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DEGERLEME RAPORU
EMLAK KONUT GYO A.S.
Umraniye / iISTANBUL
(Sarphan Finanspark Projesi
19 adet bagimsiz boliim)
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Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kigi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep Tarihi
Degerlenen Miilkiyet Haklan

Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi
Miisteri / Rapor No

Degerieme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti
Sahibi
imar Durumu

Parselin yiizélgiimii

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
19 Nisan 2013

. Tam milkiyet

22 Nisan 2013

. 03 Mayis 2013
. 031 - 2013/2186

Sarphan Finanspark Projesi, Site Mahallesi,
3317 ada, 5 no'lu parsel
Umraniye / ISTANBUL

istanbul 1li, Umraniye 1figesi, Kiiciikbakkalkoy
Mahallesi, 3317 ada, 5 no’lu parsel

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

. T1 "Ticaret Alan”

Emsal (E): 2,50 ve Hpay! Serbest
20.714,48 m?

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla pazar degerinin ve tamamlanmasi
durumundaki pazar degerinin ve ayrica proje
biinyesinde yer alan 19 adet bagimsiz b&limiin

" anahtar teslim sartlannin  yerine getirilmesi

durumundaki pazar dederlerinin tespitine y&nelik
hazirlanmustir.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

GYO A.S. payina diisen hasilat miktan

Proje arsasinin toplam pazar degeri 103.570.000,-TL
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 192.820.000,-TL
::Zj;r;in tamamlanmasi durumundaki toplam pazar 390.553.000,-TL
Projenin tamamilanmasi durumundaki Emlak Konut 146.455.000,-TL

degeri

19 adet bagimsiz béliimiin anahtar teslim sartlarini
yerine getirilmesi durumundaki toplam pazar 30.849.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmam

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Tligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda yer
alan "Dederleme Raporfarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirfanmistir.
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i. BOLUM DEGERLEME RAPORU OZETi

| | Bu rapor, yukarda adresi belirtilen
projenin  mevcut durumuyla pazar
degderinin ve tamamlanmasi
durumundaki pazar degerinin ve ayrica
DEGERLEME KONUSU isiN ismi : | proje biinyesinde yer alan 19 adet
bagimsiz  bélimin anahtar teslim
sartlarinin yerine getirilmesi
durumundaki pazar degerlerinin
onelik hazirlanmistir.

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

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM . | Nova Taginmaz Degerleme ve
Damismanhk A.S.

RAPOR TARIHI : | 03 Mayis 2013

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BILGI

o ] Istanbul 1, Umraniye Tigesi,
TAPU BILGILERI : | Kiigikbakkalkéy Mahallesi, 3317 ada,
20.714,48 m? yiizélclimlii, 5 no'lu parsel

MEVCUT KULLANIM : | Parsel lizerinde insaat igleri baslamistir.
. T1 “Ticaret Alam”,

AHAR DURUME Emsal: 2,50 ve H....: Serbest

M » RAPOR DA i DIR O A [ - = B d

PROJE ARSASININ TOPLAM PAZAR
DEGERI

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA
PAZAR DEGERi

103.575.000,-TL

192.825.000,-TL

PROJENIN TAMAMLANMASI

DURUMUNDAKI TOPLAM PAZAR |: | 390.553.000,-TL
DEGERI

PROJENIN TAMAMLANMASI

DURUMUNDAKI EMLAK KONUT GYO
A.S. PAYINA DUSEN HASILAT
MIKTARI

146.455.000,-TL

NOWVA TD RAPOR NO: 201:42136
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESi : Atatlrk Mahallesi, Vedat Giinyol Caddesi, Zimriit
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ¢ Yorirlikteki mevzuat gergevesinde her tiirl(i resmi
ve Ozel, gergek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye ydénelik tim
raporiann  dlizenlemek, analiz wve fizibilite
calismalanini sunmak ve problemli durumlarda
goris raporu vermektir,

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

TICARET SICiL GAZETESI'NIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
(5PK) "Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir,

Not-2: Sirkete, Bankaciik Diizenleme 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 Ortakhidi A.S.

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

TELEFON NO : 0(216) 57915 15

ODENMiS SERMAYESI : 2.500.000,- TL

HALKA ACIKLIK ORANI P % 25

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun, gayrimenkul yatinm
ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak

gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak (izere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anonim ortakhiktir.
PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER Turkiye'nin cesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

4
NOVA TD RAPOR NO: 201%2186

www.novatd.com



NI/ A

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi (zerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmas! durumundaki pazar degerinin tespitine ve ayrica rapor ekinde proje
blinyesinde yer alan 19 adet bagimsiz béliimiin anahtar teslim sartlarini yerine getirilmesi
durumundaki bugiinkii pazar degerlerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.

Pazar dedgeri:

Bir milkon, istekli ahci ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibl kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gerceklestirecekleri alim satim isleminde el dedistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tirl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhd

pesinen kabul edilmistir.

- Alicl ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkuliin satisi igin makul bir slire taninmstir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkuliin ahim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan lizerinden gergeklestirilmektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRiLEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portféylnde bulunan projenin pazar degerinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu‘nun Seri VIII, No: 35 sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiklmleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Dederleme Raporiarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza miisteri

tarafindan getirilen herhangi bir sinilama bulunmamaktadir.,

NOVA TD RAPOR NO: 2013&186
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur,

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak glincel veya gelecede déniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarnimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz iicret, miisterinin amac
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullamimiyla dodrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama agamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlann degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiardi konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmarmistir.

NOVA TD RAPOR NO: 2ﬂ13é186
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
BESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

4,1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

i : Istanbul

iLCESi : Umraniye

MAHALLESI  : Kiiclikbakkalkdy

PAFTA NO 2 -

ADA NO : 3317

PARSEL NO :5

NITELIGI : Arsa (*)

ARSA ALANI :20.714,48 m2

ARSA PAYI  : Tamami

YEVMIYE NO : 18400

CiLT NO 11

SAYFA NO 27

TAPU TARIHI :09.07.2010

(*) Parsel lizerinde insa edilmekte olan proje icin heniiz kat irtifaki kurulmamuistir.

4.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN IiNCELEMELER

Istanbul 1li, Umraniye Ilgesi Tapu Sicil Midiirligi'nin 15.03.2013 tarihli takyidatl
tapu kayit belgesine gére rapor konusu tasinmazin tapu kayitlan Gzerinde herhangi bir
kisitlayict serh, haciz veya ipotek bulunmamaktadir. Takyidath tapu kayit belgesi rapor
ekinde sunulmustur,

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirhm ortakhd: portféyilinde
"proje” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacad: goriis ve

kanaatindeyiz.

NOVA TD RAPOR NO: 2013{#186
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4.3 ILGILI BELEDIYE’'DE YAPILAN INCELEMELER

Umraniye Belediyesi imar Mildirligi'nde yapilan incelemelerde rapor konusu proje
arsasinin 19.06.2012 onay tarihli Istanbul Finans Merkezi 1/1000 élcekli Uygulama imar
Plani paftasinda "“T1-Ticaret Alami” olarak g&sterilen alan igerisinde kaldid
ogrenilmistir.

Plan notlarina gére yapilasma sartlan agsagidaki gibidir:

« Emsal (E): 2,50

s Hpaxt Serbest

« "T1 - Ticaret Alam" lejantina sahip alanlarda alisveris merkezi, rezidans, yénetim
merkezi, konaklama tesisleri, sinema tiyatro, vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlan
ticaret, biiro, is hani, lokanta, gazino, carsi, cok katli magazalar, bankalar, oteller,
Ozel hastane, 6zel egitim alanlari, kath otopark v.b. fonksiyonlar yer alabilir. Avan
projeye gore uygulama yapilacaktir.

Umraniye Belediyesi Imar Miidirliigii arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
proje igin alinmig yapi ruhsatlar (tadilat ruhsatlan) asagidaki tabloda sunulmustur.

RUHSAT TARIHI VE NO'SU | VERILIS NEDENI | BLOK NO INSAAT ALANI
14.02.2013 - 2013/2419 Yeniden A (2:51544
14.02.2013 - 2013/2419 Tadilat B 70.669
14.02.2013 - 2013/2419 Tadilat C 22.094
14.02.2013 - 2013/2419 Tadilat D 22.894
14.02.2013 - 2013/2419 Tadilat E 15.709
14.02.2013 - 2013/2419 Tadilat F 9.899

TOPLAM 187.809

Not: Proje biinyesinde yer alan bloklar igin 24.08.2011 tarih ve 2011/18377 no'lu yap
ruhsatlar alinmistir, Daha sonradan proje tadil olarak yukaridaki tabloda yer alan
yapi ruhsatlan ilgili belediye tarafindan tanzim ediimistir.

Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina, gerekse Kamu ihale Kurumu ile
Yiksek Denetleme Kurulu'na gére kamu kurumudur. T.C. Bayindirlik ve iskan Bakanhd
Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Midirligl tarafindan yazilmis olan ve bir érnedi
rapor ekinde sunulan 19.01.2004 tarih ve 669 sayili yaziya gére Emlak Konut GYO A.S.
tarafindan yaptinlacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayili Imar Kanunun 26. Maddesi
uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gérevli meslek adamlannca ayn ayn
ustlenilecektir. Yapi denetimine iliskin agiklamalarin yer aldigi tim resmi yazismalar rapor
ekinde sunulmustur. (Bkz. Rapor Ekler - Yapi denetimine iliskin yazismalar)

8§
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1igili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tiim
izinleri alimmig olup proje icin yasal gereklili§i olan tiim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur.

Rapor konusu projenin imar durumu itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hitkiimleri cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigi portféyiinde “proje”
baghg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi gbriis ve
kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZIN SON UC VILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Midiirliigi incelemesi

Umraniye Tapu Sicil Madurlugi‘'nde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazin
son Ug yil icerisinde miilkiyetinde herhangi bir degisiklik olmadig: tespit edilmistir. Ancak
parsel 3317 ada 2 parselin ifraz isleminden 09.07.2010 tarih ve 18400 yevmiye no ile
olusmustur,

4.4.2 Belediye incelemesi

Umraniye Belediyesi imar Mudirliagi’nde yapilan incelemelerde rapor konusu proje
parselinin son U¢ yil icerisinde imar durumu degisiklikleri asadida siralanmistir.

o 14.08.2009 tarihii planda Merkezi is Alaninda yer aldigi, daha 6nceki planda ise
konut alaninda yer aldigi 6grenilmistir.

o Daha sonra rapor konusu proje parselinin de igerisinde yer aldigt bélge igin
12.07.2010 tasdik tarihli Umraniye Ilgesi Site Mahallesi Atasehir Toplu Konut Alani
Dogdu Bélgesine iliskin 1/5000 ve 1/1000 Olgekli Nazim imar Plari ve Uygulama
Imar Plani hazirlanmig, rapor konusu parsel bu plan cercevesinde, “Emsal (E):
2,50 ve Hpa: Serbest” yapilasma hakkina ve “Ticaret Alani” lejantina sahip
olmustur, Daha sonra ise 22.08.2011 tarih ve 2011/2163 sayili Bakanlar Kurulu
Karan dogrultusunda Cevre ve Sehircilik Bakanligi gdreviendirilmistir. 644 sayili
Kanun Hikminde Kararmame kapsaminda Master Plan, Kentsel Tasarim ve
Planlama calismalan Cevre ve Sehircilik Bakanhg: tarafindan baslatilmis olup,
calismalarnn sonuglandinimasina kadar islemler durduruimustur.

o Sonrasinda 19.06.2012 tasdik tarihli Istanbul Finans Merkezi Uygulama imar Plan
onaylanarak ylrtrlige girmistir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE
Fiziki BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu proje; Istanbul ili, Umraniye ilcesi, Istanbul Finans Merkezi Alan
bolgesinde konumlu olan 3317 ada 5 no’lu parsel Gzerinde gerceklestirilen Sarphan
Finanspark Projesi‘dir.

Projeye Trio Konutlari'nin (zerinde konumlandigi Halk Caddesi'ni dik olarak kesen
ve Trio Hillside Tesisleri'nin yanindan uzanan Ihlamur Sokak’i takiben yaklasik 1 km
devam edildikten sonra Atasehir Belediyesi Ek Hizmet Binasi 6niindeki kavsaktan saga
donilerek ulasiimaktadir.

Bolgede; Uphill Court Projesi, Kent Plus Projesi, Agaoglu My World Projesi, Deluxia
Projesi, Eylipoglu Kresi, Varyap firmasina ait insaat halindeki Meridian Projesi ve
Fenerbahge Spor Klubii'ne ait spor kompleksi yer almaktadir.

Proje TEM Otoyolu baglantisina 500 m, Atasehir Belediyesi Ek Hizmet Binasi'na
yaklasik 1 km, Trio Hillside Tesisleri'ne 1,5 km, Atasehir Merkeze 1,5 km, D100 (E-5)
Karayolu'na 4 km, FSM Képriisi'ne ise yaklasik 15 km mesafede yer almaktadir.

Bolge, Umraniye Belediyesi sinirlan icerisinde yer almakta olup tamamlanmig
altyapiya sahiptirler.
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5.2 SARPHAN FINANSPARK PROJESI HAKKINDAKI GENEL BILGILER

o Parsel icin Emlak Konut GYO A.S. tarafindan acilan ihalede Emlak Pazarlama Insaat
Proje Yonetim ve Tic. A.S. - Yeni Sarp Insaat Madeni Yad Petrol Urtinleri Turizm
ithalat Ihracat Tic. Ve San. Ltd. Sti. ortak girisimi 10.08.2010 tarihinde Arsa Satisi
Karsiigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 164.000.000 TL+KDV, Arsa Satisi Karsihgi
Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG) 61.500.000 TL+KDV ve % 37,50 Arsa Satisi
Karsilidi Sirket Pay! Gelir Orani (ASKSPGO) teklif ederek kazanmistir.

o Proje ust gelir grubuna hitap etmektedir.

o Proje kapsaminda parsel tizerinde A, B, C, D, E ve F Bloklar bulunmaktadir. A Blok Otel
blogu, B Blok rezidans blogu, C Blok ofis blogju, D, E ve F bloklar ise blinyesinde
dukkanlan barindiran ticaret bloklar olarak projelendirilmislerdir.

o Halihazirda projenin genel insaat seviyesi % 41,84 mertebesindedir,

o A blok; 7 bodrum, zemin, 10 normal kat olmak iizere 18 katlh olarak, B Blok; 10
bodrum, zemin ve 44 normal kat olmak Uzere toplam 55 kath olarak, C Blok: 4
bodrum, zemin ve 7 normal kat olmak (izere 12 kath olarak, D Blok; 7 bodrum ve
zemin kat olmak lzere 8 kath olarak, E Blok; 6 bodrum ve zemin kat olmak izere 7
katli olarak ve F Blok ise 4 bodrum ve zemin kat olmak {izere toplam 5 kath olarak
insa edilmektedir.

o Bagimsiz béliimlerin alanlaninin genel 6zellikleri asadida ana baslklar altinda tablo
halinde sunulmustur.

- Bagimsiz béliimlerin tadilat ruhsatlarina istinaden bloklara gére dagilimi :

KAT BAGIMSIZ
BLOKNO | ,hepi BOLUM
SAYISI
A 18 1
B 55 348
C 12 138
D 8 10
E 7 17
F 5 4
TOPLAM 518

- Bagimsiz béliimlerin bloklara gére dadilimu:

NOVA TD RAPOR NO: 201%2185

BAGIMSIZ | i)\ angm | | ALAND | ,TOPLAM.

BLOK NO BOLUM NITELEGE ARALI&T SATILABILIR
SAYISI (m?) ALAN (m?)

A 1 Otel 14.443,62 14.443,62 |
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KULLANIM
TOPLAM
BLOK KULLANIM . ALANI : i
NO NITELIER Tiri ARALIET ADEDI SATILABIIEIR
Stidyo | 40,62 — 40,82 20
1+1 62,55 - 65,58 240
B Rezidans >+ 1 98.5 - 157.01 39 27.026,16
3+1 118,7 - 173,47 42
Ticari / Dikkan --= 42,79 — 255,46 7 687,47
. KULLANIM
BAGIMSIZ TOPLAM
BLOKNO | BOLUM ’;”#ﬁ;‘é:’ nﬁ:ﬂél SATILABILiR
SAYISI (m?) ALAN (m?)
c 138 Ofis 48,46 — 151,46| 10.825,61
BAGIMSIZ |\ ) anpm | - ALANI | TOPLAM
BLOK NO BOLUM NETELIEE ARALIET SATILABILIR
SAYISI (m?) ALAN (m?)
D 10 Diikkan 58,70 — 164,68 983,96
BAGIMSIZ | i\, antm | | ALANT | _,TOPLAM
BLOK NO BOLUM NITELI&d ARALIET SATILABILIR
SAYISI (m?) ALAN (m?)
E 17 Diikkan 32,09 - 92,99 970,66
BA":-;-I"-'!SIZ KULLANIM KLLL:'::II " TOPLAM,
BLOK NO BOLUM NITELIGH ARALIET SATILABILIR
SAYISI (m?) ALAN (m?)
F 134 Diikkan 44,23 - 122,84 326,71
5.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme

Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gbre en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
muilkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gercekiestirilebilir
ve dederlemesi yapilan milkiin en vyiksek degeri getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

fiziksel

biylikligli, mevcut imar durumu ve yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullamm

Bu tanimdan hareketle rapor konusu projenin konumu, ozellikleri,

secenedinin (zerinde “biinyesinde otel, ofis, rezidans ve ticaret Iiiniteleri

barindiran karma bir proje” insa edilmesi olacad gériis ve kanaatindeyiz.
12
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZi

Thrkiye ekonomisi, 1990'I yillarda yasanan yiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yagsanan mali krizlerin de etkisiyle cok yiiksek faiz oranlari ile kars karsiya iken,
1999 vyilinda yasanan iki bliylik depremin de etkisiyle Tiirkive ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yihinda gerek ilkemizde tek partili hikimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
disisler meydana gelmistir. Tirkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam Gyelik sirecinin yarattidi uygun kosullar sektdrde kurumsallasmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmailarinin ilgisi de sektoriin nitelik ve standartlanni yiikseltmistir.

Gayrimenkul sektorii 2004 yili basindan itibaren hizh bir gelisme dénemine
girmigtir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalanm da kapsamaya baslamistir. Sektérdeki gelisme basta Istanbul olmak
Uzere blylik sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir,

2004 - 2006 yillari arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dederlerindeki artis
orani enflasyonun iizerinde gergeklesmis ve kira gelirierinde ise dnemli artislar olmustur.

Gayrimenkul sektori ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. 2007 yih igerisinde ve 2008 yihmin 9 ayhk déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzimn izl artigiyla birlikte talep yéninde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son ceyreginde ve 2009 - 2010 yihimin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bdlgesel ve proje bazli deder artislan géziikse de genel gériiniim fivatiarin sabit
kaldigidir.

2011 yihinda genel segimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganlidin
etkisiyle gayrimenkul sektoriinde ciddi bir artis olmamustir. 2012 yili da 2011 gibi duragan
gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2013 yilimin ilk yarisinda ise
ongorimiiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecegi, ancak kentsel dénisiimin
hizlanabilecedi bblgelerde proje bazli artislar olabilecedi seklindedir.
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Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doguda Kocaeli Siradaglari’nin yiiksek
tepeleri, gineyde Marmara Denizi ve
batida ise Ergene Havzasi su ayrnmi
cizgisi ile simirlanmaktadir, Istanbul
Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
Kitasi'mi  birbirinden ayirmakta ve

Istanbul kentini de ikiye béimektedir.

1l alani, idari

Merkez ve Kandira ilceleri ile, giineyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilceleri ile, bati ve

bakimdan dogu ve giineydogudan Kocaeli‘'nin Karamiirsel, Gebze,

kuzeybatidan Tekirdag'in Corlu, Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yani sira, Kirklareli'nin de
Vize ilgesi topraklan ile gevrilidir,

Istanbul niifusunun, 1990 yili itibariyle Turkiye niifusu icindeki pay! %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67,803,927 kisilik Tiirkiye niifusu icinde
10,018,735 kisi ile) %15'e ulagmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi
barindirdid niifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu 6nem acikga gériilmektedir. Tlrkiye

artis gostermistir. Bu sonuca gore Tirkiye geneline bakildidinda istanbul'un
topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varlidi agisindan da iilkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik biyiime
orani %2.83'tir. Daha 6nceki dénemde Istanbul'un yillik ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kisminin gdclerden kaynaklanmasina karsin
nafus artig oraninin diistigii gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tiirkiye genelindeki niifus
artig hizimin (dogurganlik orani) diismesi ve gogiin yavaslamasidir. 2005 yilinda Istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tirkiye ndfusu igindeki pay ise %15,8/dir. Nifus artis hizi
yavaglamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da niifusun Gnemli bir belirleyicisi olan gog oram da yavaslamis 2000-
2005 ddneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %2,5 olan niifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacad) ve niifusun 2015 yiinda 14.48 milyona
gtkacadl ongdrilmektedir. Turkiye'nin de niifus artis hizi yavaslayacak ve niifus 2015
yilinda Istanbul niifusunun payt %17,8’%e gikacaktir. istanbul’da niifus artisi % 80 kent
kaynakli, %20 ise gbg kaynakl olacaktir. Niifus artis 6ngériilerine badh olarak istanbul'da
kentsel hane halkl sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir. 2012 yili
itibariyle niifusu 13.854.740 kisidir.
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Istanbul ili simirlan icerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,
Atasehir, Avcilar, Bagclar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikdizii, Beyodlu, Blylikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa, Glingdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiigiikcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir.

Umraniye Ilcesi

Yihzdlcimiu 22.000 hektardir.
Kuzeyi'nde Beykoz, dogusunda Sile,
i ebmeho giineyinde Maltepe, Kadikéy ve
- Kartal, batsinda Uskiidar ilceleri
bulunmaktadir. 14 mahalle, 6 belde

mudar Umsaniye —*
Sancaklepe ve 5 kbyden olusmaktadir. 2011 yilj

- Atasehir

Kadikiy L Sult i
\ wita < 5 p Py
Malie pe gore nifusu 603.431'dir. 1970

adrese dayal niifus kayit sistemine

yillann basindan itibaren biyiik géc
hareketlerine ve biiyiime sonucunda
ortaya cikan plansiz yapilasmaya

maruz kalmistir.

Istanbul'un en hizli kentlesen ve niifusu hizla artan bu ilcesinde kdy ve yore
geleneklerinin aynen muhafaza edildidi ilging bir kentlesme &rnedi yasanmaktadir. Orta
ve kigilik sanayi bdélgeleri ilgeyi dinamik kilmaktadir. TEM Karayolu'nun kuzeyinde
bulunan Devlet ormanlar ve su havzalari, yapilasmay! ve arazi arzini kisitlamaktadir. Bu
nedenle nifusun bilylk coguniugu ilgenin giineyinde ve TEM Karayolu civarinda
yerlesiktir. Bununla birlikte Fatih Sultan Mehmet Koprisi'nin ve baglanti yollarinin
acilmasiyla yodun bir yapilasma ve gelisme olmustur.

Atasehir Toplu Konut Alami ve Finans Merkezi

Ilk olarak 1990'i yillanin basinda Emlak Bankasi tarafindan uydu kent olarak
tasarlanan Atasehir'de Toplu Konut Idaresi TOKI istiraki Emlak GYO ait arsalar istanbul
Finans Merkezi arazisi olarak ayrimstir,

Bati Atasehir olarak adlandinlan bolgede 2005 yilindan itibaren Varyap, A§aodglu,
Teknik Yapi, Emay Ipek gibi Tiirkiye'nin énemli insaat firmalar bélgede hizla liilks konut .

5
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yapimina baglamigtir. Kisa siire igerisinde bdlgedeki alt yapi calismalarinin tamamlanmasi
ile bilgeye talep de artmistir.

Halk Bankasi, Ziraat Bankasi, Vakif Bank, SPK ve BDDK gibi kurumlar 2008 yilindan
itibaren Finans Merkezi olarak adlandinlan bélgede arsa satin alarak bu bélgeye tasinma
planianim yapmistr,

Son yillarda bolgedeki konut arzi ile talebi bir dengeye otursa da yeni konut
projelerine olan talebin devam etmekte oldugu gériilmektedir. Oniimiizdeki villarda
Finans Merkezi'nin de ingaatinin baglamasiyla bdlgeye olan talebin daha da artacadi gériis
ve kanaatindeyiz.

Ulasim

Taginmazlarin yer aldig) bélgede gayrimenkullerin degerini etkileyen en &nemli
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamasi, TEM Otoyolu'na olan yakinhidi ve ana
yollarla baglantisidir.

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi 6nemli ulasim noktalarini
birbirine baglayan baglantr yoluna yakinhd: (6nemli merkezlere rahat ulasiabilirlide sahip
olmast) rapor konusu projeye nemli avantajlar saglamaktadir.

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumliu etkenler :
o Kozyatad), Kadikdy, Altunizade, Kavacik, Umraniye, Levent, Maslak gibi
dnemli is merkezlerine olan ulasim kolayhdi,
o D100 Karayolu ve TEM Otoyolu'na yakin konumda olmasi,
Bdlgede benzer nitelikte satiik parsel sayisinin az olmasi,
Ulasim rahathd,
imar durumu,
Proje icin yasal izinlerin (yapi ruhsati vs.) alinmis olmasi,
Misteri celbi,
Reklam kabiliyeti,
Finans merkez projesine bagh olarak her gegen giin bélgeye talebin artis

Q

G

O o 0 O O

gdstermesi,
o Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.
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6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bdlgede satisi gerceklesmis arsalar

1. Bati Atagehir (Finans Merkezi) bdlgesinde konumlu ve TOKI'ne (Basbakanlik Toplu
Konut Idaresi Baskanhgi) ait “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Hya!
Serbest” yapilasma sartina sahip olan 57.461,73 m? alanl, 3323 ada 1 no'lu parsel
Halk Bankast tarafindan 18.07.2008 tarihinde 223.467.518,-TL bedelle satin
alinmistir. Tasinmaz Halk GYO A.S. miilkiyetinde olup son 28.12.2012 tarihinde
yapilan ekspertiz raporunda 2 adet parsel igin 494.750.000,-TL pazar dederi takdir
edildigi bilgisi edinilmistir. (deder takdiri yeni parsel biyikligi olan yaklasik
28.731,67 m* tzerinden yapilmistir.)

(m? satis dederi ~ 17.220,-TL)

2. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumlu ve TOKi'ne (Bagbakanlik Toplu
Konut idaresi Baskanhigi) ait "Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E) : 2,85 ve Huyay:
Serbest” yapilasma sartina sahip olan 32.004,94 m? alanl, 3323 ada 6 no'lu parsel
Vakif Bankasi tarafindan 07.06.2011 tarihinde 120.000.000,-TL bedelle satin
alinmistir. Tasinmaz Vakif GYO A.S. miilkiyetinde olup son 19,03.2012 tarihinde
yapilan ekspertiz raporunda parsel igin 165.000.000,-TL pazar dederi takdir edildigi
bilgisi edinilmistir. (deder takdiri yeni parsel biylklGgu olan yaklasik 16.000 m?
tzerinden yapilmistir.)

(m* satis dederi ~ 10.315,-TL)

3. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve Varyap Insaat'a ait “Ticaret
Alani” lejantina ve "Emsal (E) : 2,50 ve hnya: Serbest” yapilasma sartina sahip olan
briit 9.590,36 m* alanh, 3322 ada 1 no'lu parsel is GYO A.S. tarafindan 2012 yih
Temmuz ayi icerisinde KDV hari¢ 93.220.338,98,-TL bedelle satin alinmistir. Rapor
konusu parsel igin son 03.12.2012 tarihinde vyapilan ekspertiz raporunda
95.000.000,-TL pazar degeri takdir edildigi bilgisi edinilmistir.

(m? satis dederi ~ 9.905,-TL)

4. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve Emlak Konut GYO A.S.'ne ait
“Ticaret Alam” lejantina ve “115.433,55 m?” emsal insaat hakkina sahip olan
15.961 m? alanl, 3328 ada 10 parsel T.C. Merkez Bankasi'na 27.02.2013 tarihinde
KDV harig 299.260.000,-TL bedelle satilmistir. Rapor konusu parselin yapilasma hakki
Emsal (E): 7,23"diir. (m* satis degeri ~ 18.750,-TL)

5. Atasehir'de Hastaneler Bdlgesinde konumlu, “Konut Alam” lejantina ve “Hpae: 9,507
yapilasma sartina sahip olan 2.700 m? alanli arsanin satis dederi 7.650.000,-USD'dir.
(m? satis degeri ~ 2.835,-USD / ~ 5.085,-TL)

6. Atasehir'de Atatiirk Mahallesi'nde konumlu, “Ticaret Alani” lejantina ve "TAKS: 0,25
ve Hma: 9,50” yapilasma sartina sahip olan 3.350 m? alanli arsanin satis degeri
12.500.000,-TL'dir. (m® satis degeri ~ 3.730,-TL)

Tigilisi / Century 21: 0216 550 79 10
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Bolgedeki satis) gerceklesmis ve satista olan ticari iiniteler

1. Agaoglu satis ofisinden alinan bilgiye gére My Office Projesi biinyesinde yer alan ve
briit 5.086,71 m* kullamim alanina sahip 1 no'lu badimsiz béliim Borusan firmasina
26 Agustos 2011 tarihinde 31.000.000,-TL + KDV bedelle satilmistir. Bu tasinmazda
onayl mimari projesinde 3.468,73 m” kullanim alanl olarak géziiksede Ajaoglu satis
ofisi yetkilileri bu tasinmazin 5.086,71 m* olarak pazarlandigini belirtmislerdir.

(m? satis dederi ~ 6.095,-TL)

2. My Prestij Projesi biinyesinde yer alan ofislerin ikinci el satislar asadida sunulmustur.

- Proje biinyesinde yer alan briit 264 m* (net 180 m?) kullanim alanina sahip ofisin
satis dederi 2.000.000,-TL'dir. (m” satis dederi ~ 7.575,-TL)
Ilgilisi / Remax ABC: 0216 688 71 70

- Proje bunyesinde yer alan briit 233 m* kullamm alanina sahip ofisin satis degeri
1.450.000,-TL'dir. (m* satis degeri ~ 6.225,-TL)
Tigilisi / Arthur & Miller: 0216 470 86 86

- Proje biinyesinde yer alan briit 161 m? kullamm alanina sahip ofisin satis dederi
1.400,000,-TL'dir. (m? satis degeri ~ 8.695,-TL)
Ilgilisi / Utku Emlak: 0216 417 04 94

- Proje biinyesinde yer alan briit 150 m* kullanim alanina sahip ofisin satis degeri
975.000,-TL'dir. (m* satis degeri 6.500,-TL)
Ilgilisi / Eskidji Gekmekdy: 0216 641 84 88

3. Varyap Meridian Projesi binyesinde yer alan kullamm alanlart 55,01 - 79,35 m?
arasindan degisen ofisler 448.500 - 686.500,-TL araliginda satiimaktadir,
Ilgilisi / Satis Ofisi; 0216 688 48 05

4. Varyap Meridian Projesi blinyesinde yer alan 3328 ada 5 parsel lizerindeki blokta yer
alan kullanim alanlari 53,70 - 79,35 m? arasindan de§isen toplam 70 adet ofisin
2013 yihnin ilk g ayinda ortalama m? 6.240,-TL (KDV harig) birim bedelle satislari
gerceklesmistir.

Tigilisi / Emlak Konut GYO A.S.

5. Sarphan Finans Park Projesi blinyesinde yer alan kullanim alanlari 56,84 — 93,98 m?
arasindan dedisen toplam 16 adet ofisin 2012 yilinin son g ayr ve 2013 yilimin ilk iic
ayinda ortalama m* 7.570,-TL (KDV harig) birim bedelle satislari gerceklesmistir.
flgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

6. Sarphan Finans Park Projesi blinyesinde yer alan kullanim alanian 32,09 - 164,68 m*
arasindan degisen toplam 22 adet diikkanin 2012 yilinin son (ig ayi ve 2013 yilinin ilk
iig ayinda ortalama m? 26.520,-TL (KDV harig) birim bedelle satislar gergeklesmistir,
Ilgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

7. Atasehir Mozaik Carsi‘da 1. normal katta 65 m? kullamm alanh diikkén 690.000,-TL
bedelle satiliktir. {m?satis dederi 10.615,-TL)

Iigili tel./ Atasehir Garanti Emlak: 0 533 300 0220
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8. Atasehir Ata Bloklanin'da 21. normal katindaki 35 m? kullamim alanlh diikkan
200.000,-TL bedelle satiliktir. (m? satis dederi 5.715,-TL)
Ilgili tel./ Atacity Emlak: 0 533 646 5019
9. Atasehir Ata Bloklan'nin giris katindaki 40 m? kullanim alanli diikkdn 220.000,-TL
bedelle satilikuir. (m* satis deeri ~ 5.500,-TL)
Tigili tel./ Hiiryap Emlak : 0 216 456 1212
10. Ata Carsi‘nin asma katindaki 50 m* kullamm alanli dikkdn 565.000,-TL bedelle
satihiktir. (m? satis dederi ~ 11.300,-TL)
ligili tel./ Dodus Grup Emlak: 0 533 384 4243
11. Botanik Carsi'min 1. normal katindaki 65 m? kullanim alanh diikkdn 295.000,-TL
bedelle satiliktir. (m?satis degeri 4.540,-TL)
Tigili tel./ Dogus Grup Emlak: 0 216 456 7272

Bolgedeki satista olan ve satisi gerceklesmis konut projeleri

1. Finans Merkezi Alani icerisindeki Sarphan Finans Park Projesi biinyesinde yer alan ve
kullanim alanlan 40,62 ila 173,47 m” arasinda degdisen 22 adet dairenin son bes ay
igerisinde ortalama 6.130,-TL/m? birim bedelle satislari gerceklesmistir.

2. Varyap Meridian Projesi biinyesinde yer alan initelerin giincel satis dederleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

Meridian Business Blok
Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m2) Birim Dedgeri (TL)
2+1 106,16 - 157,26 737.000 - 1.061.000 6.825
3+1 168,83 - 246,23 | 1.091.000 - 1.627.000 6.550
4+1 243,27 - 289,69 | 1.648.000 - 1.985.000 6.815
G1 ve G2 Blok
Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alam (m2) Birim Dederi (TL)
Stidyo 61,61 437.000 7.095
1+1 75,78 — 87,94 583.000 - 624.000 7.375
2+1 96,12 - 163,79 682.000 - 1.097.000 6.845
3+1 174,31 - 246,26 | 1.238.000 - 1.743.000 7.090
4+1 216,31 - 293,33 | 1.530.000 - 2.069.000 7.060

Not: Proje biinyesinde yer alan ve kullanim alanlarn 50,68 ila 222,04 m* arasinda dedisen
51 adet dairenin son bes ay icerisinde ortalama 6.850,-TL/m? birim bedelle satislari
gerceklesmistir.
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3. Metropol Istanbul Projesi biinyesinde yer alan iinitelerin giincel satis degerleri

asadidaki tabloda sunulmustur.

METROPOL ISTANBUL PROJESI
DAIRE | KULLANIM :gggl BiRIM
Tiri ALANI (TL) DEGERI (TL)
140 48 350.000 7.292
1+1 62 450.000 7.258
2+1 100 680.000 6.800
3+1 200 1.365.000 6.825
4+1 230 1.480.000 6.435
Ortalama 6.760

Not: Proje biinyesinde yer alan ve kullanim alanlan 74,48 ila 155,15 m? arasinda degisen
73 adet dairenin son bes ay icerisinde ortalama 6.300,-TL/m? birim bedelle satislari
gerceklesmistir.

4. Uphill Court Projesi bilinyesinde yer alan nitelerin glincel satis degerleri asadidaki

tabloda sunulmustur.

UPHILL COURT PROJEST
DAIRE |KULLANIM | SATS. BIRIM
TiPi ALANI Tt) | DEGERI (TL)
1+1 68 345.000 5.074
241 112 540.000 4.821
3+1 125 610.000 4,880
3+1 158 750.000 4.747
a+1 156 950.000 4,847
6+1 280 | 1.750.000 6.250
Ortalama 5.265

5. Deluxia Projesi biinyesinde yer alan unitelerin giincel satis dederleri asadidaki

tabloda sunulmustur.

DELUXIA PROJESI

DAIRE | KuLLANIM | SATIS. BiRiM
Tiri ALANI L) DEGERI (TL)

1+0 38 260.000 6.842

1+1 58 360.000 6.207

1+1 67 395.000 5.896

2+1 90 520.000 5.778

3+1 130 750.000 5.769

3+1 131 790.000 6.031

Ortalama 5.980
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

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

Emsal karsilastirma yaklasimm mulk fiyatlarini pazann belirledigini kabul eder.
Pazar degeri de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan Uzerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi’'nda pazar dederi uygulamalan igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi dederin (gelir akislan) bugiinkii dederlerinin toplamina esit
olacagini 6ngdriir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini g6z
dniinde bulunduran islemleri icerir,

Maliyet yaklasimi’'nda, arsa lizerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir cikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten
gikarilmasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasim yéntemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme ydntemi kullaniimistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde maliyet yaklagimi
yontemi kullanilmamstir. Zira; Ulkemizde bagimsiz bdliime ait arsa payi hesabinda farkli
hesaplarin kullamilmas: sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, diikkén, ofis vs.)
dedgerlemesinde maliyet vyaklasimi yontemi her zaman g¢ok saglikh sonuglar
vermemektedir.

Emsal karsilastirma yontemi ise, gelir indirgeme yénteminde kullanilan ortalama m?2
satis degerlerinin tespitinde ve arsa dederinin pazar dederinin tespitinde kullanilmstir.
Ayrica proje biinyesinde B, C, D ve F Bloklarda yer alan 19 adet bagimsiz bélime ayr
ayn deder takdir edilmistir. (Degerlemede proje igin hazirlanmis ve bagimsiz béliimlere
ilave kullanim haklan kazandiran yonetim plani da dikkate alinmistir.) Bagimsiz bélimler
icin takdir edilen deder tablosu ve yénetim plani rapor ekinde sunulmustur.
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8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMi VE ULASILAN SONUG

Bu yontemde, var olan bir yapimin glinimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkullin dederinin arazi ve binalar olmak (zere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve 6nemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayr zamanla azalacagi g6z oniine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkulin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacad kabul edilir.

Dederleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim dederi ile
aciklanabilir. Kullanim dederi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
dederini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkullin dederi belirlenmektedir,

Maliyet yaklasimi yontemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asadidaki
bilesenler dikkate alinrmistir:

I. Arsanin degeri
II. Arsa lizerindeki insai yatinmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve ingai yatinmlarin ayn ayn satisina esas alinabilecek dederler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna isik tutmak {izere
verilmis fiktif blydkliklerdir.
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I- Arsanin dedgeri:

Arsanin dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme yontemleri
kullanilmustir.

1.1.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde arsanin bedelinin tespiti icin tasinmazin bulundugu bélge genelinde ve
yakin dénemde pazara cikariimis / satiimis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktérler cergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasi igin m2 birim dederi belirlenmistir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil edebilecek
tm satihik ve satisi gergeklesmis arsa emsalleri dikkate alinmistir.

1.1.1.a EMSAL ANALIzZI

Rapor konusu tasinmazin konumlu oldugu Bati Atasehir Bélgesi ve finans merkezi
olarak adlandirilan bélgede benzer niteliklerdeki parsellerin son dért yil igerisinde
3.890,-TL mertebesinde satildigi belirlenmistir. Son zamanlarda bblgede yasanan
geligmeler (imar planlarimin onaylanmasi, bdlgeye olan talebin artmasi vs.) neticesinde
bdlgede arsa degderlerinin 5.000 - 10.000,-TL mertebelerine kadar ciktigi gérillmiistiir.
Ozellikle son dénemlerde finans merkezi bolgesinde yer alan parsellerin dederlerinin
15.000 - 20.000,-TL aralidina yerlesmesi ve rapor konusu parselin de icerisinde yer alan
bdlgede benzer niteliklerde satilik parselin olmamas: parselin de dederini olumlu yénde
etkilemektedir. Ayrica parsel icin bir hasilat paylasimi ihalesi gerceklesmis olmasi ve
parsel (zerindeki proje igin yasal izinlerin (yapi ruhsati vs.) alinmis olmasi da parselin
degerine de olumlu etkisi yansitilmistir, Bu bilgilerin 1si§inda rapora konu parsel igin
ayarlanmis ortalama m? birim degderi yaklasik 5.000,-TL olarak takdir edilmistir.

1.1.1.b ULASILAN SONUC

Pivasa bilgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
parselin konumu, buydkliga, fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar durumu dikkate alinarak
m? birim dederi igin 5.000,-TL kiymet hesap ve takdir olunmustur.

Buna gdre rapora konu tasinmazin pazar dedgeri;

20.714,48 m® x 5.000,-TL/m? = (103.572.400) 103.570.000,-TL olarak

belirlenmistir. (}'
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1.1.2. GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu bolimde &ncelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam degerde

Emlak Konut GYO A.$.'ne ait olan % 37,50 hasilat payinin dederi hesaplanmistir,

Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan % 37,50 hasilat payinin dederi ayni zamanda

gelistirilmis arsa degeri olarak kabul edilmistir.

Projenin toplam pazar degeri

¢« Satis Dederi ve Satilabilir Alan :

- Satilabilir otel, ticaret ve rezidans alanlarimin yapi ruhsatlarina gére dadilimi
asagidaki tabloda sunulmustur.

Niteligi Satllahili(r:;;':sal Alan Bagimsiz béliim adedi
Ofis 10.825,61 138
Diikkan 2.968,80 38
Rezidans 27.026,16 341
Otel 14.443,62 1
TOPLAM 55.264,19 518

- Degerlemede yakin bélgede yer alan Varyap Meridian ve Adgaoglu My Prestij ve My
Office Projeleri emsal olarak dikkate alinmistir.

- Emsal olabilecek projeler biinyesindeki ofislerin ortalama m? satis dederi 6.000 -
8.500,-TL araliginda, rezidans tipi dairelerin ortalama m?® satis dederleri 5.500 -
8.500,-TL araliginda, diikkanlarin ortalama m’ satis dederlerinin ise 12.500 -
27.500,-TL arahgindadir. Bu bilgilerin 1sidinda rapor konusu proje biinyesindeki
ofislerin ortalama m?2 satis dederi; 7.000-TL, rezidans tipi konutlarin m’ satis
degerlerinin 5.850,-TL dikkanlarin m2 satis dederleri ise 15.000,-TL, otel
alanlanimin ise m? satis degerlerinin ise 8.500,-TL olarak belirlenmistir.

- m2 basina satis dederinin 2014 yili icin % 9 kadar artacad) 6ngdriilmistir.

= Satislarin Gerceklesme Orani :

2013
% 70

2014
% 30

Satis gerceklesme orani

Not: Emlak Konut GYO A.S. firmasinda proje blinyesindeki 518 bagimsiz bolimin 410
adedinin rapor tarihine kadar satisinin gergeklestigi bilgisi alinmistir. Bu nedenle 2013 yili
satis orani % 70 olarak alinmistir,
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AT DEGEE AR vE AR TOALATR

o Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldudu igin tahmini nakit akimlan belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varliklarin risklerine bagh olarak
% 9 - 10 araliginda nominal iskonto oranlarimin kullanilmasi makul gériinmektedir. Bu
taginmazlar igin iskonto orani 9,50 olarak kabul edilmistir.

+ Hasilat Paylasimi :
Parsel igin Emlak Pazarlama Insaat Proje Yonetim ve Tic. A.S. - Yeni Sarp Insaat
Madeni Yag Petrol Uriinleri Turizm Ithalat Ihracat Tic. Ve San. Ltd. sti. ortak girisimi
10.08.2010 tarihinde Arsa Satisi Karsihg: Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 164.000.000
TL+KDV, Arsa Satisi Karsihdi Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSPTG) 61.500.000 TL+KDV
ve % 37,50 Arsa Satigi Karsihdi Sirket Payr Gelir Orani (ASKSPGO) vermistir.

» Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi oram 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis WNakit
Akimlarn tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal dederi
390.553.000,-TL olarak bulunmustur.

Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa degeri

Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan % 37,50 hasiat payinin degeri aym zamanda
gelistirilmis arsa dederi olarak kabul edilmistir.

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa dederi;

390.553.000,-TL x % 37,50 = (146.457.375) 146.455.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPiTi iLE iLGILI DEGERLEME UZMANI GORUSU

Kullanilan yontemlere gore ulagilan degerler asagida tablo halinde listelenmistir.

| DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMi
Emsal Karsilastirma 103.570.000,-TL
Gelir Indirgeme 146.455.000,-TL

Gorllecedi lizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarimin giintimiizdeki
dederini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecege yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarl bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumiu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
emsal karsilastirma yontemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun gériilmistir.

Buna gére rapor konusu parselin pazar degeri 103.570.000,-TL olarak takdir
olunmustur.

II) Arsa iizerindeki insa yatinnmlarinin degeri:

ORTAK ALANLAR YAPL iN_SJI_»AT TOFLAM

ADA / BLOK NO DAHIL TOPLAM | RUHSATINA | BIRIM MALIYET

PARSEL NO INSAAT ALANI GORE YAPI | MALIYETI DEGERi

(m?) SINIFI (TL) (TL)
A 46.544 V-C 1.450 67.488.800
B 70.669 W-A 1.040 73.495.760
C 22.094 v-B 730

3317 /5 16.128.620
D 22.894 InI1-g 585 13.392.990
E 15.709 111-B 585 9.189.765
F 9.899 III-8 585 5.790.915
TOPLAM MALiYEI' 185.486.850
~ 185.485.000

Mot: Yukarndaki tabloda proje biinyesinde yer alan bloklarin yap ruhsatlarina gbre yapi
siniflart verilmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'min 2013 yilinda yayinlamis oldugu
insaat birim maliyetleri tablosuna gére bu bloklardan V-C simfina giren yapilarin m?
birim maliyeti 1.450,-TL, V-A sinifina giren yapilann m? birim maliyeti 1.040,-TL,
IV-B sinifina giren yapilarin m? birim maliyeti 730,-TL, III-B sinifina giren yapilarin
m? birim maliyeti ise SprTL'dir.
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Yukarida sunulan birim maliyet degerleri Cevre ve Sehircilik Bakanhid tarafindan
genel olarak hazirlanmaktadir. Rapor konusu projenin mimari ve statik agidan nitelikli bir
proje olmas! (bélgenin sembol yapilarindan biri olmasi), kullamlan malzemelerin liiks
standartlarda olacak olmasi ve ingaat sirasinda ciddi bir altyapi calismasinin olmasi
(hafriyat, kaziklama vs.) ingaat maliyetinin % 15 kadar daha fazla olacagi goriis ve
kanaatindeyiz. Bu kabulden hareketle projenin toplam insaat maliyeti 185.485,000,-TL x
1,15 = (213.307.750) 213.310.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Arsa Uzerindeki projenin toplam insaat seviyesi yaklasik % 41,84 mertebesindedir.
Bu bilginin 1siginda projenin mevcut durumdaki toplam insaat maliyeti % 41,84 x
213.310.000,-TL = (89.248.904) 89.250.000,-TL olarak hesaplanmistir.

MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUC:

Arsanin degeri .....cccciesesniinanssassrininsesset  103.570.000,-TL
Insai yatinmlarn dederi  ....coeceeeeeeeeiieiinnns :  89.250.000,-TL olmak tzere
Tasinmazin toplam pazar degeri 192.820.000,-TL'dir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR

DEGERININ TESPITI

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (8.1.1.2)
bdliminde 390.553.000,-TL olarak hesaplanmistir.

10. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Rapor konusu tasinmaz igin sirketimizi tarafindan daha Gnceden hazirlanmis bir

dederleme raporu bulunmamaktadir.
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11. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, blyiikligine, projesindeki mimari 6zelliklerine ve cevrede yapilan piyasa
arastirmalanina gére glnimiz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen dederler
asagidaki tabloda sunulmustur,

TL uspD
Proje arsasinin toplam pazar degeri 103.570.000 57.715.000
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 192.,820.000 107.451.000
Projenin t i d i
i amamlanmasi urumundaki 390.553.000 217.639.000

toplam pazar degeri

Projenin tamamlanmasi durumundaki
Emlak Konut GYO A.S. payma diisen 146.455.000 81.613.000
hasilat miktan

19 adet bagimsiz béliimiin anahtar teslim
sartlarimt yerine getirilmesi durumundaki 30.849.000 17.191.000
toplam pazar degeri

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,7945 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil degildir. Bilindigi tizere KDV orani net 150 m2‘den kiiclik
konutlar igin % 1, ticari Uniteler ve net 150 m2'den biiyiik konutlar icin ise % 18'dir.
Kiralamalarda da KDV orani % 18'dir.

Rapor konusu parsel iizerinde insaati devam eden projenin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatinmm Ortakhg:
portfoyiinde “proje” bashd: altinda bulunmasinda bir sakinca olmadig: goriis ve
kanaatindeyiz.

Isbu rapor dért orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 03 Mayis 2013

(Ekspertiz tarihi: 22 Nisan 2013)
Sayagilarimizla,

ayfun KURU Onur KAYMAKBAYRAKTAR
Sehjr ve Bélge Plancisi Insaat Mihendisi
Sorumlu Dedgerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Eki:

Bagimsiz bélimler icin takdir edilen deder tablosu

Uydu gériintsleri

INA tablosu

Takyidat yazisi

imar durumu yazisi, yapi ruhsatlan ve yapi denetimden muaf olduuna dair yazi
arnedi

e Onayh badimsiz bélim listesi ve onaylh mahal listesi

e Yodnetim plani

e Fotograflar

o Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri
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