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DEGERLEME RAPORU

Degerlemeyi Talep Eden :  Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Tasinmaz Dederleme ve Danigmaniik A.S.
Talep / Sozlesme Tarihi . 04 Aralik 2014

Degerlenen Miilkiyet Haklan . Tam mdlkiyet

Ekspertiz Tarihi . 23 Ocak 2015

Rapor Tarihi . 27 Ocak 2015

Miisteri / Rapor No . 031 - 2014/8735

Glizeltepe Mahallesi, Yavuz Selim Caddesi,
2 ada, 6 no'lu parsel
Eyiip / ISTANBUL

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

o istanbul ili, Kagithane Ilgesi, Osmanpagsa Mahallesi,
Tapu Bilgileri Ozeti : Osmanpasa Giftligi Mevkii'nde yer alan 2 ada
46.400 m2 yizol¢limli 6 no'lu parsel

Sahibi : T.C. Basbakanlik Toplu Konut Iidaresi Bagkanhg
imar Durumu : Plansiz alan ve park alani
Parsel yiizdlgiimii ! 46.400 m=2

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen tagsinmazin pazar
Raporun Konusu * degerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmigtir.

GAYRIMENKUL fCiN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Tasinmazin Pazar Degeri 29.928.000,-TL 12.733.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Defjerleme Uzmam Sorumlu Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketiere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalanna iligkin Esaslar
Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan "Degerleme
Raporlannda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde hazirlanmigtir.
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1. BOLUM DEGERLEME RAPORU OZETi
DEGERLEME KONUSU iSiN isMmi .| 2 ada 6 no'lu parselin pazar degeri
SIN ISM1 ' tespiti

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

. | Nova Taginmaz Degerleme ve
RAPORU HAZIRLAYAN KURUM * | Danismanlik A.S.

RAPOR TARIHI

27 Ocak 2015

DEGERLEMEKONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BILGI

Istanbul 1, Kagithane licesi,
R . . | Osmanpasa Mahallesi, Osmanpasa

AFD BIECICERS " | Ciftligi Mevkii'nde yer alan 2 ada

46.400 m?2 viizdlclimlii 6 no’lu parsel

, | Parsel Gizerinde herhangi bir yapi
MY U UCEANTH " | bulunmamaktadir.

IMAR DURUMU : | Plansiz alan ve park alam

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV Harig)

TASINMAZIN PAZAR DEGERI ! | 29.928.000,-TL
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Deferleme ve Danismanlik A.S.
SIRKETIN ADRESI : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, Kayigdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 490 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU 1 Yirurlukteki mevzuat cergevesinde her tiirli resmi
ve oOzel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayalk hak ve faydalar ile
menkullerin  yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye ydnelik tim
raporlari  dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalanni sunmak ve problemli durumlarda
gbrils raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYEST : 270.000,-TL
TICARET SIiCiL NO 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TiCARET siCiL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmigtir.
Sirketimiz, 28 Haziran 2012 tarihi itibariyle BDDK'nun “Gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya
bir gayrimenkule bagl hak ve faydalann degerlemesi” hizmeti verme yetkisi listesine alinmigtir.

2.2 MUSTERIiY1 TANITICI BILGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Atatiirk Mahallesi, Gitlenbik Caddesi, No: 4
Gardenya Plaza, No: 11/B
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYES1 : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasast Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakhklarina iliskin diizenlemelerinde yazii amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi araclarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak (zere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik
anonim ortaklikoir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER 1 Turkiye'nin cgesitli bdlgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR
VE UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, migterinin talebi (izerine adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar dederinin
tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:
Bir miilkiin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde
gerceklestirecekleri alim satim igleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.
Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlann gegerliligi varsayilmaktadir.
Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazann varidi
pesinen kabul edilmistir.
Alic ve satic makul ve mantikll hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkullerin satigi icin makul bir slire taninmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar izerinden gerceklestirilmektedir.

3.2 MOUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portfoyiine alinacak gayrimenkuliin pazar degerinin tespitine ydnelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII[, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayil kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza
musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldujumuz tiim bilgiler gergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisgisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuclardan clusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan mulkle ilgili olarak giincel veya gelecede dénuk
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi Kkisisel bir
¢clkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiimiz {icret, miigterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmig sonuglarin gelistiriimesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlanina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiri konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamigtir.

NOVA TD RAPQR NO: 2014/8735 6 t
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKi TANIMI VE RESMI
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHiBI : T.C. Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Bagkanhgi

iLl : Istanbul

iLCESI : Kagithane

MAHALLESE : Osmanpasa

MEVKii : Osmanpasa Giftligi

PAFTA NO -

ADA NO 1 2

PARSEL NO 1 6

ANA )

GAYRIMEMKULUN : Tarla ve kargir depolar (*)

NITELIGI

YizéLCUMU : 46.400 m2

HiSSESI : Tam

YEVMIYE NO : 18556

CiLT NO |

SAYFA NO 1 7

TAPU TARIHI : 30.09.2014

(*) Parsel (izerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

Not: Tasinmaz tapu kayitlarina gére Kagithane ilgesinde yer almasina ragmen

Eyiip Belediyesi ilce simirlan igerisinde kalmaktadir.

4.2 iLGiLi TAPU siciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu Kadastro Genel Mudirligi Portal'ndan temin edilen 28.10.2014 tarihli
takyidath tapu kayit belgesine gére taginmazin (zerinde asagidaki notlar bulunmaktadir.

Serhler Bbliimii:

e Istimlak serhi. (04.11.1982 tarih ve 11885 yevmiye no ile)

« Uzerindeki ingaat hakki Maliye Hazinesi'ne aittir.

¢ Istanbul 6. Asliye Hukuk Hakimligi’nin 19.04.1968 tarih ve 968/159 sayili yazisi
ile istimlak serhi. (22.04.1968 tarih ve 3350 yevmiye no ile)

Beyanlar Bollimii:

« Kamu hizmetlerine aynlan yerler ile Maliye Bakanhgi'nca dedisik ihtiyaglar igin
talep edilen taginmazlar bedelsiz olarak Hazine'ye iade edilir. (30.09.2014 tarih
ve 18556 yevmiye no ile)

NOVA TD RAROR NO: 2014/8735 7 ‘
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Not 1: Maliye Hazinesine ait tasinmazlanin TOKi'ne devri esnasinda ilgili mevzuat
geredince zorunlu olarak tapu kaydina serh konulmustur. Bu serh, planiama ve
imar uygulamasi asamasinda DOP kesintisi kapsamindaki alanlann Kamuya
bedelsiz clarak kazandinimasi amaciyla konulmaktadir. Bu kapsamda séz
konusu parsel icin yapilacak imar planin ve imar uygulamas! sonucu olusacak
DOP ve KOP parsellerinin bedelsiz olarak Maliye Hazinesi’'ne devrine yoneliktir.
Dolayisiyla bu serhin taginmaz izerinde olumsuz bir etkisi de bulunmamaktadir.

Not 2 KAMULASTIRMA KANUNU - KAMULASTIRMADA ONCE YAPILACAK
ISLEMLER VE IDARI SERH - MADDE 7: Kamulagtirmay! yapacak idare,
kamulagtirma veya kamulastirma yolu ile iizerinde irtifak hakki kurulacak
taginmaz mallarin veya kaynaklarin sininni, ylizéigimiini ve cinsini gdsterir
dlgekli planini yapar veya yaptinir; kamulastinlan tasinmaz malin sahiplerini,
tapu kaydi yoksa zilyetlerini ve bunlarin adreslerini, tapu, vergi ve niifus
kayitlan {izerinden veya ayrica haricen yaptiracag: arastirma ile belgelere
baflamak suretiyle tespit ettirir. Ilgili vergi dairesi idarenin istegi (zerine
tasinmaz mal ve kaynaklann vergi beyan ve dederlerini, vergi beyani
bulunmadig hallerde beyan yerine gegecek takdir edilecek dederi en geg bir ay
icerisinde verir. Idare kamulagtirma karan verdikten sonra kamulagtirmanin
tapu siciline serh verilmesini kamulastirmaya konu tasinmaz maln kayith
bulundugu tapu idaresine bildirir. Bildirim tarihinden itibaren malik dedgistigi
takdirde, miilkiyette veya miilkiyetten gayri ayni haklarda meydana gelecek
degisiklikleri tapu idaresi kamulastirmayi yapan idareye bildirmek zorundadir.
(Degisik climie: 24/04/2001 - 4650/2. md.) idare tarafindan, serh tarihinden
itibaren alti ay icinde 10 uncu maddeye gére kamulagtirma bedelinin tespitiyle
idare adina tescili iste§inde bulunulduguna dair mahkemeden alinacak belge
tapu idaresine ibraz edilmedigi takdirde, bu serh tapu idaresince resen sicilden
silinir.

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg: portfiyiine
“arsa” olarak alinmasinda herhangi bir sakinca olmayacad) gbrils ve

kanaatindeyiz.

y [
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4,3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Tasinmaz 29.08.2003 tasdik tarihli 1/5000 &lgekli Eyiip Revizyon Nazim imar
Plani'nda 500 kisi / ha yodunluklu K3 Konut Alani, Yesil Alan, IETT Alani, Kapali ve Agik
Spor Alani, Dini Tesis Alani ve Yol olarak belirtilen fonksiyonlardan olugmaktadir. Plan
lizerinden yapilan &lgtimlere gére 500 kisi / ha yogunluklu K3 Konut Alani'nda kalan kisim
yaklasik 17.860 m2, Yesil Alanda kalan kisim ise yaklagik 20.540 m2'dir. Parselin 500 kigi
/ ha yodunluklu K3 Konut Alani lejantina sahip kismindan enerji nakil hatti gegmektedir.

1/5000 OLCEKLI EYUP REVIZYON NAZIM iMAR PLANI

Pe—
—_——
o F
|
‘i
I
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Tasinmaz 19.03.2005 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Alibeykéy Uygulama imar
Plani'nda yaklasik 20.540 m2 alanh kisim Park Alaninda kalmaktadir. Parselin geriye
kalan kismi ise plansiz alanda kalmaktadir.

1/1000 OLCEKLI ALIBEYKOY UYGULAMA IMAR PLANI

Tasinmazin imar durumu (belediye) incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hilkiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg: portféyiine
“arsa” olarak alinmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve
kanaatindeyiz.

NOVA TD RARDR NO: 2014/8735 10
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4.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigi Incelemesi

Kagithane Ilgesi Tapu Muidirliiii'nde yapilan incelemelerde taginmazin Maliye
Hazinesi milkiyetinde iken 30.09.2014 tarih ve 18556 yevmiye no ile kamu kurumlarina
bedelsiz devir isleminden T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanhdi adina tescil
edildigi tespit edilmistir.

4.4.2 Belediye incelemesi

imar durumunda son ¢ yil icerisinde herhangi bir degisiklik clmamigtir.

4.4.3 Kadastro incelemesi

Degerleme konusu tasinmazin kadastral durumunda son g yil icerisinde herhangi
bir dedisiklik olmadigi belirlenmigtir.

NOVA TD RAPQR NO: 2014/8735 11 [
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FIZiKi
BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN GEVRE VE KONUMU

Degerleme konusu tasinmaz; Istanbul Ili, Eylp ilgesi, Glizeltepe Mahallesi, Yavuz
Selim Caddesi (zerinde konumlu 2 ada, 6 no'lu parseldir. Tasinmaz tapu kayitlarina
gore Kagithane ilcesinde yer almasina ragmen Eyiip Belediyesi simirlan
icerisinde kalmaktadr.

Parsel (izerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup bir kismi IETT tarafindan agik

park sahasi olarak kullanilmaktadir.

Taginmaza ulasim; Eylip Merkezden TEM Otoyolu istikametinde Hali¢’'e paralel
olarak devam eden Silahtaraja Caddesi’‘nin sonundaki dénel kavsaktan sad taraftaki
Seving Caddesi'ne ve caddenin sonundan ulagilan Marasel Fevzi Cakmak Caddesi‘nden sol
tarafa donillip devaminda sa§ taraftaki Yavuz Selim Caddesi'ne girilmek suretiyle
saflanmaktadir. Taginmaz TEM Otoyolu’na kusugusu 1,25 km mesafededir.

Taginmazin yakin gevresinde 4 - 5 kath konut kullamml binalar ve bos arsalar
bulunmaktadir. Yakin konumda konut projesi olarak Selale Konaklan, Selale Evleri,
Finanskent 1 - 2 ve Avrupa Konutlan 1 - 2 bulunmaktadir.

Tasinmaz 4 Levent ve Maslak’a gok yakin mesafededir.

Merkezi konumu ve ulasim rahathgi tasinmazin degerini olumlu yénde
etkilemektedir.

Bdlge Eylp Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmig altyapiya

sahiptir.




NOV
5.2 PARSELIN GENEL OZELLIKLERI
o Parselin yiizdlgiimii 46.400 m?dir.
o Kismen diiz, kismen egimii bir topografik yapiya sahiptir.
o Parsel sinirlarini belirleyici herhangi bir sinir elemani bulunmamaktadir.
o Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup bir kismi IETT'nin agik park sahasi
olarak kullanilmaktadir.
o Kadastral parsel olup heniiz imar yoluna cepheli degildir.
o Diizensiz cokgen seklinde bir geometrik yapidadir.
o Altyapr tamdir.

5.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne goére en verimli ve en iyi kullanimin tarumi; “bir
miulkln fiziki olarak uygun clan, yasalarca izin verilen, finansal clarak gergeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan milkin en yilksek dederi getirecek en olasi kullammidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu tasinmazin konumu, fiziksel 6zellikleri ve
1/5000 &lcekli Eylip Revizyon Nazim Imar Plani’nda 500 kisi / ha yoduniuklu K3 Konut
Alani'nda kalan kismi dikkate alindiginda iist dlgekli plana uygun olarak 1/1000 o&lgekli
Uygulama Imar Plan’min hazilanmast ve imar uygulamasinin yapilmast durumunda
olusacak konut alani lejantina sahip kisminin (zerinde “konut projesi” gelistirilmesi

olacadi gériis ve kanaatine variimigtir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PiYASASININ ANALIZI

Turkiye ekonomisi, 1990°lI yillarda yasanan yiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle gok yiiksek faiz oranlan ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki biliyiik depremin de etkisiyle Tiirkiye ekoncomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yiinda gerek (lkemizde tek partili hikiimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlannda ciddi
dislsler meydana gelmistir. Tirkiye ekonomisinde yaganan iyilesme ve istikrar ile AB
tam uyelik silirecinin yarattii uygun kosullar sektérde kurumsallagmayi geligtirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmailaninin ilgisi de sektériin nitelik ve standartlarnim yilikseltmistir.

Gayrimenkul sektérii 2004 yih bagsindan itibaren hizli bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasas ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalanni da kapsamaya baslamistir. Sektérdeki gelisme bagta Istanbul olmak
lizere buylik sehirlerden baglamis ve diger sehirlere dogru yaytlmistir.

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindeki artis
orani enflasyonun (zerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise énemli artislar olmustur.

Gayrimenkul sektéri ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en c¢abuk etkilenen
sektdrlerin basinda gelmektedir. 2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capli ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ézellikle konut arzimin hizh artisiyla birlikte talep ydniinde azalma olugmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaglamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son ceyredinde ve 2009 - 2010 yiinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gbstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmigtir. Bu ddnem
icerisinde bélgesel ve proje bazli deder artislan géziikse de genel gériiniim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yilnda genel secimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektoriinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yih da 2011 gibi
duradan gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artiglar olmustur. 2014 yilinin tamami
igin ise éngérimiiz, gayrimenkule olan ftalebin duragan seyredecedi, ancak kentsel

déniisimin hizlanabilecedi bolgelerde proje bazli artiglar olabilecedi seklindedir.
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6.2 BOLGE ANALIZI

istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz, doguda
Kocaeli Siradaglan’nin yliksek tepeleri,
fatara - giineyde Marmara Denizi ve batida ise
Ergene Havzasi su ayrimi gizgisi ile
sinirlanmaktadir.  Istanbul  Bogaz,
Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
Kitasi'm  birbirinden ayirmakta ve
Istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

il alani, idari bakimdan dodu ve glneydodudan Kocaeli‘nin Karamirsel, Gebze,
Merkez ve Kandira ilgeleri ile, glineyden Bursa‘nin Gemlik ve Orhangazi ilgeleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdag'in Corlu, Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yani sira, Kirklareli‘nin de
Vize il¢esi topraklan ile ¢evrilidir.

istanbul nifusunun, 1990 yili itibariyle Tiirkiye niifusu icindeki pay %12,9 iken bu
oran {Ekim 2000 sayim sonuclan itibariyle 67,803,927 kisilik Tirkiye niifusu iginde
10,018,735 kigi ile) %15e ulagmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis géstermistir. Bu sonuca gére Tiirkive geneline bakildifinda istanbul'un
barindirdi@h nifus ve alan itibariyle tasimakta oldudu dnem acikca goriilmektedir. Tiirkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan istanbul, nifus varligr agisindan da dlkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillani arasinda Istanbul igin tespit edilen yilik biiyiime
orani %2.83'tiir. Daha énceki dénemde Istanbul'un yilik ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranin bir kisminin géclerden kaynaklanmasina karsin
niifus artis oraninin diistigt gdzienmektedir. Bunun sebepleri Tirkiye genelindeki niifus
artis hizinin (dogurganhk orani) dilsmesi ve géglin yavaglamasidir. 2005 yilinda istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tirkiye niifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Niifus artis hizi
yavaslamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 vilinda ise %2,5
olmugtur. Istanbui’da niifusun énemli bir belirleyicisi olan gé¢ orani da yavaslamis 2000-
2005 doneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yihnda %2,5 olan niifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacagi ve nifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
¢lkacagi éngérillmektedir. Tirkiye'nin de niifus artis hizi yavaslayacak ve nifus 2015
yihinda istanbul niifusunun payl %317,8%e gikacaktir. istanbul’da niifus artisi % 80 kent
kaynakh, %20 ise gd¢ kaynakli olacaktir. Nifus artis dngdérilerine badli olarak istanbul’da
kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona ¢ikacaktir. 2013 yili
itibariyle niifusu 14.160.467 kigidir.
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Istanbul ili sinirlan icerisinde 39 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkéy,
Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkéy, Bagaksehir, Bayrampasa, Begiktas,
Beykoz, Beylikdlizii, Beyodlu, Biiylikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa, Gungéren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kigiikgekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.

Kagithane ilgesi

Kagithane, Istanbul'un Avrupa Yakasi'nda bir ilgesidir. Kuzeyde Sarnyer,
kuzeydogjuda Begiktas, dogu ve giineyde Sisli, gineybatida Beyoglu ve batida da Eyiip ile
gevrilidir. Ilgenin, Kagithane Deresi'nin sona erdi§i kesimde Halig’e kisa bir kiyisi vardir.

Arazi yapisi engebeli olup, derelerden ve vadilerden olusmugtur. Bu bdlgeler ise
yerlesim alani olarak kullaniimaktadir.

Kagithane'de sanayi, finans ve eglence merkezlerinin gogu glineyde ve dojuda yer
almaktadir. Glney, Sigli'nin de giineyine yakin oldugu igin Kagithane'de liiksiin kalbi
olmustur. Ayrica Kagithane'nin dogusu da lilksiin merkezidir, burasi Levent'e de yakindir.
Kagithane'nin merkezi de bir tiyatro merkezidir, burada Kigilik Kemal gocuk sahnesi iie
Istanbul Biiyik Sehir Belediyesi biinyesinde bulunan Sehir Tiyatrolarinin Sadabad Sahnesi
bulunmaktadir. Aynica ilge belediyesine ait kiiltliir merkezi ve nikah salonlar gibi merkezi
binalarda yer almaktadr.

flce niifusunun biyiik bir kismimi Anadolu'dan (daha cok Orta Anadolu, Dogu
Anadolu ve Gilineydodu Anadolu) Istanbul'a calismaya gelen insanlardan olusmaktadir.
Ilcede hizh bir yapilasma gériilmekle beraber, ingaata agik arazilerin sinir seviyesine
yaklasmasi nedeniyle 1960'lardan 2000'li yillara kadar gézlenen bilyiik niifus artis hizi
2000'lerden beri gerilemektedir.

Adrese Dayall Niifus Kayit Sistemi'ne gére 2013 yili itibariyle nifusu 428.755
kisidir.

Kagithane ilcesi Istanbul'un Sigli ilgesinin  Merkez Bucadi'na bagh kéy
statiis(indeyken, 8 Temmuz 1987 Tarih ve 19507 sayih Resmi Gazetede yayimlanan 3392
saylh Kanunla $isli ilcesinden aynlarak mistakil bir ilge olarak kurulmustur. 8
Agustos 1988 tarihinde kaymakamhgin ve diger resmi dairelerin kurulmasi ile hizmet
vermeye baslamistir. 26 Mart 1989 tarihinde yapilan mahalli idareler secimleri ile
belediye baskanhdi olugturulmustur.

istanbul Bogaz'ni BoJazici ve Fatih Sultan Mehmet képrileriyle asan otoyollar,
Kagithane ilcesi topraklarindan geger. Bunlardan O-1 Otoyolu giineyde Sigli Ilgesi'yle sinir
olusturur. 0-2 QOtoyolu ise Kagithane ilgesinin kuzey kesiminde dogu-bati dogrultusunda
izler. Okmeydani ve Hasdal kavsaklan arasinda uzanan bir bagka otoyol da O-1 ve 0-2
otoyollanni birbirine baglar.

NOVA TD R NO: 2014/8735 16 l




NO WA

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumliu etkenler:

Konumu,

Ulasim kolaylid,

Gelisme potansiyeli olan bir bélgede konumlu olmasi,

Bélgede Universite alani olarak ayrilmis bilyiik bir alanin mevcut olmasi,
1/5000 élcekli Eyiip Revizyon Nazim Imar Plani'nda 500 kigi / ha yodunluklu
K3 Konut Alani'nda kalan kismin bulunmasi,

o Bélgenin tamamlanmig altyapisi.

0O 0 0O 0 ©

Olumsuz etkenler:
o 1/1000 &licekli Alibeykdy Uygulama Imar Plani'nda biiyik bir kismin park
alaninda kalmasi,
o Plansiz alanda (1/1000 6&lgekli uygulama imar plani olmayan) kalan kisimlarnnin
mevcut olmasi.

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Satilik arsalar

1. Alibeykéy'de 75 m2 oturumiu ve 12,50 m irtifali konut alam imarli 167 m?2
ylizélgimlii parsel igin 620.000,-TL talep edilmektedir. (m?” satis degeri ~ 3.715,-TL)

2. Kadithane Hamidiye bdlgesinde TEM Otoyolu'nun alt tarafinda yer alan bélge plansiz
alan ve 2B ilan edilmigtir. Bu bélgede yer alan 207 m?2 yiizélgimli 6802 ada 39
parsel igin 1.500.000,-TL talep edilmektedir. Talep edilen deger ¢ok yliksektir.

(m? satis dederi ~ 7.245,-TL)

3. Kadithane Hamidiye bélgesinde TEM Otoyolu ve TirkTelekom Arena manzarali, Toplu
Konut imarli ve Emsal: 1,80 - H: 36,50 m yapillasma sartlarina sahip 7.500 m2
ylzélglimli parsel igin 11.000.000,-EURO talep edilmektedir.

(m? satis dederi ~ 1.465,-EURO / ~ 3.885,-TL)

4, Kagithane Hamidiye bolgesinde TEM Otoyolu ve TiirkTelekom Arena manzarali, Toplu
Konut imarli ve Emsal: 1,80 - H: 36,50 m yapillasma sartlarina sahip 7.700 m?2
ylizdlgiimli parsel i¢in 12.000.000,-EURO talep edilmektedir.

(m? satis degeri ~ 1.560,-EURO/ ~ 4.140,-TL)

5. Tasinmaza yakin konumda Eyiip Alibeykdy'de 4.666 m2 yiizélgiimli ve imarsiz 20
ada 28 parsel icin 13.990.000,-TL talep edilmektedir. Talep edilen deder cok
yiksektir. (m? satis de§eri ~ 3.000,-TL)

Notlar: 1) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,3505 TL ve 1,-EURO = 2,6520 TL'dir.

2) Tim emsaller pazariga agiktir.
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Bdlgedeki konut projeleri

1. Bélgede yer alan Avrupa Konutlan TEM - 2 Projesi blinyesindeki konutlarin satig
fiyatlan asadidaki tabloda sunuimustur.

w 2
DAIRETIPY | ALAND | FIYA";:SA"IGI e ARALIEr
(m?) (TL/m?2)
1+1 72-73 Satisi tamamlanmisgtir. -
2+1 121 - 123 542.300 - 605.500 4.705
3+1 149 - 150 667.400 - 755.100 4,760
4+1 191 796.600 - 897.800 4.435
ORTALAMA m2 BIRIM DEGERI (TL) 4.635

2. Bélgede yer alan Avrupa Konutlan TEM - 2 Projesi bilinyesindeki diikkanlarin satis
fiyatlar asagidaki tabloda sunulmustur.

SIRA KULLANIM DEGERI M2 BIRIM
NO KAT ALANI (m?) (TL) DEGERI (TL)
1 2. bodrum 1899,37 8.200.000 4.317
2 2. bodrum 317,56 2.150.000 6.770
3 2. bodrum 217,47 1.600.000 7.357
4 2. bodrum 192,26 1.400.000 7.282
5 2. bodrum 256,76 1.750.000 6.816
6 2. bodrum 259,31 1.750.000 6.749
7 2. bodrum 264 1.800.000 6.818
8 2. bodrum 280,3 1.900.000 6.778
9 2. bodrum 322,45 2.250.000 6.978
10 2. bodrum 258,22 1.750.000 6.777
11 2. bodrum 207,32 1.480.000 7.139
12 2. bodrum 214,43 1.570.000 7.322
13 2. bodrum 190,31 1.380.000 7.251
14 | 2. bodrum 400,31 2.650.000 6.620
15 1. bodrum 269,06 1.600.000 5.947
16 1. bodrum 112,28 850.000 7.570
17 1. bodrum 121,07 870.000 7.186
18 1. bodrum 249,75 1.470.000 5.886
19 1. bodrum 299,31 1.800.000 6.014
20 1. bodrum 265,7 1.600.000 6.022
21 1. bodrum 262,03 1.570.000 5.992
22 1. bodrum 248,21 1.550.000 6.245
23 1. bodrum 108,29 700.000 6.464
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24 1. bodrum 130,17 800.000 6.146
25 1. bodrum 167,84 1.050.000 6.256
26 1. bodrum 177,26 1.100.000 6.206
27 1. bodrum 185,34 1.150.000 6.205
28 1. bodrum 198,44 1.250.000 6,299
29 1. bodrum 64,88 450.000 6.936
30 1. bodrum 205,89 1.270.000 65.168
31 1. bodrum 168,07 1.050.000 6.247
32 1. bodrum 193,14 1.200.000 6.213
33 1. bodrum 181,03 1.120.000 6.187
34 1. bodrum 466,37 2.700.000 5.789
ORTALAMA m2 BiRiM DEGERI (TL) 6.500

3.  Avrupa Konutlan TEM - 1 bunyesindeki blogun 15. katinda yer alan 3+1 tipi 134 m2
kullanim alanh daire 740.000 TL bedelle satiliktir. {m2 birim degeri 5.520,-TL)
Ilgilisi: Century 21 - 0 530 930 33 96

4. Avrupa Konutlari TEM - 1 blinyesindeki blogun 20. katinda yer alan 1+1 tipi 64 m2
kullanim alanli daire 320.000 TL bedelle satiliktir. {(m?2 birim dederi 5.000,-TL)
Iigilisi: Century 21 - 0 530 930 33 96

5. Avrupa Konutlari TEM - 1 binyesindeki blogun giris katinda yer alan 3+1 tipi 159
m?2 kullanim alanl: daire 690.000 TL bedelle satiliktir. (m2 birim degeri 4.340,-TL)
Ilgilisi: Century 21 - 0 530 930 33 96

6. Finanskent Sitesi biinyesindeki blogun 2. katinda yer alan 5+1 tipi 240 m2 kullanim
alanl daire 750.000 USD bedelle satiliktir.

(m2 birim degeri 3.125,-USD / ~ 7.555,-TL)
Iigilisi: Finans Emlak — 0 542 235 69 86

7.  Finanskent Sitesi biinyesindeki blogun 7. katinda yer alan 3+1 tipi 170 m?2 kullanim
alanli daire 710.000 TL bedelle satiiktir. (m?2 birim dedgeri 4.175,-TL)
llgilisi: Finans Emlak - 0 542 235 69 86

8. Finanskent Sitesi blinyesindeki blogun 10. katinda yer alan 1+1 tipi 88 m2 kullanim
alanh daire 410.000 TL bedelle satiliktir. (m2 birim degeri 4.175,-TL)
flgilisi: Finans Emlak — 0 542 235 69 86

9. Finanskent Sitesi biinyesindeki blogun 2. katinda yer alan 1+1 tipi 120 m2 kullanim
alanli daire 495.000 TL bedelle satihktir. (m2 birim degeri 4.125,-TL)

Iigilisi: Remax Pro — 0 532 176 27 92

10. Finanskent Sitesi bGnyesindeki bloun 11. katinda yer alan 341 tipi 170 m?2
kullanim alanl daire 715.000 TL bedelle satiiktir. (m2 birim dederi 4.205,-TL)
Tlgilisi: Finans Emlak — 0 542 235 69 86

11. Finanskent Sitesi blinyesindeki blojun 7. katinda yer alan 1+1 tipi 83 m2 kullanim
alanh daire 400.000 TL bedelle satihktir. (m2 birim degeri 4.820,-TL)
figilisi: Finans Emlak - 0 542 235 69 86
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12. Bélgede yer alan Vadi Istanbul Projesi biinyesindeki konutlarin satig fiyatlar
asadidaki tabloda sunulmustur.

KULLANIM FIVAT ARALIGI M2 BIRIM
ODA ALANI (m?) (TL) FIYAT ARALIGI
(TL/m2)

1+1 80,86-90,00 590.010-716.640 7.650
2+1 130,97-148,00 949.949-1.172.970 7.610
3+1 165,22-184,00 1.129.750-1.369.780 7.155
4+1 202,88-244,09 1.585.900-2.601.080 9365
5+1 Dubleks 305 2.994.720 9.820
ORTALAMA m2 BIRIM DEGERI (TL) 8.320

13. Selale Evleri binyesindeki blogun 4. katinda yer alan 3+1 tipi 145 m2 kullanim
alanlh daire 435.000 TL bedelle satiliktir. (m?2 birim dederi 3.000,-TL)
ilgilisi: Remax Ekol — 0 533 704 40 38
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1  DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkuliin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasim,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimu yontemleri kullamhr. Bu yéntemlerin
uygulanabilifdigi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gotre
dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarnni pazarin beliflediﬁini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi icin birbirleriyle rekabet halinde olan milklerin
pazar fiyatlar lzerinde bir galisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagsimi'nda pazar degeri uygulamalan igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde milkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigt degerin (gelir akislan) bugiinkii degerlerinin toplamina egit
olacagini 6ngorir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini goz
dniinde bulunduran islemleri igerir.

Mallyet yaklasimi'nda, arsa {izerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payimmin topiam maliyetten

cikariimasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKUL{UN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda tastnmazin pazar dederinin tespitinde emsal karsilagtirma
yontemi kullanilmigtir. Parselin halihazirda 1/1000 élgekli imar planininda kalan kisminin
park alani olarak ayrilmis clmasi ve bir kismunin da plansiz alanda kalmasi nedenleriyle
gelir indirgeme yéntemi ile parselin dederine ulasilamamaktadir.

Ayrica rapor icerisinde miigterinin talebi dogrultusunda fizibilite calismasi
yaptimis olup taginmazin imar planlarimin yapilmas: ve yapilasma sartlarinin

bolge geneline uygun bir sekilde olmasi durumundaki dederinin tespitinde gelir

indirgeme yodntemi kullamilmistir. Ancak bu deder sadec iisteri _istedi
tasinmazin__nihai__dederine o olumsuz herhangi_ bir etkisi
bulunmamaktadir.
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8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ
TESPITL

8.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydéntemde, yakin dénemde pazara ¢ikanlmig ve satilmig benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu parsel igin m2 birim dederleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biyiikliik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastinlmig, emlak pazarimin giincel degderlendirmesi igin emlak pazarlama
firmalan ile gérisiilmiis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimigtir.

8.1.1. EMSAL ANALizZI

Raporun piyasa bilgileri bolimiinde yer alan tasinmazlar rapor konusu parsele yakin
bélgede konumludur. Plansiz bdlgede yer alan ve konut imarli emsalier sunulmustur.
Plansiz bolgede kalan emsal tasinmazlar igin yiiksek dederler talep edildigi
diistiniilmektedir. Emsallerin m2 birim degerleri sirasiyla 3.715 TL, 7.245 TL, 3.885 TL,
4,140 TL ve 3.000 TL olup emsal 2 plansiz alanda yer almasina ragmen gok yliksek deger
talep edilmektedir. Bu nedenle emsal 2 dederlemede dikkate alinmamigtir. 1, 3, 4 ve 5
no’lu emsallerin aritmetik ortalamasi 3.685,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmaz emsal taginmazlara gére daha az yapilagmis ve konum /
ulasim serefiyesi daha diisiik bélgede konumludur. Mevcut durum itibariyle taginmaz imar
yoluna cepheli dedildir. Konum / ulagim faktérii nedeniyle serefiye faktéri (-) % 15
olarak dikkate alinmistir.

Bélgede talep edilen yiiksek dederler nedeniyle pazarik payr (-} % 10 olarak
dikkate alinrmigtir.

1/5000 &lgekli Eylp Revizyon Nazim imar Plani'nda 500 kisi / ha yojunluklu K3
Konut Alaninda kalan kisim parsel yiizélgimiiniin yaklagik % 38'idir.

Aynca konut alaninda kalan kisim igin hentiz 1/1000 &lgekli uygulama imar planinin
mevcut clmamasi ve planlama riskleri dikkate alindiginda uygunlastirma orani (-) % 40
olarak dikkate alinmistir.

Belirtilen kriterler dogrultusunda tasinmazin m2 birim degeri;

3.685,-TL/m2x (1 - % 15) x % 38 x (1 - % 10) x (1 - % 40) = ~ 645 TL'dir.
ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, emsal analizi ve deferleme siirecinden hareketle rapor konusu
parselin konumu, biydklugl, fiziksel ozellikleri ve mevcut imar durumu da dikkate
alinarak takdir edilen pazar degeri asadidaki tabloda sunulmustur.

N M2 BiRiM DEGERI PAZAR DEGERI
ADA/PARSEL NO | YUzZOLCUMD (M?) (TL) (TL)
2/6 46.400 645 29.928.000
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BOLUM 9 RAPOR KONUSU PARSELIN IMAR PLANININ YAPILMASI
DURUMUNDA = PARSELIN OLUSACAK DEGERININ
TESPiTi (BiLGI 1CINDIR)

Bu boliim miisterinin talebi dogrultusunda fizibilite calismasi kapsaminda
hazirlanmis olup tasinmazin yeniden imar planlarimn yapilmas: ve yapilasma

sartlarmmin Konut Alaninda kalan kisim igin Emsal: 1,25 olmasi durumundaki
degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. Apcak bu dedfer sadece

konusu tasinmazin nihai_dederine olumlu veya olumsuz herhangi bir etkisi
bulunmama ir.

9.1 GELiR INDIiRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Gelir indirgeme yéntemi ile arsalarin toplam degerine ulasmak igin, arsalarn
maliyetinin, arsalar Gzerinde gergeklestirilmesi ptanlanan projedeki gelistirme maliyetinin
Indirgenmis Nakit Akimlar yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal degeri ile,
satis hasilatinin yine INA y®ntemiyle hesaplanan bugiinki finansal dederleri arasindaki
farka esit olacad varsayllmigtir.

INA ydntemi, tasinmazin dederinin gelecek yillarda Gretecedi serbest nakit
akimlarinin bugiinkii dederieri toplamina egit olacagim éngoriir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlan ekonominin, sektoriin ve taginmazin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur,

Bu kabullerden hareketie nakit akimlan hesaplanmasinda asagidaki bilesenler
dikkate alinmstir.

I. Proje gelistirme maliyetinin bugilinkii finansal degeri
I1. Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Proje hakkinda genel kabuller

Dederlemeye konu parsel lizerinde gelistirilecek olan projenin genel hatlan asagida
anlatilmigtir.

o Tasinmazin 1/5000 &l¢ekli Nazim imar Plani (izerinden yapilan diglimlerine gére 500
kisi / ha orta yogunluklu K3 Konut Alani'nda kalan kismi yaklagik 17.860 m2'dir.
Hesaplamalar belirtilen bu alan Gzerinden yapilmistir.

o Emsal (E): 1,25 olarak kabul edilmistir.
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o Bu kabulden hareketle;
KONUT ALANI
LEJANTINDA EMSAL
ADA / PLAN EMSAL | .
KALAN KISMIN . INSAAT ALANI
PARSEL NO YUZOLCOMU FONKSIYONU (E) (m2)
(m?)
2/6 17.860 Konut Alani 1,25 22,325
o Projedeki ortak alanlarin; benzer nitelikteki projelere bakildidinda emsal ingaat
alamnin yaklasik % 50'si kadar olacagi kabul edilmistir. Ayrica konut alanlari igin
emsal alanin % 20 fazlasi satilabilir alan olacad kabul edilmigtir.
o Bu sonuglardan hareketle emsal insaat alanlan, satilabilir alanlar ve ortak alanlar
dahil toplam alanlar asadidaki tabloda sunulmustur.
ADA o ORTAK
b ARSEIL EMSAL INSAAT | SATILABILIR ALANLAR
NO ALANI ALAN IZ_)AHIL TOPLAM
INSAAT ALANI
2/6 22,325 26.790 33.490
o Boblgedeki yapilagsma kosullar, arz - talep durumu ve imar durumu dikkate alinarak

yatinmin bir konut projesi olacadi kabul edilmigtir.
I- PROJE GELISTIRME MALIYETININ FINANSAL DEGERI

Insaat Maliyeti :
- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklagim yéntemi”

kullaniimistir.

- Bu yéntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kdr havi rayig tutan),
projenin nitelikleri dikkate alhnarak saptanmigtir. Calismalanimizda ingaat piyasasi
giincel rayigleri esas alinmigtir.

- Ortak alanlar dahil toplam brit ingaat alani 33.490 m2'dir.

- insé edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi V-A olarak kabul edilmigtir. Cevre
ve Sehircilik Bakanhdi'mn 2014 yih m2 birim maliyet listesine gbre yapi sinifi V-A
olan yapilarin m? birim bedeli 1.150,-TL'dir.

- Projenin insaatini yaklagik 2 yil igerisinde bitirilecegi kabul edilmistir.

- Gelir indirgeme ydnteminde insaat maliyetinin 2016 yih igcin yillik % 5 oraninda

artacagi 6ngoralmastar.

+ Insaatin Gergeklesme Orani :

Proje ingaatina 2015'de baslanip 2016’da tamamlanmasi planlanmaktadir.
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ingaat islerinin yillara gore asagidaki oranlar ile gergeklesecegi varsayillmistir.

_ 2015 2016
| insaat gergeklesme orani % 50 % 50

« Iskonto Orani:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldudu igin tahmini nakit akimlan belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varliklarin risklerine bagh olarak %
10 - 11 araliginda nominal iskonto oranlarinin kullaniimasi makul gdérinmektedir. Bu
tasinmazlar igin iskonto orani 10,50 clarak kabul edilmistir.

¢ Maliyet Paylasim :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayillmigtir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimian tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin maliyetinin bugiinkll finansal
dederi 35.923.020,-TL (~ 35.925.000,-TL) olarak bulunmustur.

II - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Varsayimlar ve kabuller :

= Satis Dederi ve Satilabilir Alan:
- Konut projesinin bugiinki finansal degerinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin
satilacagi varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmigtir.
- Satilabilir alan 26.790 m*dir.

- Degerlemede bélgedeki emsal olabilecek konut projeleri dikkate alinmigtir. Bu
projelerdeki konutlarin ortalama m? satis degerleri 3.000 - 5.000,-TL gibi bir
araliktadir. Bu bilgiden hareketle olasi yapilacak bir projede yer alacak dairelerin
ortalama m? satis dederi 3.500,-TL olarak kabul edilmigtir.

m2 bagina satis dederinin 2016 ve daha sonraki yillar igin % 7 kadar artacad
ongérilmuistir.

 Satiglarin Gergeklesme Orani:
Satislarin % 50'sinin 2015, kalan % 40'imin 2016 kalan % 10’luk kisminin ise 2017
yilinda gerceklesecegdi kabul edilmistir.

NOVA TD RAPORJNO: 2014/8735 25 l

wewwy novelld, com



« lIskonto Orani:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu igin tahmini nakit alkimlan belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varliklarin risklerine bagh olarak %
10 - 11 arahdinda nominal iskonto oranlarinin kullaniimasi makul gérinmektedir. Bu
tasinmazlar igin iskonto oram 10,50 olarak kabul edilmigtir.

¢ Hasilat Paylasimi @
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacagi varsayilmistir.

» Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmigtir.

Vlasilan deder :

Yukanidaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglarn ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin hésilatinin bugiink( finansal
dederi 87.995.819,~-TL (~ 87.995.000,-TL) olarak hesaplanmigtir.

Ulagilan sonug:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlari
yéntemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkii dederlerinin farkindan ortaya cikan deger (gelistiriimis arsa dederi) dikkate
alinmistir. (Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hésilabinin  buglinkli toplam
degeri 87.995.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 35.925.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI
TOPLAMI 52.070.000
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III- ARSANIN DEGERININ TESPiTi iLE ILGILI DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanilan yontemlere gore ulasilan degerler agagida tablo halinde listelenmigtir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI

Emsal Karsilastirma 25.928.000,-TL
Gelir Indirgeme 52.070.000,-TL

Gorlilecegi Uzere her iki yontemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannin glniimizdeki
dederini bulma iglemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecege yd&nelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
siirekli istikrarl bir ekonomiye dayahldir.

Ekonominin ¢esitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da clumsuz faktérlere
badh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
donemde kendi icinde daha tutarh bir denge tasidijindan hareketle nihai deder olarak
emsal karsilagtirma yéntemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun goérilmiustir.

Buna gére rapor konusu parselin toplam pazar degeri 29.928.000,-TL olarak
takdir olunmustur.

10. BOLOM TASINMAZ ICIN SIRKETiMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Tasinmaz ilgili son ig yil igerisinde mevzuat kapsaminda tarafimizca hazirlanan bir
gayrimenkul degerleme raporu bulunmamaktadir.
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde o6zellikleri belirtilen taginmazin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuina, fiziki &zelliklerine, mevcut imar durumuina ve cevrede yapilan piyasa
aragtirmalanna gdre gliniimiiz ekonomik kosullari itibariyle pazar degeri igin;

29.928.000,-TL (Yirmidokuzmilyondokuzyizyirmisekizbin Tirk Lirasi) kiymet
takdir edilmigtir.
(29.928.000,-TL + 2,3505 TL/USD (*) = 12.733.000,-USD)

Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,3505 TL'dir.

Taginmazlarin KDV dahil toplam pazar dederi 35.315.040,-TL'dir. KDV orani % 18
olarak dikkate alinmigtir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigh portfoyiine “arsa” olarak
ahinmasinda herhangi bir sakinca clmayacag géoriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor (¢ orijinal halinde diizenlenmigtir.
Bilgilerinize sunulur. 27 Ocak 2015
{Ekspertiz tarihi: 23 Ocak 2015)

Saygilanimizla,

o a

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
Ingaat Miihendisi Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumiu Dederleme Uzmani
Eki:
« 1INA tablolari
¢ Konum krokileri
= Tasinmazlarin gérinisleri
« Tapi sureti ve takyidat yazisi
o Imar plaru sureti
« Raporu hazirlayanlar tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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