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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep
Eden Kurum/Kisi

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

Raporu Hazirlayan

Epos Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Kurum

Rapor Tarihi 07.01.2015

Rapor No 2014-019-GYO-004
Degerleme Tarihi 31.12.2014

Degerleme Konusu
Miilklere Ait Bilgiler

istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Esenyurt Kéyli 2618 Ada 18 Parsel’de
kayith Torium Rezidans’ta yer alan 17 adet konut.

Calismanin Konusu

Konu gayrimenkullerin gilincel pazar degerinin belirlenmesi.

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Arsa
Alani

44.571,38 m*

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin
Toplam Kapali Alani

1.896 m?

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin imar
Durumu

Ticaret + Hizmet Alani

31.12.2014 Tarihi itibariyle

Gayrimenkullerin Toplam Pazar Gayrimenkullerin Toplam Pazar
Degeri (TL) Degeri (USD )
KDV Harig 3.500.000 1.510.000
KDV Dahil 3.535.000 1.525.000

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani %1 kabul edilmistir.

3-) Rapor iceriginde 1 Dolar 26.12.2014 tarihli Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi déviz alis kuru
olan 2,3182 TL olarak kabul edilmistir.

4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiiklimlerine gore hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansli Degerleme Uzmani

Taner DUNER

Lisansli Degerleme Uzmani

Dilek YILMAZ AYDIN

Sorumlu Degerleme Uzmani

Nesecan CEKICI
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Uygunluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhidir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda higbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun lcreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuclara bagl
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonu¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari(UDES)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandig tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlk gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
otesinde olacak konulari aciklamak niyetiyle yapilmamistir.

Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve cizimler yalnizca gorsel amachdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimigtir, baska higbir amacla givenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi stireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerleme uzmani milk Gzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya

sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
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degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig 6ngorulir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.

e Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamugtir.

e Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidu ¢alismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildigl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

e Bolgenin deprem bolgesi olmasi sebebiyle detayl jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu g¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gbézlemlenmemistir. Bu nedenle cevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.
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1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tirii

Rapor Tarihi :07.01.2015
Rapor Numarasi : 2014-019-GYO-004
Raporun Tiirii : istanbul ili, Esenyurt ilcesi, Esenyurt Kéyi 2618 Ada 18 parselde kayith

Torium Rezidans’ta yer alan 17 adet konutun giincel pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden

belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Taner DUNER
Raporu Kontrol Eden : Lisansh Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ AYDIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani, Nesecan CEKICI
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu i¢in 11.12.2014 tarihinde g¢alismalara baslanmis, 07.01.2015 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda 14.10.2014

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmustir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitici Bilgiler
Miisteri Unvani : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S

Miisteri Adresi : Riizgarlibahge Mahallesi Selvi Cikmazi No: 4 34805 Beykoz/istanbul

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

istanbul ili, Esenyurt ilcesi, Esenyurt Kéyii 2618 Ada 18 parselde kayith Torium Rezidans’ta yer alan 17
adet konutun gilincel pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan
degerleme raporudur.

Musteri tarafindan ¢alismaya getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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3 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan tg farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi”

dir.

3.1 Emsal Kargilagtirma Yaklagimi (Pazar Degeri Yaklasimi)

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin  yapilmasi bu yaklasimda izlenen

prosedurlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buytklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en givenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklagimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel o6zelliklere sahip

karsilastirabilir 6rnekler incelenir.
Pazar Degeri Yaklasimi agsagidaki varsayimlara dayanir.
Analiz edilen gayrimenkulln tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu

nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadig1 kabul edilir.
Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir sire icin kaldigi kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip

oldugu kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda glinimiz sosyo-

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir

3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinlimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti

gayrimenkullin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Gzere iki farkh fiziksel olgudan meydana

geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin dnemli bir kalan ekonomik émir beklentisine sahip
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oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu yontemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugilinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkullin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplar ve

isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farklh metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme

orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi diistintlerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yapilacak giderlerden dustlerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugtinki degerine ulasilir.
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4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALIzi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2013 sonuclarina gore 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle
Tlrkiye'nin nifusu 76.667.864'tlr. Bu sayinin yizde 50,18'i (38.473.360) erkeklerden, ylizde 49,81'i
(38.194.504) kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri geng olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nifusun yizde 24,58'ini olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri stirekli azalmakta ve Tirkiye toplumu
giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te niifusun ylizde 41,9'unu olustururken 2013'te yizde
24,58'ine karsilik gelmektedir.

Tirkiye yillik nifus artis hizi binde 13,7’dir. Niufusun %91,3’0 il ve ilge merkezlerinde yasamaktadir.

Turkiye'de ortanca yas 30,4’dir. 2013 yihi verilerine gore Turkiye nifusunun %96,1’i okuryazardir.

15-64 yas grubunda bulunan g¢alisma c¢agindaki niifus, toplam nifusun %67,7’sini (51.926.357 kisi)
olusturmaktadir. istihdamin sektérlere goére dagilimi incelendiginde %57”’sinin hizmetler, %23,6’sinin

tarim, %19,4’( sanayi, %7 insaat sektoriinde istihdam edilmektedir.

Tabloda Tirkiye’nin nifus verileri Tlrkiye geneli, kent ve kir dlgeginde incelenmistir. 2013 ve 2014

verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE KENT KIR

2012 2013 2012 2013 2012 2013
Kurumsal Olmayan Nufus (000) 73.604 74.457 50.397 50.885 23.207 23.572
15 ve daha yukari yastaki niifus (000) 54.724 55.608 37.656 38.129 17.068 17.479
isglicii (000) 27.339 28.271 18.186 18.907 9.153 9.364
istihdam (000) 24.821 25.524 16.167 16.736 8.653 8.788
issiz (000) 2.518 2.747 2.018 2.171 500 576
isglictine Katilma Orani (%) 50 51 48 50 54 54
istihdam Orani (%) 45 46 43 44 51 50
issizlik Orani (%) 9 10 11 12 6 6
Tanim disi issizlik orani (%) 12 12 11 12 12 13
Geng nifusta (15-24 yas) issizlik orani (%) 18 19 20 21 12 14
isgliciine dahil olmayanlar (000) 27.385 27.337 19.470 19.222 7.915 8.115

2012 ve 2013 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)

Burada 2012 ve 2013 verilerine bakildiginda Tirkiye geneli, kent ve kir icin sayica nifus, isglicd,
istihdam artisi oldugu goriilmektedir. Ancak issizlik de artmistir. isgiiciine dahil olmayanlar ise kentte
diists gosterirken kir nifusunda artis géstermistir. Bununla beraber oranlara bakildiginda is gliciine

katilma oraninin ve istihdamin kentte artis gdstermis olmasi dikkat cekmektedir. issizlik orani her g
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icin artmistir. Geng nifusta issizlik orani ise Tirkiye geneli ve kent nifusu icin dikkat ¢ceken bir diger

konudur.
2013 Niifus Verileri (Milyon)
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Ayrica ikinci bir karsilastirma, tabloda yer alan 2013 nufus verilerinin Tirkiye geneli kent ve kir
bazinda incelenmesidir. Burada Tirkiye geneli grafikleri ile kent grafiklerinin dagihm olarak benzerligi

dikkat cekmektedir.

2013 Nufus Verileri (%)
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Bu bilgiler 1s1ginda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektoriine iliskin bilgiler verilecektir.

Rapor No: 2014-019-GYO-004



[ o
eCos
Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Kiresel ekonomi halen itlimh bir biyime trendinde olsa da, biylmenin goriinimu zayif ve dengesiz
seyretmektedir. Daha 6nce aciklanmis olan, gelismis ekonomilere yonelik 2014 bliyiime beklentileri
asagl revize edilmektedir. Euro Bolgesi’'ne iliskin bliylime orani beklentisi %1,2’den %0,8’e cekilirken,
ABD ve Japonya’da ise sirasiyla %2,6'dan %2,1’e ve %1,2’den %0,9’a dogru asagi yonli revizyonlar

s6z konusu olmustur.

Gelismekte olan piyasalar icin de benzer bir tablo s6z konusudur. Gelismekte olan tlkelerde biylime

siirmekte; ancak blylime oranlari gecmisteki seviyelerin belirgin derecede altinda seyretmektedir.

ABD Merkez Bankasi Fed’in parasal genislemesinin sonuna gelinmesi ve artik faiz artirrmlarinin séz
konusu olmasi gibi adimlariyla degisen likidite kosullari gelismekte olan (lkeleri etkilemistir. 2014’ln
ilk ceyreginde beklentilerin altinda biylyen Euro Boélgesi ve Japonya 2014 yilinin ilk 9 ayinda

beklenilenden dislik bir performans sergilemistir.

Bu durum merkez bankalarinin politikalarina da yansimis olup, Fed’in 2014 basindan baslayan varhk
alim programini kigiltmesi siirecine devam etmesi, Avrupa Merkez Bankasi'nin ek genisleme

adimlari atmasi Japonya’nin da mevcut gevsek politika durusunu sirdirmesi beklenmektedir.

Uluslararasi piyasalarda bu gelismeler olurken 2014 yilinin ilk ¢ceyreginde Tirkiye ekonomisi i¢ talebin,
ozellikle de 6zel tiiketimin etkisiyle blylmesini stirdirmus, ikinci ceyrekte beklentilerin tzerinde bir
yavaslama olmustur. ilk ceyrekteki yillik %4,7’lik biyiime, ikinci ceyrekte %2,1’e gerilemis ceyreksel
blylime ise 2012’nin birinci ¢eyreginden bu yana ilk kez daralma gdstermis ve ekonomi bir dnceki

ceyrege gore %0,5 oraninda klgllmdstar.

Ekonomideki bu yavaslamanin nedenleri olarak 2014 Subat ayinda yirirlige giren ve tlketimi
kismaya donik makro ihtiyati énlemler ile Merkez Bankasi’nin Ocak ayl sonunda yaptig sert faiz

artinnminin i¢ talep, 6zellikle de tiiketim lzerinde etkileri, TL'deki zayiflama gosterilebilir.

TEMEL EKONOMIK GOSTERGELER
2011 2012 2013 2014* 2015*
785,7 Milyon

GSYiH 774 Milyon $ S 820 Milyon $ -

GSYiH -Kisi Bas! 10.604 USD | 10.666 USD | 10.782 USD -
Biiyliime 8,50% 2,20% 4,00% 3,50% 3,90%
Enflasyon 10,50% 6,20% 7,40% 8,50% 7,20%

-77 Milyar -48 Milyar -65,1 Milyar -63 Milyar -65 Milyar
Cari Agik usD usD usD usD usD

Cari Agik / GSYiH 9,90% 6,30% 7,90% 6,00% 6,20%
Igsizlik Orani 9,80% 9,20% 9,70% 9,90% 9,60%

Kaynak: TUIK, TCMB, Diinya Bankasi (* Tahminler, 6ngdriiler )
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Oniimizdeki dénemde Uluslararasi sermaye akimlarinin yeniden ABD’yi merkez almasi ve dolarin
glclenmesi beklenmektedir. Bu durum, ozellikle Tiirkiye gibi finansman ihtiyaci yiiksek olan ulkeler
acisindan 6nem tasimakta olup Avrupa ve Amerikali yatirimcilarin Tirkiye'ye olan ilgisini

sinirlamaktadir.

Korfez Bolgesi yatirimcilari biyilik olglide konut projelerine olan ilgileriyle pazara geri donmiuslerdir.
Yerel yatirimcilar ise arsa satin alimlari ve mal sahibi tarafindan kullanilma amach milk satislar

konusunda istekli bir tutum sergilemeye devam etmislerdir.

Gelecek yil Fed'in faiz artisi iliskili zorluklarin, Tlrkiye'nin dis finansmana olan baghligi géz 6niine
alindiginda, diger gelismekte olan Ulkelerle birlikte Tirkiye ekonomisini etkilemesi ve 2014 sonu
itibariyle Turkiye'deki disiik ekonomik bliyiimenin, azalan sermaye girisi, ylksek enflasyon ve faiz
oranlari nedeniyle sirmesi bu durumun da i¢ tlketimi ve yatirm aktivitesini azaltmasi

beklenmektedir.
4.2 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Tirkiye'de insaat sektorid 2010 yilinda yizde 18,3 ve 2011 yilinda ylizde 11,3 gibi yliksek hizlarla
blyldikten sonra 2012 yilinda ylizde 0,6 oraninda bilylme gostermistir. Ekonomik yavaslamaya

bagh olarak insaat sektorinin biyime performansinda da 6nemli bir yavaslama ortaya ¢ikmistir.

Kamuoyunda "2B Yasasi" olarak bilinen "Orman Koylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Digina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari da yasal gergevesi icinde 2012 yilinda
gerceklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve insaat sektorline etkisi sinirh

olmustur.

Kentsel donlsiim yasasi ¢ikarildiktan sonra 2013 yilinda yasa ile ilgili uygulamalarin artmaya
baslamasi ile ¢cogu buyik 6lcekli olan kamu alt yapi yatirimlari ivme kazanmis, yasanin sagladig

avantajlar da 2013 yilinda gayrimenkul sektoriindeki bliyimeyi yeniden hizlandirmstir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari Gzerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasina iliskin karar o6zellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tirkiye’deki gayrimenkul alimlari

kademeli olarak artmaya baslamistir.

2014 yilinda gayrimenkul piyasasi genellikle dalgali bir seyir halinde ilerlemistir. Yiksek ic talep ve
yabanci yatirimcilarin bir miktar destegi fiyatlarin dengede kalmasina sebep olmus ve 2013 yili ile

benzer sekilde konut fiyatlari ortalama %13-14 lere vyakin sekilde vyikselme go&stermistir.
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2014 Yilinda ABD Merkez Bankasi (FED)'nin gevsek para politikasina son vermesi beklentisi ile faizler
ve TL- Dolar kuru Dolar lehine bir miktar atmis, uluslararasi fonlar gelismekte olan ulkelerdeki
fonlarini azaltma egilimine girmisse de Haziran 2014 ‘de Avrupa Merkez Bankasi’nin faiz oranlarini

negatife cekmesinin gelecekte fon girislerine olumlu etkileri olabilecegi diistinlilmektedir.

Standard & Poor's, "Gelismekte Olan Ekonomilerde Konut Sektorl(" raporunda Tirkiye’de halen
konut talebi arzin Gzerinde seyretmekte oldugu, Tirkiye konut piyasasinin kredi odakl i¢ talepten
uzak olarak, daha fazla ihracata dayali hareket edecegi ve Tirkiye'de reel ve nominal konut

fiyatlarinin 2014 ve 2015'te yavaslayacagi "6ngorusiine yer vermistir.

Tirkiye’nin geng niifusu ve hizli kentlesme orani 6zellikle bliylk sehirlerde gayrimenkule olan talebi
her zaman yiksek tutmustur. Ancak arsa arzinin kisith olmasi ve arsa fiyatlarinin ¢cok yiksek olmasi,
miteahhit firmalari genellikle orta-list gelir grubuna hitap edecek projeler gelistirmeye
yoneltmektedir. Bu durum, hedef kitleyi oldukca kisith tutmakta, orta ve orta-alt gelir grubuna dahil
kesimin gelistirilecek yeni projelere erisimini zorlastirmaktadir. Gelecekte Turkiye’de gayrimenkul
piyasasinin istikrarli bicimde yikselebilmesinin siyasi ve ekonomik istikrar, yabanci yatirimcinin
Tirkiye'ye olan ilgilisi ve Tlrkiye ekonomisinin gerceklestirecegi yiksek biylime oranlarina bagl

olacagi degerlendirilmektedir.

4.3 Konut Sektorii Genel Ekonomik Veriler

2008’in son ceyreginde ortaya cikan kiiresel ekonomik darbogaz lilkemizde de etkisini hissettirmistir.
Ekonomik daralma ilk Once Tirkiye ekonomisinin lokomotif sektorii olan insaat sektoriini
etkilemistir. Konut talebindeki disus ile birlikte satislari gerileyen firmalar bir takim avantajli finansal
paketler ile birlikte talebi arttirmaya calismislardir. 2009 yilinin ilk ceyregi ile birlikte hafif bir
toparlanma siirecine girilmistir. 2009 yilinin 2. ¢eyreginde, hiikiimetin piyasaya hareket saglamak icin
KDV ve tapu harci oranlarinda indirime gitmesi konut satislarinda ciddi bir artis saglamistir. Daha
sonra gecici dliizenlemenin ardindan piyasalarinda toparlanmaya baslamis, 2010 yilindan itibaren
konut satislari olagan seyrine ylkselmis olup diistis gosteren kredi faiz oranlari ile konut satislarinda

artan bir ivme gézlemlenmistir.
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Yillara Gore Tiirkiye Geneli Konut Satisari
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Son donemdeki satislar incelendiginde, Tirkiye’de 2014 vyilina kadar konut satislar artis
gostermistir(2012 yil harig). Konut satisi artisinda, Tirkiye’de diisen konut kredisi faiz oranlari,
depremsellik nedeniyle eskiyen konut stoku, kentsel déntsiim bilincinin artmasi gibi sosyal konular
one cikmistir. 2013 yili itibari ile diisen konut kredisi faiz oranlarinin etkisiyle 1.157.190 konut satisi

gerceklesmistir.

Konut gelisim sireci incelendiginde, istanbul’da sanayi ve hizmet sektériiniin ¢ok hizli sekilde
gelismesiyle, hizl bir niifus artisinin yasandigl ve beraberinde diizensiz, alt yapi ve sosyal agidan

yeterli olmayan konut alanlarinin olustugu gortlmistir.

istanbul’da 78.144,56 ha (kdyler dahil) konut alani bulunmakta ve bu alanlarin %67.58’ini diizenli
gelismis alanlar, %32,41’ini ise diizensiz gelismis alanlar olusturmaktadir. Diizenli konut alanlarina
bakildiginda birgogunun yogun bir yapilasmaya sahip olduklari, otopark ve sosyal donati agisindan

yetersiz oldugu da gézlenmektedir.

1999 yilindaki depremin ardindan konutlarin depreme karsi dayanikhligi sorgulanmaya baslanmis ve
deprem oOncesinde yapilmis konutlardan daha dayanikli ve daha iyi insaat teknolojisine sahip

konutlara gegme yoniinde bir talep olusmaya baslamistir.

Ozellikle 2000’li yillarla birlikte sosyal donatilar agisindan zengin, kapali site tarzi yasam alanlari
gelismeye baslamistir. Once bu tiir projeler sehir merkezine en yakin mesafede bos arsalar {izerinde

gelistirilmis, bu alanlarin tiikenmesi ile birlikte kent ¢eperlerine yayllmistir.

12014 yili konut satislari Ocak- Temmuz aylarini kapsamaktadir
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Fakat yeni gelisen site tarzi yapilar kent niifusunun tamamina hitap edememis ve kent merkezindeki
eski konut alanlarinda deprem riskine ragmen yasama devam edilmistir. istanbul’da niifus yogunlugu
diisinuldiginde olasi bir depremin sonuglarinin ¢ok ciddi bir felakete yol olacagi ¢cok aciktir. Konut ile
ilgili yasanan sikinti benzer sekilde Turkiye’nin tamaminda yasanmaktadir. Bu nedenle hiikiimet
tarafindan sagliksiz konut alanlarinin déntsiimiine yonelik bir kanun hazirlanmis olup bu program
sosyal bir politika haline getirilmistir. Amag riskli kent dokusunun dénistimi saglikli hale getirilerek,

yeniden pazara sunulmasidir.

Bu nedenle kent merkezi ve yakin gevresinde kentsel donisime ydnelik ¢alismalar artmistir.
Oniimiizdeki dénemde kent merkezindeki konut alanlarinin iyilestiriimesi ile birlikte, kentin

ceperlerinden merkeze dogru bir hareketin olacagi distintilmektedir.

4.4 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.4.1 istanbul ili
istanbul Tiirkiye'nin en kalabalik, iktisadi agcidan énde gelen sehri, kiiltiir ve finans merkez olup, 13,8

milyonluk niifusuyla, niifus siralamasinda Avrupa'da 1. diinyada ise 5. blyuk sehridir.

Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde
Marmara Denizi ve ortada istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray,
batida Tekirdag'a baglh Cerkezkdy, Corlu, gilineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagli

Gebze ilgeleri ile komsudur.

Yapilan arastirmalar, kentin ge¢misinin M.0.6500 yillarina dek uzandigini ortaya koymustur. istanbul
kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki bolimiine Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki
boélimine ise Anadolu Yakasi denmekteydi. Tarihte ilk olarak Ug¢ tarafi Marmara Denizi, Bogazici ve
Hali¢'in sardigi bir yarim ada {zerinde kurulan istanbul'un batidaki sinirini istanbul Surlari
olusturmaktaydi. Gelisme ve blylme silrecinde surlarin her seferinde daha batiya ilerletilerek insa

edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 40 ilgesi vardir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 14.160.437 kisidir.

istanbul, Kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle Tiirkiye'de

ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en blyiik sanayi merkezidir.

Tirkiye’deki sanayi istihdaminin dnemli bir kismini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik enddistriyel

alana sahiptir Ginimizde istanbul, Turkiye'nin tretiminin yaridan fazlasina ve %45'lik ticaret
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hacmine sahiptir. Ayrica istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahg ve Bogaz'a sahip olmasi

nedeniyle gbzde turizm merkezlerinden biridir.

4.4.2 Esenyurtilgesi

Esenyurt ilcesi’'nin dogusunda Kiiciikcekmece Golii, batisinda Biiyiikcekmece, kuzeyinde Hosdere

koyil ve TEM Karayolu, glineyinde Beylikdiizii, Firuzkdy ve E-5 Karayolu bulunmaktadir.
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Esenyurt ilgesinin Konumu

Esenyurt, istanbul'un Biiyiikcekmece ilgesinin semtlerinden biriyken, 2008 yilinda Kira¢ beldesi ile

birlestirilerek ilge olmustur. Namik Kemal Mahallesi, Atatiirk Mahallesi, istiklal Mahallesi, Cakmakli

Mabhallesi, incirtepe Mahallesi, Saadetdere Mahallesi, inénii Mahallesi, Fatih Mahallesi, Ornek

Mahallesi, Talatpasa Mahallesi, Mehtercesme Mahallesi, Pinar Mahallesi, Sanayii Mahallesi, Esenkent

Mahallesi, Glzelyurt Mahallesi, Cumhuriyet Mahallesi, Ardiclievler Mahallesi, Yenikent Mahallesi,

Yesilkent Mahallesi ve Merkez Mahallesi olmak lizere yirmi mahalleden olusmaktadir.

Esenyurt ilcesi’nin 2012 yili Adrese Danayi Niifus Kayit Sistemine gérii niifusu 553.369 ‘dur. Niifusun

284.209'u erkek, 269.160 ‘u kadindir. NUfusun 6nemli bir kismi Ardahan, Kars, basta olmak lzere

Agr1, Erzurum ve Artvin illerinden yogun go¢ almistir. Nifusun yillar bazindaki degisimi de asagida

tabloda gosterilmistir.
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Esenyurt ilgesinin Yillar Bazinda Niifus Degisimi

Yilhk artig Yilhk  artig
Yillar istanbul Niifus | orani(%) Esenyurt Niifus orani(%)
2012 13.710.512 1,69% 553.369 10,7%
2011 13.483.052 2,76% 500.027 11,9%
2010 13.120.596 2,64% 446.777 10,6%
2009 12.782.960 1,70% 403.895 8,3%
2008 12.569.041 373.017

Kaynak: TUIK, 2012

Yillik artis hizinin istanbul niifus artis hizindan daha yiiksek oldugu gériilmektedir. Bdlgedeki son
donemlerdeki konut arzinin bu durumu destekledigi disinilmektedir.

Ulasim

Esenyurt ilgesi’ne E-5 Karayolu ve TEM Otoyolu {izerinden erisim mimkiindir. Esenyurt merkezi
olarak nitelendirebilecegimiz Taksim-Mecidiyekoy gibi noktalara yaklasik 40 km mesafededir. Ulasim
acisindan ana arterlere yakin olsa da, toplu tasima anlaminda sikintilar mevcuttur. Bélgedeki IETT
Otobis Seferleri asagidaki tabloda gosterilmistir. Bolgeyi tercih eden hedef kitle agisindan toplu
ulasim 6nemli bir kriter oldugu icin bolgedeki toplu tasimanin gelismesi bolgenin gelisimi acisindan
Onem tasimaktadir.

istanbul Biiyliksehir Belediyesi’ne bagh Ulasim A.S.’den alinan bilgilere gére bdlgenin yakinindan veya

icinden gececek rayli sistemler asagidaki tabloda gosterilmistir:

Boélgede Planlanan Rayli Sistem Hatlari

Hat Adi Hat Uzunlugu | Kapasite Durum
Bakirkoy-Beylikdiizii 25 km 45.000 kisi insaat ihale Asamasinda
Esenyurt-Avcilar 17 km 70.000 kisi Proje Asamasinda

B. Cekmece-Esenyurt 10,5 km 70.000 kisi Proje Asamasinda

Saadetdere, Namik Kemal, Glizelyurt ve Cumhuriyet Mahallelerinin Metrobus Hatti’'na yakin kisimlari

ulasilabilirlik agisindan avantajhdir.
Ekonomik Yapi

Esenyurt ilcesinde dnemli sanayi alanlari yer almaktadir. Evren 1. Oto Sanayi Sitesi, Evren 2. Oto

Sanayi Sitesi, Fatih Oto Sanayi Sitesi, Alkop Sanayi Sitesi, Isiso Sanayi Sitesi, Mimsan Sanayi Sitesi

Esenyurt iicesi sinirlarindadir.

Ayrica Beylikdizii ve Bliylkcekmece ve Avcilar gibi ilceyi cevreleyen diger ilcelerde de sanayi

bolgeleri mevcuttur. Beylikdiizii’nde Ambarli_Limani, Yakit Dolum ve Daditim Tesisleri, Termik

Santraller mevcuttur. Ayrica Beylikdiizii sinirlari icerisinde bulunan Birlik Sanayi Sitesi, Bakircilar
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Sanayi Sitesi, Beylikdiizii Mermer Sanayicileri Kooperatifi ve Beysan Sanayi Sistesi 6nemli sanayi

alanlaridir.

Yine Avcilar'da Firuzkéy ve B.cekmece’de Hadimkoy Bolgesi sanayinin yogunlastigi alanlar olup,

Esenyurt ilgesi’ne yakin mesafededirler.

Saadetdere Mahallesi

Saadetdere Mahallesi’inde 6nemli gelistirmelerden bazilari Torium AVM ve Evleri, Otoport, Kiptas
Saadetdere Konutlari olarak sayilabilir. Konu gayrimenkuliin karsisinda E-5 otoyolunun diger tarafinda

ise sanayi siteleri yer almaktadir.

>
,;‘
2]
3.
-
;A
)
-
=

-
=== "
¥:45420313.78 <

4.4.3 Esenyurt ve Yakin Cevresi Konut Pazarina iliskin Veriler
Konu gayrimenkul i¢in yakin g¢evresinde konut pazari arastirmasi yapilmis olup arastirma ile ilgili

olusturulan tablolar verilmistir.
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Satista olan konutlara iliskin veriler

ESENYURT-MAHALLE

NAMIK NAMIK . .

KEMAL KEMAL SAADETDERE SAADETDERE GUZELYURT GUZELYURT MEHTERCESME MEHTERCESME TALATPASA TALATPASA
TiP MIN-TL MAKS-TL MIN-TL MAKS-TL MIN-TL MAKS-TL MIN-TL MAKS-TL MIN-TL MAKS-TL ADET PAY
1+0 |- 127.000 |127.000 |97.000 |110.000 |80.000 80.000 63.000 |95.000 |14 |os%
1+1 | 48.000 |190.000 | 49.000 160.000 | 67.000 | 140.000 | 40.000 350.000 34,000 |175.000 |06 |67%
2+1 65.000 295.000 | 55.000 330.000 60.000 301.000 55.000 275.000 50.000 288.000 2159 | 70,2%
3+1 80.000 338.000 | 78.000 260.000 75.000 365.000 75.000 375.000 74.000 451.000 660 21,4%
4+1 | 118,000 | 170.000 | 170.000 | 170.000 | 115.000 |230.000 | 137.000 360.000 162.000 |450.000 |38 | 12%
Ortalama Konut Biyiikligii

ESENYURT-MAHALLE
NAMIK KEMAL SAADETDERE GUZELYURT MEHTERCESME TALATPASA

TiP ORT-m2 ORT-m2 ORT-m2 ORT-m2 ORT-m2
140 |- 60 43 33 46
141 |69 69 70 74 65
2+1 |102 96 92 95 95
3+1 [129 124 125 126 124
4+1 | 160 162 161 176 172

1+0’larda konut buyukligi 33 m? ile 60 m2 arasinda, 1+1’lerde konut biyukltgi 65 m? ile 70 m?

arasinda 2+1 ‘lerde 92 m? ile 102 m? arasinda, 3+1 dairelerde 124 m?ile 129 m2, 4+1 lerde ise 161 ile

176 m? arasinda degismektedir.

Ortalama Konut Satis Degerleri

ESENYURT-MAHALLE

NAMIK KEMAL | SAADETDERE | GUZELYURT | MEHTERCESME | TALATPASA | 5 MAHALLE

TiP AG. ORT-TL AG. ORT-TL | AG. ORT-TL AG. ORT-TL AG. ORT-TL | AG. ORT-TL
1+0 |- 127.000 102.895 80.000 82.096 89.036
1+1 | 109.998 79.103 97.967 96.227 106.942 97.337
2+1 | 127.576 119.685 127.702 114.287 112.815 117.804
3+1 [ 157.090 146.274 167.128 147.747 149.876 151.289
4+1 | 144.000 170.000 198.010 207.635 311.221 209.830

Oda blyikligine bagh olarak 5 mahallenin ortalamasina bakildiginda satis fiyatlari belli bir seyirde

artmaktadir.

Rapor No: 2014-019-GYO-004
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerlemeye konu olan gayrimenkul Esenyurt ilgesi, Saadetdere Mahallesi Tongu¢ Baba Caddesi
Esenyurt/ istanbul acik adresinde konumlu olan, tapu senedi bilgilerine gore; istanbul ili, Esenyurt
ilcesi, Esenyurt Mahallesi 2618 Ada 18 numarali parselde yer alan 44.571,38 m2 yiizdlglimli arsa
Uzerinde gelistirilmis “Torium” projesinin rezidans bolimiinde yer alan, Torunlar GYO muilkiyetinde

bulunan 17 adet konuttur.

Gayrimenkuliin Yakin Cevresinin Uydu Gérinimii

Gayrimenkul E-5 karayolu Gizerinde konumludur, yakin ¢evresinde giiney istikametinde E-5 otoyoluna
cepheli sanayi siteleri, dogu istikametinde Kiptas Evleri kuzey istikametinde ise genellikle 3-6 katli C
gelir grubuna hitap eden disiik nitelikli konut stoku bulunmaktadir. Gayrimenkule E-5 karayolu
Uzerinde Bakirkoy-Beylikdiizlii istikametinde ilerlenirken 6zel tasit ile karayolu Uzerinden direk

ulasilabilmektedir.

Kimi 6nemli konumlara Ozel tasit ile yaklasik uzakliklari asagida verilmistir.

Konum Uzakhk
E-5 otoyolu Uzerinde
Atatlirk Havalimani 14.5 km
TEM Giseleri 6.8 km
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5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili istanbul
ilgesi Esenyurt
Mabhallesi Esenyurt
Koy -

Sokagi -

Mevkii -

Pafta No -

Ada No 2618
Parsel No 18
Yiizélglimii (m?) 44.571,38
Niteligi Arsa

Arsa Uzerinde kat irtifaki tesis edilmis olup degerleme konusu bagimsiz bélimlerin detaylari asagida

belirtilmistir.

Rapor No: 2014-019-GYO-004

17



B,\Ilzk Kat No :;EL'::Z Nitelii Arsa Payi Cilt No Si‘y:a Maliki Tapu Tarihi | Yevmiye No
B 1 3 Konut | 917/4457138 683 68394 Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$ 13.09.2011 28627
B 1 9 Konut 310/4457138 689 68400 | Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S | 13.09.2011 28627
B 1 10 Konut 510/4457138 689 68401 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627
B 5 14 Konut 541/4457138 689 68405 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627
B ) 24 Konut 477/4457138 689 68415 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627
B ) )8 Konut 948/4457138 689 68419 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627
B 5 29 Konut 1068/4457138 689 68420 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627
B 5 32 Konut 1031/4457138 689 68423 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627
B ) 34 Konut 882/4457138 689 68425 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627
B ) 35 Konut 862/4457138 689 68426 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627
B ; 6 Konut 324/4457138 689 68427 | Torunlar Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi A.S | 13.09.2011 28627
B 3 47 Konut 486/4457138 689 68438 | Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S | 13.09.2011 28627
B 3 52 Konut 299/4457138 689 68443 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627
B 3 55 Konut 624/4457138 689 68446 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627
B 3 58 Konut 879/4457138 689 68449 | Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S | 13.09.2011 28627
B 4 63 Konut 1106/4457138 689 68454 | Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S | 13.09.2011 28627
B 4 69 Konut 324/4457138 689 68460 | Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S | 13.09.2011 28627

Rapor No: 2014-019-GYO-004
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5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki
Konu gayrimenkuller igin yapilan ¢alismada tarafimiza iletilen onayli tapu kayit 6rneklerinde yer alan

takyidatlar asagida yer almaktadir. Tapu takyidatlari rapor ekinde sunulmustur.

TUm bagimsiz bolimlerin;

Beyanlar Hanesi:

Yonetim Plani: 13.09.2011/28627

irtifak Haklan Hanesi:
A.M. 6187,-m? lik kissmda TEDAS G.M. lehine irtifak hakki (Baslama Tarihi: 29.05.1998, Bitis Tarihi:
29.05.1998, Siire: -) (29.05.1998/1003 Yev.)

A.M. 285 m? lik, 145 m?, 315 m? lik kisimlarda TEDAS G.M. lehine irtifak hakki. (Baslama Tarihi:
18.10.2000, Bitis Tarihi: 18.10.2000, Sure: - ) (18.10.2000 /8731 Yev.)

TEIAS Genel Mudirliigii adina A.M. 4168,82 m? B.M. 2561,02 m? ve C.M.4602,45 m? irtifak hakki
vardir. (Baslama Tarihi: 26.07.2011, Bitis Tarihi: 02.07.2110, Stire:99 Yil ) (27.07.2011/24040 Yev.)

Serhler Hanesi:
1 TL bedel karsiliginda kira sdzlesmesi vardir. (TEDAS lehine 99 yilligi 1 TL kira serhi. (Baslama Tarihi:
10.03.2010; Stire: 99 Yil) (15.03.2010/6543 Yev.)

5.2.2 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazlar son Ug yil icinde herhangi bir alim satima konu olmamustir.

5.2.3 Tapu Kayitlar Agisindan Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis
Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu ana gayrimenkule iliskin yapi kullanma izin belgesi

alinmis ancak heniiz kat miulkiyeti tesis edilmemistir.

07 Temmuz 2009 Tarihli 27281 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan 23.06.2009 tarihli, “5912 Sayili, Kat
Miilkiyeti Kanununda Degisiklik Yapilmasina iliskin Kanun’a gére yapinin tamamlanmasindan sonra
kat irtifakinin kat mulkiyetine ¢evrilmesi, kat irtifakinin tesciline ait resmi senede ve 12 nci maddede
yazili belgelere dayal olarak, yetkili idarece yapi kullanma izin belgesinin verildigi tarihten itibaren
altmis glin icinde ilgili tapu idaresine gonderilmesi Gizerine resen yapilir.

Bu nedenle tasinmazlarin tapu kayitlari acgisindan gayrimenkul yatirrm ortakliklari portféyine

alinmasinda sermaye piyasasi mevzuatinca bir engel bulunmamaktadir.
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5.3 Gayrimenkullerin imar Bilgilerinin incelenmesi

Rapor konusu 2618 ada, 18 numarali parsel, 15.10.2010 onay tarihli, 1/1000 6lgekli Esenyurt 4.
Etap Uygulama imar Plan’’nda “Ticaret + Hizmet Alani” icerisinde kalmakta olup, yapilasma sartlari
asagida verilmistir.
e Emsal (E): 2,00
e Taks:0,40
e Min. Parsel buyikltgi 1.000,-m? dir.
e Avan projeye gore uygulama yapilacaktir.
Tasinmazlar ile ilgili olarak Esenyurt Belediyesi imar ve Sehircilik Midiirligii’nden temin edilen onayli

imar plan paftasi rapor ekinde sunulmustur.

5.3.1 Gayrimenkullere iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar
Konu gayrimenkul i¢in yapilan ¢alismada konu gayrimenkul ile ilgili asagidaki belgelere erisilmistir.
Yapi Ruhsatlari:

e 01.07.2008 tarih ve 2008/12217 numaral Yapi Ruhsati
e 20.01.2011 tarih ve 2010/18788 numarali, “Konut, isyeri, Otopark+Ortak Alanlar ve
e Trafo Merkezi” icin verilmis 229.260,-m? alanli Tadilat Yapi Ruhsati

Yapi Kullanma izin Belgeleri:

e 27.10.2010 tarih ve 2010/19402 numarali kismi yapi kullanma izin belgesi bina icinde isyeri
228 adet bagimsiz bélum icin 94.674 m?, ortak Alan icin 49.828 m? olup toplamda 144.502
m?2 kapali alan icin diizenlenmistir.

e 2012/8358 numaral Tadilat Yapi Kullanma izin Belgesi (kismi) Apartman Binasi 83 adet
bagimsiz béliim igin 7.090 m2,Dikkan (71 adet bagimsiz béliim igin 3.708 m?),Trafo Merkezi
(1 adet bagimsiz béliim icin 55 m?2),0rtak Alan ( 73.905m?2 ) kapali alan igin diizenlenmistir.

Yukarida bahsi gecen 2 adet kismi iskan belgesi goz 6ninde bulunduruldugunda tasinmazlarin
bulundugu yapi ile ilgili iskanli alan dagihmi asagida verilmistir.

Niteligi Adet Kapal Alan (net m?) ‘
Konut 83 Adet 7.090

Dikkan 299 Adet 98.382

Otopark + Ortak Alanlar 123.733

Trafo Merkezi 1 Adet 55

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri
Degerleme konusu 2618 Ada 18 parsel lizerinde gelistirilmis olan yapinin, yapi ruhsatina gore yapi
denetim firmasi, Yenikent Mah. Dogan Arash Blv. No:150 Hanplus is Merkezi, Kat:9 Biiro No:258

Esenyurt/ istanbul adresinde faaliyet gésteren AKA 3 Yapi Denetim Ltd. Sti’ dir.
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5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Konu gayrimenkuller ile ilgili tarafimiza ulasan belgelerde ve vyetkili kurumlarda yaptigimiz

incelemelerde gayrimenkullerin hukuki durumunda herhangi bir degisiklik meydana gelmedigi

gozlenmistir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Géris
Degerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili olarak imar durum belgesi, onayli mimari proje, vyapi

ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi mevcut olup gerekli tiim izin ve belgeler alinmistir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Mevcut durumu ile konu gayrimenkuller raporun ilgili boliiminde bahsedilen imar plani ve notlari ile

uyumlu sekilde insa edilmistir. Degerleme konusu tasinmazlara ait yapi kullanma izin belgesi

mevcuttur. Bu sebeple konu gayrimenkullerin imar bilgileri agisindan yatirim ortakliklari portféyiine

alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde bir engel bulunmamaktadir.

5.3.6 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farklh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkh
Olabilecegine iliskin Agiklama

S6z konusu degerleme galismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.
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5.4  Gayrimenkullerin Fiziki Ozellikleri

5.4.1 Gayrimenkullerin Yapisal, insaat Ozellikleri
Degerlemeye konu tasinmazlarin bulundugu 2618 Ada 18 parsel lizerinde “TORIUM” isimli, karma
kullanimh gayrimenkul projesi gelistirilmistir. Proje dahilinde Torium AVM ve Torium Rezidans yer

almaktadir. Parsel Gzerindeki yapinin kat/ alan ve fonksiyon dagilimi asagidaki listede verilmistir.

KAT ALAN NITELIK
11.Bodrum Kat 1.360,00 Su Deposu
10.Bodrum Kat 9.888,00 Kapali otopark
9.Bodrum Kat 17.590,00 Magaza kapali otopark-siginak personel
8.Bodrum Kat 11.537,00 Depo, Kapali Otopark
7.Bodrum Kat 15.551,00 Magaza
6.Bodrum Kat 25.814,92 Magaza
5.Bodrum Kat 22.946,00 Magaza
4.Bodrum Kat Magaza, Food
28.074,80 Court, Snowpark
3.Bodrum Kat 26.658,00 Magaza
2.Bodrum Kat 25.980,00 Kapali Otopark
1.Bodrum Kat 25.295,00 Kapali Otopark Spor Merkezi
Zemin Kat 7.630,00 Agik Otopark Havuz Magaza
1. Normal Kat 4.203,72 Konut
2. Normal Kat 2.243,65 Konut
3. Normal Kat 2.243,65 Konut
4. Normal Kat 2.243,65 Konut
TOPLAM 229.259,39m?

Ana gayrimenkul form olarak dikdortgen seklini andirmaktadir, Torium Alisveris Merkezi’nin girisi E-5
istikametinde yer alan cepheden, konutlarin girisi ise kuzey-dogu cephesinden saglanmaktadir.
Gayrimenkuliin katle olarak ortasina yakin yer alan bosluk glines isigindan faydalanmak (zere

birakilmistir.

Konut bloku projenin giiney dogu istikametinde yer almaktadir ve dikdortgen formundadir. Konutlar,
stidyo daire (1+0), 1+1, 2+1, 2+1 dubleks seklinde insa edilmis, toplam 4 katta 83 adet konuttan

olusmaktadir.

Esenyurt Torium Evleri'nde stlidyo daireler 46 ila 60 metrekare, 1+1 daireler 86 ila 113 metrekare,

2+1 daireler ise 120 ila 200 metrekare olarak planlanmistir.
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Konu Gayrimenkuliin Google Earth Uygulamasinda Yer Alan 3 Boyutlu Modeli

5.4.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler
e Torium Evleri, bodrum ve zemin katlari depo, AVM otopark olarak kullanilan yapinin 1,2,3 ve
4. normal katlarinda yer almaktadir.
e Konutlarda salon ve yatak odalari laminant parke, islak zeminler seramiktir.
e Mutfaklarda ankastre ocak ve firin yer almaktadir.
e Yakin gevresinde yer alan konutlar diistk nitelikli 20-30 yasinda binalardan olusmaktadir.
e Gayrimenkuliin yan parselinde Ozyurtlar insaat’in N5 Suites projesi yer almaktadir.
e Konut blogunda 2 adet yolcu tasima asansori vardir.

e Projede fitness center, agik ve kapali otopark yer almaktadir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

S6z konusu degerleme galismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Gucla Yonler

e Tasinmaz E-5 lizerinde konumludur ve E-5 karayolundan direkt ulasim saglanabilmektedir.
e Saadetdere metrobis duragi gayrimenkullere yliriime mesafesinde konumludur.
e Alisveris merkezi fonksiyonunun yer almasinin tercih edilirligi arttirdigi diisiinilmektedir.
e Atatirk Havalimani’na ve TEM otoyoluna baglanti kolaylikla saglanabilmektedir.
Zayif Yonler
e Yakin gevresinde yer alan konut alanlari distik kaliteli insa edilmis ve genellikle C gelir
grubuna hitap eden yerlesimlerdir.

Firsatlar

e Yeni insa edilen N5 Suites projesinin yakin ¢evrede yaratacagi yiksek birim satis fiyatlarinin
konu gayrimenkullerin satis fiyatina olumlu yonde katkida bulunacagi distintlmektedir.

Tehditler

e Konut birim metrekare fiyatlarinin bolgede genel olarak disiik olmasi sebebi ile disiik liste

fiyatlarina ragmen gayrimenkullerin satisi uzun siirede gerceklesmektedir.

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlan

Hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi bu degerleme calismasinda kullaniimamustir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu tasinmazlarin konut nitelikli olmasi sebebi ile “Emsal

Karsilastirma” ve “Direkt Kapitalizasyon Yaklasimi” kullaniimistir.
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6.4.1 Emsal Yaklagimi

Tasinmazin mahallinde yapilan arastirmalarda rapor konusu tasinmaza benzer konum, nitelik ve ayni
yapilanma kosullarinda yakin zamanda satisi gerceklesmis arsa emsali bulunamamistir. Pazarda
satista olan satilik arsa emsalleri biyuklik, konum, pazarlik payr gibi diizeltmeler sonucunda

degerleme konusu arsalar igin birim arsa degerine ulasiimigtir.

6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satilik Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin
Segilmesinin Nedenleri
Torium Evleri satis ofisinden alinan bilgiye gbére projede halen satista olan konut emsalleri asagida

tabloda gosterilmistir.

istenen Fiyat Kaynak
Konum / Proje Biiyiikliik(m?) istenen Fiyat ( TL/m?)*
Torium Evleri 49 116.820 TL 2.397,75
Torium Evleri 175 335.000 TL 1.916,52
] ] Satis Ofisi
Torium Evleri 96 194.580 TL 2.026,88 0212 320 70 70
Torium Evleri 170 327.690 TL 1.927,59
Torium Evleri 167 313.605 TL 1.877,87

- Tabloda yer alan biitiin emsaller Torium Rezidans’ta yer almaktadir.

- Emsal gayrimenkuller igin diizeltme 6ncesi ortalama birim fiyati bulmak Gzere farkh blyuklik ve

konut tiplerinde emsaller dikkate alinmistir.

- Emsaller ayni projede yer aldigi icin konum/prestij/insaat kalitesi gibi duzeltmelere tabi

tutulmamustir.

- Ortalama birim degere ulasilirken emsal tasinmazlar icin talep edilen satis fiyati ortalamasindan

% 10 pazarlik payr disilerek 1.826 TL/m? baz fiyat elde edilmistir.

Direkt kapitalizasyon sirecinde kullaniimak (izere gayrimenkullere emsal teskil edebilecek konutlar
pazarlik payl dizeltmesi géz 6niine alinarak birim kira degerine ulasiimistir. Birim metrekare kira

degerine ulasmak icin kullanilan emsaller asagidaki tabloda verilmektedir.

istenen Birim | Kaynak
Emsal BUyukIuk(mz) istenen Kira | Kira (TL/m?)
Kiptas Saadetdere |95 850 TL 8,95
Exper Gayrimenkul

Kiptas Saadetdere | 126 1.000 TL 7,94

Torium Evleri 78 800 TL 10,26 satis Ofisi

02123207070

Torium Evleri 75 700 TL 9,33
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Konu Konu

Duizeltmeler Gayrimenkul Gayrimenkul Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4

Buyuklik 95 95 75 78
istenen Kira Fiyati 850 800 700 800
istenen Birim Kira Degeri 8,95 8,42 9,33 10,26
Pazarlik Payi 5% 5% 5% 5%
Gergeklesebilecek Birim Kira Degeri (TL/m?) 8,50 8,00 8,87 9,74
Proje Tercih Edilirligi igin Duzeltme 5% 10% 5% 5%
Diizeltilmis Birim Kira Degeri (TL/m?) 9,32 8,93 8,80 9,31 10,23

e Kirallk milkler igin diizeltme uygulandiktan sonra 9,32 TL/m? birim baz kira degerine

ulasiimigtir.

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri

Torium Rezidans projesinde yer alan 83 adet konut nitelikli tasinmazdan Torunlar GYO maliki oldugu
17 adet konut icin olusturulan, emsal karsilastirma yontemi ile hesaplanmis pazar degeri listesi

asagida verilmistir.

Kat Bf:élmsu Tip Daire Briit Alan Net Alan Ortalanla Birim | Diizeltme Birim' m? Takdir Edvile?

No Boliim No (m2) (m2) Deger Katsayisi | satis fiyati) Satis Degeri
1 3 A 2+1 156,84 141,64 1.826 TL 0,95 1.735TL 272.000 TL
1 9 C STUDYO 48,72 44,00 1.826 TL 1,20 2.192TL 106.000 TL
1 10 B 1+1 87,48 79,00 1.826 TL 1,10 2.009 TL 175.000 TL
2 14 E 1+1 87,48 79,00 1.826 TL 1,10 2.009 TL 175.000 TL
2 24 A 1+1 79,41 71,72 1.826 TL 1,15 2.100 TL 166.000 TL
2 28 DUBLEKS 2+1 165,33 149,31 1.826 TL 0,95 1.735TL 286.000 TL
2 29 DUBLEKS 2+1 176,93 159,79 1.826 TL 0,95 1.735TL 306.000 TL
2 32 DUBLEKS 2+1 174,80 157,86 1.826 TL 0,95 1.735TL 303.000 TL
2 34 G 2+1 149,48 135,00 1.826 TL 0,95 1.735TL 259.000 TL
2 35 G 2+1 146,16 132,00 1.826 TL 0,95 1.735TL 253.000 TL
3 46 C STUDYO 48,52 43,82 1.826 TL 1,20 2.192TL 106.000 TL
3 47 A 1+1 79,36 71,67 1.826 TL 1,15 2.100 TL 166.000 TL
3 52 B sTUDYO 44,77 40,43 1.826 TL 1,20 2.192TL 98.000 TL
3 55 F 1+1 98,98 89,39 1.826 TL 1,10 2.009 TL 198.000 TL
3 58 G 2+1 146,16 132,00 1.826 TL 0,95 1.735TL 253.000 TL
4 63 A 2+1 156,84 141,64 1.826 TL 0,95 1.735TL 272.000 TL
4 69 C sTUDYO 48,52 43,82 1.826 TL 1,20 2.192TL 106.000 TL

TOPLAM 3.500.000 TL

6.4.2 Maliyet Yaklasimi
Degerleme konusu bagimsiz bélimlerin tamamlanmis ve yapi kullanma izin belgesi alinmis bir binada

yer alan konut nitelikli tasinmazlardir. Bu tir tasinmazlarda emsal karsilastirma ve gelir ydntemlerinin
daha saglikli sonuglar vermesi ve degerleme konusu tasinmazlar ile benzer nitelikte ve ortak temel
ozelliklere sahip yeterince emsal satilik-kiralik tasinmaza ulasilmis olmasi nedeniyle maliyet yontemi

kullanilmamustir.
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6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi / Gelistirme Yaklasimi

Degerleme konusu tasinmazlarin tamamlanmis olmalari nedeniyle direkt kapitalizasyon ydntemi
kullanilmistir.

Direkt kapitalizasyon yontemi piyasada hem satilik, hem kiralik milk bulundugu zaman
uygulanabilmektedir.

Kapitalizasyon oranina ulasmak Uzere yillik ortalama birim kira degeri, ortalama birim satis degerine
bélunir. Bolgedeki ortalama kira/m? bedeli ve tahsilat/bosluk kayiplari dikkate alinarak
gayrimenkulin bir yil icerisinde yaratabilecegi kira degerine ulasilir. Ulasilan bosluk/tahsilat kaybi
sonrasi yillik getiri kapitalizasyon oranina bélinerek konu gayrimenkullerin birim/m? pazar degerine

ulasilmistir. Ulagilan birim/m? yapilan dizeltmeler sonrasi asagidaki pazar degerleri saptanmistir.

Gelir Kapitalizasyonu Yontemi
Aylik Birim Metrekare Kira Degeri(TL) 9,32
Toplam Aylik Potansiyel Kira Geliri(TL) 9,32
Toplam Yillik Potansiyel Birim Metrekare Kira Geliri(TL) | 111,80
Bosluk- Tahsilat Kaybi 7%
Bosluk- Tahsilat Kaybi Sonrasi Yillik Kira Geliri (TL/m?) | 104
Kapitalizasyon Orani 6%
Birim/m? Pazar degeri (TL/m?) 1.699

Konu gayrimenkuller icin gelir kapitalizasyonu yéntemine gore birim satis degeri olarak 1.699 TL/m?
deger takdir edilmistir. Takdir edilen birim/m? deger ve yapilan diizeltmeler sonucunda ulasilan

bagimsiz bolim pazar degeri listesi asagida verilmektedir.

Bagimsiz Brut Alan . YI"Ik Baz. Ortalama Birim Diizeltme BaélmsuﬂBaI.ﬁ m Yillik Net Kira o
Béliim No (m2) A r:12 K ira Satis Degeri Katsayisi il B",]t, Kes Degeri pazerbeecy
Degeri Geliri

3 156,84 111,84 TL 1.698,54 TL 0,95 16.663,53 TL 15.497 TL 258.000
9 48,72 111,84 TL 1.698,54 TL 1,20 6.538,70 TL 6.081 TL 101.000
10 87,48 111,84 TL 1.698,54 TL 1,10 10.761,61 TL 10.008 TL 166.000
14 87,48 111,84 TL 1.698,54 TL 1,10 10.761,61 TL 10.008 TL 166.000
24 79,41 111,84 TL 1.698,54 TL 1,15 10.214,00 TL 9.499 TL 158.000
28 165,33 111,84 TL 1.698,54 TL 0,95 17.565,89 TL 16.336 TL 272.000
29 176,93 111,84 TL 1.698,54 TL 0,95 18.798,83 TL 17.483 TL 291.000
32 174,80 111,84 TL 1.698,54 TL 0,95 18.571,77 TL 17.272 TL 287.000
34 149,48 111,84 TL 1.698,54 TL 0,95 15.882,36 TL 14.771TL 246.000
35 146,16 111,84 TL 1.698,54 TL 0,95 15.529,41 TL 14.442 TL 240.000
46 48,52 111,84 TL 1.698,54 TL 1,20 6.511,95TL 6.056 TL 100.000
47 79,36 111,84 TL 1.698,54 TL 1,15 10.206,87 TL 9.492 TL 158.000
52 44,77 111,84 TL 1.698,54 TL 1,20 6.008,17 TL 5.588 TL 93.000
35 98,98 111,84 TL 1.698,54 TL 1,10 12.176,97 TL 11.325TL 188.000
58 146,16 111,84 TL 1.698,54 TL 0,95 15.529,41 TL 14.442 TL 240.000
63 156,84 111,84 TL 1.698,54 TL 0,95 16.663,53 TL 15.497 TL 258.000
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69

‘ 48,52 ‘ 111,84 TL

1.698,54 TL

‘ 1,20 ‘

6.511,95TL

6.056,11 TL

100.000

TOPLAM

199.854 TL

3.322.000 TL

6.4.4 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu tasinmazlarin kira degeri; emsal karsilastirma yontemine gére hesaplanmis olan

yillik ve gelir yaklasiminda belirtilen kira degeri olup buna gore tasinmazlarin yillik toplam kira degeri

200.000 TL olarak takdir edilmistir.

6.4.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

S6z konusu degerleme ¢alismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

6.4.6 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazlarin tapu senedinde belirtildigi ve mevcut haliyle oldugu gibi konut

olarak kullanilmasinin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.4.7 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Tasinmazlarin misterek veya bolinmis kisimlari bulunmamaktadir.
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7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazin  “Konut” nitelikli gayrimenkul olmasi
sebebiyle “Emsal Kargilagtirma” yaklasimi ve “Direkt Kapitalizasyon” yaklasimi kullaniimistir. Yeterli
piyasa bilgisine haiz olunan durumlarda “Emsal Karsilastirma” yontemi konut nitelikli gayrimenkuller
icin glvenilir bir degerleme ydntemi olarak kabul edilmektedir.ikincil yéntem olarak ise direkt
kapitalizasyon yontemi kullanilmistir. Direkt kapitalizasyon yontemi ise piyasada hem satilik/ hem
kiralik olarak bulunan benzer miilkler icin uygulanabilmektedir. Maliyet yaklasimi konu proje igin
uygulanmamistir. Maliyet yonteminde konu gayrimenkuliin arsa degeri ve insaat maliyeti dikkate
alinmaktadir, gayrimenkullerin konut blogunun tamamini olusturmamasi ve ayni zamanda ortak
insaat alanlarini alisveris merkezi ile paylastigi diisinildiigiinde maliyetin ayristirilmasinin gercekei bir
pazar degerine ulasmakta uygun olmayacagi takdir edilmistir. iki farkli degerleme yéntemine gére

olusturulan deger tablolari asagida verilmistir.

Emsal Karsilagtirma Yontemi | Direkt Kapitalizasyon Yontemi
Toplam Pazar Degeri KDV Harig(TL) 3.500.000 3.322.000
Toplam Pazar Degeri KDV Dahil(TL) 3.535.000 3.355.000

Her iki yontem ile hesaplanan degerler birbirlerine yakin olup konut nitelikli tasinmazlarda genellikle
emsal karsilastirma yontemi ile hesaplanan degerler daha saglikh oldugundan nihai deger takdirinde

emsal karsilastirma yaklasimi ile hesaplanan deger dikkate alinmistir.

Tasinmazlarin toplam sigorta degerleri 3-B yapi degerleri géz 6nlne alinarak 1232.254 TL olarak

hesaplanmistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3 Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar icin daha dnce sirketimiz tarafindan yapilan herhangi bir degerleme
¢alismasi bulunmamaktadir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis
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eCos
Degerlemesi yapilan gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 22.

Maddesi’'ne gére gayrimenkul yatirim ortakhigl portféyline alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

cercevesinde konut olarak alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.

8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanlarinin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga
olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasi, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1sitk — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tim 6zellikleri dikkate alinmis
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapiimistir. Yapilan ¢alismalarin nihayetinde 17 adet “konut”

nitelikli bagimsiz bélimiin degeri asagida sekilde takdir edilmistir.

31.12.2014 Tarihi itibariyle

Gayrimenkullerin Toplam Pazar Gayrimenkullerin Toplam Pazar
Degeri (TL) Degeri (USD)
KDV Harig 3.500.000 1.510.000
KDV Dahil 3.535.000 1.525.000

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani %1 kabul edilmistir.

3-) Rapor igeriginde 1 Dolar 26.12.2014 tarihli Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi doviz alis kuru
olan 2,3182 TL olarak kabul edilmistir.

4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiiklimlerine gore hazirlanmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Taner DUNER Dilek YILMAZ AYDIN Nesecan CEKICI

Lisansh Degerleme Uzmani Lisansh Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

VAR T .
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9  EKLER:

1.

2.

3.

4.

Tapu Fotokopileri

Tapu Kayit Belgesi

imar Durum Paftasi

Yapi Ruhsatlari

Yapi Kullanim izin Belgesi

Onayli Mimari Proje, Vaziyet ve Ornek Kat Planlari
Fotograflar

Ozgecmisler

SPK Lisans Ornekleri
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