumu, blyiikiigl, fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar durumu dikkate alinarak
m? birim degeri icin 890,-TL kiymet hesap ve takdir olunmustur.

Buna gore rapora konu tasinmazin pazar degeri;
88.800 m” x 890,-TL/m?= (79.032.000) 79.030.000,-TL olarak belirlenmistir.

Tasinmazin ayhk kira dederi ise;
(890,-TL/m? / 12 ay ) x 0,05 = 3,71 TL (*) olarak belilenmistir.

(*) Bolge genelinde yapilan piyasa arastirmalannda degerlendirmeye bu spesifik sartlan haiz olup
emsal tutulabilecek kiralik bir arsa bulunamamistir.
Taginmazlarin aylik m® kira degerlerinin tespitinde bu gibi 6zel durumlarda basvurulabilecek ve
her durumda kistas kabul edilebilecek olan Gelir Vergisi Kanunu'ndan yararlaniimasi yoluna
gidilmistir.
Bu yasanin 73. maddesi “Kiraya verilen mal ve haklarin kira bedelleri emsal kira bedelinden diisiik
olamaz. Bedelsiz olarak baskalarinin intifasina birakilan mal ve haklarin emsal kira bedeli, bu mal
ve haklarin kirast saylir. Bina ve arazide emsal kira bedeli, yetkili 6zel mercilerce veya
mahkemelerce takdir veya tespit edilmis kirasi, bu suretle takdir veya tespit edilmis kira mevcut
degilse Vergi Usul Kanunu'na gdre belirlenen vergi degerinin % 5'idir.” hitkmiinii tasimaktadir.
Bina ve arazilerin emsal kira hesaplanmasinda dikkate alinacak vergi degeri ise Vergi Usul
Kanunu'nda rayic bedel; rayic bedel de bir iktisadi kiymetin degerleme giiniindeki normal alim
satim dederi olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle tasinmazlann aylik m? kira degeri; “m? rayic
bedel x 0,05 + 12 ay” formiillinden hesaplanarak yukandaki tabloda bilgi amach sunulmustur.
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8.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu caligmamizda tasinmazin gelir indirgeme yéntemi ile pazar dederlerinin
tespitinde asagidaki bilesenler dikkate alinmistir.

I) Proje gelistirme ydntemiyle gelistirilmis arsa dederinin bugiinkii toplam

pazar dederi

II) Hasiat paylasim: yontemiyle gelistirilmis arsa dederinin bugiinkii toplam
pazar dederi

8.2.1. Proje gelistirme ydntemiyle gelistiriimis arsa dederinin buglinkii toplam
pazar dederi

Gelir Iindirgeme yoéntemi ile arsalann toplam degerine ulasmak igin, arsa
maliyetinin, arsa (zerinde gergeklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
Indirgenmis Nakit Akimlan yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile,
satis hasilatinin yine INA ydntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki
farka esit olacagi varsayilmistir,

INA ybntemi, tasinmazin dederinin gelecek vyillarda (iretecedi serbest nakit
akimlarinin buglinki dederleri toplamina esit olacagini ngérir.

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

Bu kabullerden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda asagidaki bilesenler
dikkate alinrmusttr.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugilinkii finansal degeri
b) Proje hasiatimin bugiinkii finansal dederi

Proje haklunda genel kabuller:

Rapor konusu parselin yapilasma hakki; Emsal: 1,50 seklindedir. Bu bilgiden
hareketle parsel ilizerine insa edilmesi planlanan projenin genel hatlarinin asagidaki gibi
olacadi varsayilmistir,

o Parsel Gzerinde konut projesi gelistirilecegi kabul edilmistir. .

o Yapillasma hakkina istinaden, projenin alam; 88.800 m® x 1,50 =
133.200 m? olarak hesaplanmustir.

o Plan notlanina gdére maksimum kat adedi 4'tiir. Buna gbre projenin
133.200 m? / 4 = 33.300 m*lik taban oturumunun olacad hesaplanmistir.
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o Plan notlarina gére edimden dolayi kazamlan 1. bodrum kat iskan edilebilir.
Ancak bu alan emsal hesabina dahil oldugundan bodrum kattan ekstra bir kat
kazanimi soz konusu dedildir. Tabi zemin altinda parselin tamam otopark alani
olarak kullamlabilir. Otopark alam olarak kullanilan alan ise emsale dahil
dedgildir.

o Proje bilinyesinde proje ihtiyaglan dogrultusunda 2 bodrum kat insa edilecedi ve
yaklasik 66.600 m*lik (33.300 m? x 2 kat) otopark ve ortak alan insa edilecegi
kabul edilmistir. Proje bilinyesinde yapi bloklarn disinda ayrica ortak alan olarak
acik ve kapall ylizme havuzlari, fithess, sauna, Tlrk hamami, kafeterya, yonetim
bélimii, agik otopark alanlan ve spor alanlan (basket sahasi vs.) insa edilecedi
varsayllmistir, Kapah  kullanim  gerektiren alanlar bodrum katlarda
cozlimlenecektir.

o Bloklar 2 bodrum, zemin ve 3 normal kattan olusacaktir. Bodrum katlarda kapali
otopark, siginak, depo, teknik hacimler ve kapici dairesi yapilacagi kabul
edilmistir.

o Proje biinyesinde toplam insaat alani 133.200 m? + 66.600= 199.800 m?,
satilabilir net alan ise 133.200 m? hesaplanir.

o Benzer nitelikteki projeler incelendiginde satilabilir brit alanin satilabilir net
alanin % 15 fazlasi oldudu gorillmektedir. Bu kabulden hareketle proje
biinyesinde yer alan satilabilir briit alanlann toplami 133.200 m? x 1,15 =
153.180 m? olarak hesaplanir.

Proje kabullerinin genel hatlan asadidaki tabloda 6zetlenmistir.

YUzoLcumi 88.800 m?
IMAR DURUMU Ticaret + Konut Alani
YAPILASMA HAKKI Emsal (E): 1,50

EMSALE GIREN INSAAT ALANI | 133.200 m?
TOPLAM SATILABILIR ALANI 153.180 m?
TOPLAM INSAAT ALANI 199.800 m*

I- PROJE GELISTIRME MALIYETININ FINANSAL DEGERI

s Ingaat Maliyeti :

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi yéntemi”
kullanilmistir.

- Bu yéntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kar havi rayig tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmustir. Calismalanmizda insaat piyasasi
glincel rayicleri esas alinmistir.

- Ortak alanlar dahil toplam brit insaat alani 199,800 m2'dir,
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- Ingé edilecek olan projedeki blogun yapi sinifi IV-A olarak kabul edilmistir. Gevre ve
Sehircilik Bakanhgi'nin 2012 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi IV-A olan
yaptlarin m* birim bedeli 615,-TL'dir.

- Ancak bdlgedeki yapilasma kosullan, arz - talep durumu ve dider dinamikler ile insé
edilecek projenin liks seviyesinde olmasi hususlan dikkate alinarak proje igin takdir
olunan miiteahhitlik kdn dahil brit insaat maliyeti 2013 yili icin 900,-TL/m?2 olarak

kabul edilmistir.

- Gelir indirgeme yonteminde insaat maliyetinin 2014 ve daha sonraki yillarda yillik
% 5 oraninda artacad 6ngdrillmiistir,

» iInsaatin Gergeklesme Orani :

Proje insaatina 2012'de baslanip 2014'de tamamlanmasi planlanmaktadir,
Ingaat islerinin yillara gére asadidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayilmistir.

INSAAT DONEMLERI
2013 2014 2015
Ingaat gergeklesme
orani % 35 % 50 % 15

» Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

o Maliyet Paylasinu :

Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmistir.

« Iskonto Oranmi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlan belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varhiklarin risklerine bagh olarak %
9 - 10 araliginda nominal iskonto oranlarnnin kullanilmasi makul gériinmektedir. Bu
tasinmazlar igin iskonto orani 9,50 olarak kabul edilmistir.

Ulasilan deder :

Yukaridaki varsayimiar ve kabuller altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis

Nakit Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda proje gelistirme maliyetinin finansal
dederi 169.314.144,-TL (~ 169.315.000,-TL) olarak bulunmustur,
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II - PROJE HASILATININ BUGUNKD FINANSAL DEGERI

o Satis Degeri ve Satilabilir Alan:
- Konut alanlarimin bugiinkt finansal dederinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin
satilacadi varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmistir.
- Satilabilir briit konut alani 153.180 m*'dir.

- Degerlemede bolgedeki emsal olabilecek konut projeleri dikkate alinmistir. Bu
projelerin ortalama satis dederi (izerinden yapilan serefiye ve iskonto calismalari
neticesinde takdir edilen m? birim satis dederi 2.300,-TL olarak kabul edilmistir.

- m2 bagina satis degerinin 2014 ve daha sonraki yillar igin % 7 kadar artacad
ongorillmdstdr.

« Satislarin Gergekiesme Orani :
Konut Alanlarninin satislarinin % 35’inin 2013, kalan % 50'sinin 2014 yilinda kalan %
15inin ise 2015 yilinda gerceklesecedi kabul edilmistir.

o Iskonto Orani:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu icin tahmini nakit akimlan belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varliklarin risklerine bagh olarak %
9 - 10 arahdinda nominal iskonto oranlarimin kullanilmasi makul gérinmektedir. Bu
tasinmazlar Icin iskonto orani 9,50 olarak kabul edilmistir.

o Hasilat Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacad varsayilmistir.

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

Ulasilan deger :

Yukarndaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclarn ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda konut prajesi hasilatimin buglinkd finansal
dederi 335.126.805,-TL (~ 335.125.000,-TL) olarak bulunmustur.

2
NOVA 'Lé RAPOR NO: 2013/1532 /

wiww.novatd.cam




NOV A

Ulasilan sonucg:

Degerleme stireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlari
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
buglnkii degerlerinin farkindan ortaya cikan deder (gelistiriimis arsa dederi) dikkate
alinmustir, (Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin  bugiinkii toplam 335.125.000
dederi
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 169.315.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 165.810.000

8.2.2. Hasilat paylasimi ydntemiyle gelistirilmis arsa dederinin toplam pazar
dederi

Emlak Konut GYO A.S.'nin yakin bodlgede yer alan projelerdeki hasilat paylasimi
oranlarinin % 30 ile % 40 araliginda oldugu tespit edilmistir. Degerlemede givenli tarafta
kalinarak konu gayrimenkul icin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat payinin % 35 olacadgi
kabul edilmistir.

Emlak Konut GYO A.S. % 35 hasilat payinin dederi ayni zamanda gelistirilmis arsa
dederi olarak kabul edilmistir. Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa dederi;

335.125.000,-TL (*) x % 0,35 = 117.295.000,-TL olarak hesaplanmustir,

8.2.3 Gelir indirgeme yintemi ile pazar dederinin tespiti ile ilgili deferleme
uzman! goriisii

Kullanilan yéntemlere gdre ulasilan gelistirilmis arsa dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.
ULASILAN
PEﬁERLEME YONTEMI DEGER(TL)
Indirgenmis nakit akimlan ydntemiyle miiteaahitlik kar dahil 165.810.000
gelistirilmis arsa degeri
Hasilat paylasimi yontemiyle gelistiriimis arsa degeri 117.295.000

Degerleme raporumuzda givenli tarafta kalinmis ve hasilat paylasimi yontemiyle
gelistirilmis arsa dederinin dikkate alinmas: tarafimizca uygun gérilmustdr.

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa dederi; 117.295.000,-TL olarak takdir
olunmustur.
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8.3 UZMAN GORUSD

Kullanilan ydntemlere gére ulasilan arsa dederleri asadida tablo halinde
listelenmistir.

Gelir Indirgeme ile

Emsal Karsilastirma ulasilan gelistirilmis

ile ulagilan arsa

dederi (TL) "sa(‘.lf"sﬁ'"i
79.030.000 117.295.000

Gorlilecegi Uizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanclarimin giinimiizdeki
dederini bulma islemidir. Bu ydntemde kullamlan gelecege yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
stirekli istikrarh bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumiu ya da olumsuz faktoriere
bagh olarak dedigkenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
emsal karsilastirma yéntemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun gériilmiistir.

Bu gobriisten hareketle rapora konu parselin nihai pazar dederi icin 79.030.000,-TL
takdir edilmistir.

8.4 TASINMAZ ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON
U¢ YIL ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

M Talep Tarihi : 19 Haziran 2012
Ekspertiz Tarihi : 19 Haziran 2012
Rapor Tarihi : 21 Haziran 2012
Rapor No : 031-2012/783
Raporu Hazirlayanlar ¢ Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Mihendisi

Sorumiu Dederleme Uzman / SPK Lisans No: 401123

Tayfun KURU / Sehir ve Bdlge Plancisi
Sorumiu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Pazar Dederi +  77.700.000,-TL
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2)
Talep Tarihi

Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi
Rapor No

Raporu Hazirlayanlar

Pazar Degeri

NOVA RAPOR NO: 2013/1532
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06 Subat 2012
17 Ekim 2012

30 Kasim 2012
031 - 2012/1771

Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Miihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tayfun KURU / Sehir ve Bolge Plancisi
Sorumiu Degerleme Uzmam / SPK Lisans No: 401454

79.030.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, fiziki &zelliklerine, mevcut imar durumuna ve cevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gore gliniimiz ekonomik kosullar itibariyle pazar dederi icin;

79.030.000,-TL (Yetmisdokuzmilyonotuzbin Tirk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.

(79.030.000,-TL + 1,8158 TL/USD (*) = 43.524.000,-USD)
(79.030.000,-TL + 2,3270 TL/EURO (*) = 33.962.000,-EURQ)

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,8115 TL ve 1,-EURO = 2,3215 TL'dir.

Taginmazin KDV dahil toplam pazar dederi 93.255.400,-TL'dir. KDV orani
% 18 olarak dikkate alinmistir.

Rapor konusu parselin sermaye piyasas) mevzuat hilkiimieri ¢cercevesinde
Gayrimenkul Yatinm Ortakhid portféyiinde bulunmasinda bir sakinca olmadidi
goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor dért orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 01 Nisan 2013
(Ekspertiz tarihi: 25 Mart 2013)

Saygilarimizia,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
insaat Mihendisi Sehir/ve Bélge Plancis
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

Eki:

INA tablolari

Takyidat yazisi

Uydu goriinusleri

imar plan paftalari

Gevre ve Sehircilik Bakanhig yazilar

Bakanlar Kurulu karar

Fotograflar

Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri

® 8 ® 3 o @ & O
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