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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1

1.2

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan projenin degerleme tarihi itibariyle mevcut
durumunun pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki degerinin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmazin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) mevzuatina gére
gayrimenkul yatinm ortakliklari portfoyiine alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amagclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mualkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma gergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
is Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Biylikdere Caddesi is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent 34330 istanbul

is Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.; 06.08.1999 tarihinde kurulmus olup, kayith sermayesi
2.000.000.000.-TL, 6denmis sermayesi ise 746.000.000.-TL'dir.

S6z konusu sirket; gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasl araclarina,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim
yapabilen, belirli projeleri gerceklestirmek Uzere adi ortaklik kurabilen ve ilgili Teblig’de izin
verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu nieligindedir.

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

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

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan projenin degerleme tarihi itibariyle mevcut
durumunun pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki degerinin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igin 30.09.2015 tarih ve ISGY-1507002 numarali rapor sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Onur BUYUK ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme igsleminde gérev almistir.

S.Seda YUCEL raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5~ Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iliskin bilgiler asagida yer almaktadir. S6z konusu taginmazlar igin daha 6nce
sirketimiz tarafimizdan 3 adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi ISGYO-1306002 iISGYO-1311010 ISGY-1410010
Rapor Tarihi 28.06.2013 27.12.2013 29.12.2014
Rapor Konusu Ege Perla Projesi Ege Perla Projesi Ege Perla Projesi

Berrin KURTULUS

Eren KURT - Serdar ETIK - Berrin
Raporu Hazirlayanlar : SEVER -
A.Ali YERTUT All YERTUT KURTULUS SEVER
Proje igin Takdir
Edilen Toplam 66.426.000 90.000.000 167.652.000
Mevcut Durum Degeri
(TL) (KDV Harig)
Projenin Tamamlanmasi
ALl L 257.268.985 278.983.733 345.594.876

Degeri
(TL) (KDV Haric)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li iZMIR

iicesi KONAK

Bucagi

Mahallesi MERSINLI

Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No 296

Ada No 3324

Parsel No 106

Alani 18.392,00 m?

Vasfi ARSA

Siniri

Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL
Sahibi iS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Yevmiye No 17406

Cilt No 34

Sayfa No 3337

Tapu Tarihi 12.08.2011
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2.2

2.3
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- Takyidat Bilgileri

Konak Tapu Mudurligi'nde 21.08.2015 tarihinde alinmis olan tasinmazin miilkiyet ve takyidat
bilgilerini gdsteren takbis belgesi ekte sunulmustur.

Tasinmaz lizerinde takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Taginmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan projenin son ¢ yillik dénemde miuilkiyet bilgilerinde
herhangi bir degisiklik olmadigi gérlimustar.

Tasinmazin miilkiyeti 27.12.2010 tarih 18374 yeuv. ile satis islemi ile Tirkiye is Bankasi A.S. den
is Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. ye gecmistir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Konak Belediyesi imar Miidirligi'nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan ve ekte
sunulan durum yazisina gére asagidaki bilgilere ulasiimistir.

izmir-Konak ilgesi, Mersinli Mahallesi, 296 Pafta, 3324 Ada, 106 Parsel sayili gayrimenkul;
13.05.2011 giin ve 05.466 sayili karari ile onanan 1/1000 olgekli Alsancak Liman Arkasi ve
Salhane Bélgesi (Halkapinar-Salhane Kesimi) Uygulama imar Planinda; T.A.K.S: 0.40, K.AK.S:
3.50 olmak iizere MIA "Merkezi Is Alaninda" kalmaktadir.

Son dg¢ yillik degisiklikler incelendiginde;

28.11.2007 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Alsancak Liman Arkasi ve Salhane Bélgesi (Halkapinar-
Salhane Kesimi) Uygulama imar Planinda; T.A.K.S: 0.40, K.A.K.S: 3.50 olmak iizere MIA
"Merkezi is Alaninda" kalmaktadir. Herhangi bir degisikligin olmadigi goériimiistir.
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2.3.2 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

3324 Ada , 106 Parsel lGzerinde ingaatina devam edilen projede bulunan yapilara ait ruhsat
bilgileri asagidaki gibidir;

S6z konusu yapi ruhsatlarinda; AVM blogunda 123 adet dnite (19.333 m?), trafo merkezi (79
m?), ortak alanlar (59.931 m?) dir. AVM blogunun toplam alani 79.343 m2 dir. ik ruhsat tarihi
28.08.2012 tarih 96 nolu yapi ruhsatlidir. (119 adet nite)

Bagimsiz bolim degisikligi nedeni ile 14.09.2012 tarih 96/2012 numarali yapi ruhsathidir. (123
adet Unite)

isim degisikligi nedeni ile 08.11.2013 tarih 96/2012 numarali yapi ruhsatlidir.

Santiye sefi degisikligi nedeni ile 10.06.2014 tarih 96/2012 numaral yapi ruhsatlidir.

A blogu apartman binasi 111 adet Unite (19.266 m?), ortak alanlar (16.837 m?) dir. A blogunun
toplam alani 36.103 m? dir. 28.08.2012 tarih 96 nolu yapi ruhsathdir.

isim degisikligi nedeni ile 08.11.2013 tarih 96/2012 numarali ve 18.09.2014 tarih 96/2012
numaral yapi ruhsatlidir.

B blogu ofis binasi 65 adet unite (9.752 m?), ortak alanlar (15.019 m?) dir. B blogunun ofis alanin
24.771 m2 dir. 28.08.2012 tarih 96 nolu yapi ruhsatlidir.

isim degisikligi nedeni ile 08.11.2013 tarih 96/2012 numarali yapi ruhsathdir.

Kat ilavesi ve tadilat nedeni ile 90 adet Unite (12.430 m?), ortak alanlar (15.840 m?) dir.
Tadilattan sonra B blogunun insaat alanin 28.270 m? dir. 21.02.2014 tarih 96/2012 nolu yapl
ruhsatlidir.

Santiye sefi degisikligi nedeni ile 10.06.2014 tarih 96/2012 numaral yapi ruhsathdir.

Santiye sefi degisikligi nedeni ile 21.08.2014 tarih 96/2012 numaral yapi ruhsatlidir.

Ortak alanlar igin (baret ve kazik uygulamalari) 69.315 m? dir. ilk ruhsat tarihi 25.05.2012 tarih
2 nolu yapi ruhsatlidir. Santiye sefi degisikligi nedeni ile 28.08.2012 tarih 2/2012 numaral yapi
ruhsathdir.

Ruhsatlarin toplam 143.716 m? alani mevcuttur.

Ada/Parsel | Blok No Sor_:_:rlijr:}sat Ruhsat No B;?jﬁ:n:;:di insaat Alani
3324/106 AVM 10.06.2014 96/2012 123 79.343,00
3324/106 A 18.09.2014 1/16 111 36.103,00
3324/106 B 21.08.2014 7/16 90 28.270,00

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI | 143.716,00
3324/106 ”fflﬁEstﬂZ:,\')l"éN 28.08.2012 2/2012 - 69.315,00
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2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

is GYO A.S. ' den ve belediyeden edinilen bilgiye gére 2015 Mayis ayi icerisinde tadilat ruhsat
ve projesi igin basvuru yapiimis ancak degerleme tarihi itibariyle bu ruhsat ve proje henulz
onaylanmamistir. Basvurulan proje ve ruhsata goére bloklarda 3+1 tipindeki dairelerin 2+1 ve
1+1 tiplerine bdlinerek bagimsiz bdlim sayisinin arttirlldidi bilgisi edinilmistir. Yerinde yapilan
g6zlemlerde insaatin seviyesine bagll olarak ara bélmeler tamamlanmadigi igin daire sayisi net
olarak bilinememektedir. Genel olarak insaatin gegerli ruhsat ve projesine uygun olarak devam
ettigi gorilmistir. Is GYO A.S. den alinan bilgiye ve yerinde yapilan incelemelere gére projenin
kaba yapi igleri tamamlanmigs, mimari igler, elektrik tesisat ve asansoér isleri, mekanik tesisat
isleri devam etmektedir. Bu verilere istinaden tim projenin genel insaat seviyesinin yaklasik
%68 oldugu éngoralmustir.

Projenin Yiiklenici sirketi Nida insaat - A Yapi Ortak Girisimi ' dir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerlemeye konu projenin yapi denetim ile ilgili isleri Tepekule Yapi Denetim Hiz. Ltd. S$ti.
tarafindan yapilmisir.

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1

3.2

- Tanimi

Degerlemeye konu olan tagsinmaz; izmir ili, Konak ilgesi, Cinarll Mahallesi 18.392,00 m? alana
sahip 3324 ada 106 parsel, Uzerine insa edilecek yapi ruhsatlarina goére 3 blok (AVM blok, A
blok, B blok) 123 adet bdlimden olusan AVM , 90 adet ofis, 111 adet konut olmak Uzere
toplamda 324 adet bagimsiz bélimden olusan projedir. is GYO A.S. ' den 2015 Mayis ayi
icerisinde bagimsiz bolim sayilarini arttirmak icin tadilat ruhsatina bagvuruldugu bilgisi
alinmigtir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmaz konum olarak ana arter Gzerinde yer alip merkezi konumda yer almaktadir. Konak-
Karsiyaka yolu Uizerinde Ankara Caddesi ve Ozan Abay Caddelerine cepheli konumdadir. Yakin
gevresinde;izmir Adliye Sarayi, izmir Posta igletmeleri Miidirliigi, Sunucu Plaza, Rod Kar ig
Merkezi, Sabah Gazetesi, Sunset Plaza, Folkart Towers, Mistral izmir projeleri ve Salhane
Metro Duradi bulunmaktadir.
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BORNOVA ‘

=

Kargryaka
Lies|

=

Yidinm Beyazit

Halil Atilt 0.0,
Manall -

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmaza Karslyakadan Konak istikametine dogru ilerlerken Salhane mevkii yan yol tGzerinde
Rod Kar Is Merkezi ile Sabah Gazetesi arasinda bulunan parseldir. Ankara Caddesi ve Ozan
Abay Caddesi'ne cepheli olmasi nedeni ile karayolu uzerinden 6zel araglarla ve toplu tagima
araglari ile ulasim saglanabilmektedir. Ayrica Salhane Metro duragina yakin olmasi nedeni ile
rayl sistem ile ulagim saglanabilmektedir.
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SALHANE METRO N\ = Y A e LI QN S0 FOLKART TOWERS
DURAGI , W , 4

U\ =i |

DEGERLEMESi YAPILAN

EGE PERLA PROJESI
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Ege Perla Projesi; 18.392,00 m? alan Uzerine kurulmasi planlanan AVM-A
ve B isimli 3 adet blok ve 324 adet Uniteden olusmaktadir. Parsel Gzerinde alis veris merkezi,
rezidance ve ofis fonksiyonlarini iceren kompleks yapilagsma planlanmaktadir. Hali hazirda
insaat calismalarinin devam ettigi gézlemlenmistir.

is GYO A.S. ' den edinilen bilgiye gére 2015 Mayis ayi igerisinde tadilat ruhsat ve projesi icin
basvuru yapilmis ancak henliz onaylanmamistir. Bagvurulan proje ve ruhsata gére bloklarda
3+1 tipindeki dairelerin 2+1 ve 1+1 tiplerine bdliinerek bagimsiz bolim sayisinin arttiriidigi
bilgisi edinilmistir. Yerinde yapilan gézlemlerde ara bdlmeler tamamlanmadidi igin daire sayisi
net olarak bilinememektedir.

Proje binyesinde yer alan bloklardaki konut ve diger Unitelerin adet ve alan dagilimlari
asagidaki gibidir. Bu alanlara iligkin bilgiler mevcut projelere istinaden is GYO ' dan alinmis olan
bilgilere istinaden belirtilmigtir.

Blok Adi Unite Adedi Unite alani
A 111 20.498,27

B 90 12.691,44
AVM 123 25.600,00
TOPLAM 324 58.789,71

4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - izmir il

Ege kiyl bélgesinin tipik bir érnegdi olan izmir, kuzeyde Madra Daglari, giineyde Kusadasi
Korfezi, batida Cesme Yarimadasi'nin Teke Burnu, doguda ise Aydin—Manisa il sinirlar ile
gevrilmig, 11.973 km? 'lik bir alana yayilmistir. izmir, Ege Bélgesi'nin en biiyiik, tlkemizin de
Uclncl bayuk ilidir.

. ";M

Harita 1 - izmir'in Konumu
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Dogal konumu itibari ile Tirkiye'nin zengin il merkezlerinden birisi olma 6zelliklerini Ustiinde
toplayan izmir ili, kaliteli ve bol hammade kaynaklarina , modern deniz, hava ve kara ulagim
agina, egitiimis insan giclne ve oncelikle tarimsal faaliyetlerle gelistiriimis ve sinaii Uretimle
arttinlmis olan 6énemli sayilabilcek sermaye birikimine sahiptir. Bu 6zellikler ilin sanayilesmesinin
itici glicini olusturmaktadir. Kentteki en 6énemli organize sanayi bolgeleri; Atatiirk Organize
Sanayi Bolgesi, Ege Serbest Bolgesi ve Kemalpasa Organize Sanayi Bélgesi'dir.

izmir niifusunun, 2000 yili itibariyle Tiirkiye niifusu iginde aldigi pay %4.97 iken bu oran (2007
Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi sonuglarina gore 70.586.256 kisilik Tuarkiye nufusu iginde
3.739.353 kisi ile) %3.2’lik bir degisimle %5.29°'a ulasmistir. 2000 ve 2007 yillari arasinda nufus
368.487 kisi artig gostermigtir. izmir iline bagli kéylerin toplam niifusu 2000-2007 yillari arasinda
%1,13 oraninda azalmistir.

izmir iline bagh toplam 30 ilge bulunmaktadir. Bunlardan Konak, Bornova, Karsiyaka, Cigli,
Balgova, Bayrakh, Buca, Narlidere, Gizelbahge ve Gaziemir, Foca, Aliaga, Menemen,
Kemalpasa, Karabaglar, Bayindir, Torbali, Selguk, Seferihisar, Menderes, Karaburun ve Urla
Biyiiksehir statlst icinde kalan ilgelerdir. Digerleri; Bergama, Kinik, Dikili,Odemis, Beydag,
Kiraz, Tire, Cesme'dir.

4.1.2 - Konak ilgesi

Konak, izmir Bliyiiksehir sinirlari igerisinde yer alan merkez ilgedir. Kuzeyinde izmir Kérfezi ve
Bayrakli, dogusunda Bornova, guneyinde Karabaglar ve batisinda Balgova ilgeleri
bulunmaktadir.

Antik ¢agdan ginumize taginmis eserlerle, Osmanh déneminden kalan eserlerle, ama en ¢ok
Cumbhuriyet Déneminin eserleriyle karakterize olur. Konak, izmirin kiiltir, sanat ve eglence
merkezi olmasi nedeniyle yerli ve yabanci tim turistlerin ugrak yeri durumundadir. Ozellikle
Kemeralti Carsisi ilge ekonomisine ve izmir'in tanitimina énemli katkilar yapar. Yine Konak
ilgesinde bulunan antik Smyrna kentinin Romalillardan kalma Agora o&ren yeri turistlerin
ziyaretine aciktir. Konak ayrica basta Karsiyaka gelmek (izere, izmirin diger iskeleleri ile
denizden baglantiyi saglayan Konak iskelesi ve Konak Meydani ile de @inliidiir. Konak sahil yolu,
yurliyUs parkurlari 6zellikle hafta sonlari bitiin izmir'lilerle dolup tasar.

Konak, izmir'in ydnetsel, sanatsal, kiiltiirel ve ticari merkezidir.

\‘
o)

5 S
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorl, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadidi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoérin bliylmesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yihnin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, dugen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve diusik gayrimenkul fiyatlar ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérdlmustur. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
distk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorinin, 6zellikle
de konut sektériiniin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektér yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yil ilk aylarinda doruk noktasina ulagsan sektdér, Mayis ayi ortalarinda baglayan faiz
oranlarindaki artis, dévizlerin ylkselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayr disus yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok ytkselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustdr.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz dederlerinde yikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina goére,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilagma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim goériimektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldigu gézlemlenmisgtir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kotlu bir dénemden ge¢mis olsa da bu dénem
icerisinde &zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

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

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagl olarak da Turkiye'deki taginmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yagandigi goralmustir.

2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biylime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yihn ilk ¢ceyregini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
blyime kaydetmistir. insaat sektériindeki bilyime ise yilin ilk ceyreginde ylizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'nci geyrek
bldyime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.
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2014 yilinda yerel ve cumhurbaskanli§i secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu'
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Tirkiye' nin giney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérilmustar.

Ozellikle 2015 yilinin mart ayinda yasanan kiiresel ekonomideki hizli degisim ve haziran ayinda
yapilan genel secimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri karsisinda deger
kazanmasi, llkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi goérilmustir. Konut fiyatlarindaki
degisimler icin dzellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini gostermektedir.

2015 yihnin geneline bakildiginda ise beklentilerde teror eylemlerinin kiresel bir savasa
dénmesinin engellemesi, genel segim sonucuna bagli olarak gerceklesecek siyasi gelismelerin
olumlu yonde olmasi ile piyasalarin yeniden hareketlenebilecegi, kentsel déniisimin olacagi
bélgelerde konut projelerine talebin olacagi ve bu bdlgelerde satiglarin hizlanabilecedi
o6ngorilmektedir. Bolgede eski ticari ve sanayi tipi yapilarin yerine is merkezleri ve residance
tarzinda yeni yapilagsmalarin yapilmakta oldugu gézlemlenmis olup, bélgede incelenen projeler
A+ ve A sosyo-ekonomik grubu hedeflemektedir. Bélgede rezidance tarzi projeler son yillarda
hiz kazanmigtir.

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler
Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktor bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme cgalismasinda kullanilan bilgiler; Konak Belediyesi imar Midirliigi, Konak Tapu

Mudurlugu ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

*  Ana ulasim arterine cepheli konumdadir.
* Gelismekte olan bolgede bulunmaktadir.

*  Denize yakin konumda olup, ofis ve residance bloklari deniz manzaraldir.

442 - Olumsuz Faktorler

* Proje insaat halindedir
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunklu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu projeye iliskin yapilmis olan dederleme galismasinda;

-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde projenin insaatinin devam ediyor olmasi nedeniyle
Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi yéntemi,

-Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar de@erinin tespitinde ise Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
yontemi kullanilmistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde Maliyet
Yaklagimi yontemi kullanilmamistir. Bu tip projelerin birgok tipte bagimsiz bélimlerden olusmasi ve
bu bagdimsiz bélumlerin kat irtifaki/miulkiyeti kurulmasi asamasinda arsa paylarina sahip olacak
olmasi, arsa payl belirlenirken birgcok serefiye kriterinin dikkate alinmasi nedeniyle maliyet
yonteminin bu degerin dngéristinde daha az tercih edilir bir ydntem oldugu kanaatine variimistir.

- Emsal Karsilastirma Yontemi, arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
yonteminde kullanilan ortalama birim m? satis degerlerinin(ofis, diikkan, konut) takdir edilmesinde
kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Satilik Emsaller

Arsa Emsalleri
1 REMAX DELTA TiCARiI EMLAK
Tel 0533 643 02 82

Ayni bdlgede yakininda bulunan 17.000 m? taks:0.40, emsal: 3.50 MiA alaninda kalan arsa
43.000.000.-USD'a (129.000.000.-TL) pazarlanmaktadir.

SATILIK | 17000 -m2 | 129.000.000 .-TL 7.588 -TL/M2

2 NUR EMLAK
Tel 0507 204 12 22

Ayni bélgede yakininda bulunan 5.157 m? taks:0.40, emsal:3.50 MIA alaninda kalan arsa
15.000.000.-USD'a (45.000.000.-TL) pazarlanmaktadir.

SATILIK 5157 .-M? 45.000.000 .-TL 8.726 .-TL/M?

3 ROYAL ESTATE
Tel 0532 287 97 72

Ayni bélgede yakininda bulunan 5.000 m? taks:0.40, emsal:3.50 MIA alaninda kalan arsa
13.750.000.-USD'a (41.250.000.-TL) pazarlanmaktadir.

SATILIK 5000].-M2 41.250.000(.-TL 8.250| .-TL/M?
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4 KAHAN GAYRIMENKUL
Tel 0532 304 19 96

Ayni bélgede yakininda bulunan 9.211 m? taks:0.40, emsal:3.50 MIA alaninda kalan arsa
70.000.000.-TL'na pazarlanmaktadir.

sATILIK | 9211|-m= [ 70.000.000]-TL | 7.600] .-TLMW

5 ULUCAK EMLAK
Tel 0532 627 30 85

Ayni bélgede yakininda bulunan 8.400 m? taks:0.40, emsal:3.50 MIA alaninda kalan arsa
18.500.000.-USD'a (55.500.000.-TL) pazarlanmaktadir.

SATILIK | 8400|.-m=

55.500.000(.-TL |  6.607| .-TL/M?

Residence-Ofis Emsaller
*  ROYAL EMLAK
Tel 0530 668 84 80
Yakininda bulunan Folkart Towers Plazada 28. katta bulunan 103 m? oldugu beyan edilen

ancak 80 m? oldugu distnilen deniz manzarali ofis 775.000.-TL'ye pazarlanmaktadir. Aylik
kirasi 3.500 TL'dir.

| satuk | so[-w 775.000(.-TL | 9.688 -TUM® |

Yakininda bulunan Folkart Towers Plazada 27. katta bulunan 163 m? oldugu beyan edilen
ancak 130 m? oldugu disunulen deniz ve sehir manzaral ofis 1.150.000.-TL'ye
pazarlanmaktadir.

| satk | 130[-m 1.150.000[.-TL | 8846 .-TLMm |

Yakininda bulunan Folkart Towers Plazada 24. katta bulunan 100 m? oldugu beyan edilen
ancak 75 m? oldugu digunulen deniz manzarali ofis 700.000.-TL'ye pazarlanmaktadir.

| satuk | 7s[-we

700.000(.-TL | 9.333] -TUm® |

*  KROKIi EMLAK
Tel 0532 383 51 86

Yakininda bulunan Folkart Towers Plazada 20. katta bulunan 64 m? oldugu beyan edilen ancak
45 m? oldugu disunullen deniz manzarali ofis 475.000.-TL'ye pazarlanmaktadir.

sATILIK | a5]me | 475.000[.-TL | 10556 .-TL/M?
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* FOLKART TOWERS SATI$ OFiSi
Tel 4442278

Satis ofisinden alinan bilgilere gore;

Deniz cepheli konut satis degerlerinin m2/2.500-3.000 USD civarinda oldugu (7.500-9000.-
TL/m?)

Sehir cepheli konut satis degerlerinin m?/2.200-2.500 USD civarinda oldugu (6.600-7.500.-
TL/m?)

Ofis satis degerlerinin ortalama m?/3.000 USD oldugu bilgisi alinmistir.(9.000.-TL/m?)
Satis ofisi tarafindan beyan edilen insaat alanlari tim ortak alanlar dahil olarak hesap
edildiginden dolayi indirgenmis alan dikkate alindiginda birim m? deg@erlerinin yikselecegi
gozlemlenmistir.

*  FIRST CLASS EMLAK
Tel 0532 426 69 28

Yakininda bulunan Bayrakli Towers Plazada 18. katta bulunan 94 m? oldugu beyan edilen
ancak 65 m? oldugu disunulen sehir manzarali ofis 475.000.-TL'ye pazarlanmaktadir.

SATILIK | 65].-m=

475.000-TL | 7.308] .-TLM?

*  OLCAY DOGAN EMLAK
Tel 0505 299 53 00

Yakininda bulunan Bayrakli Towers Plazada 20. katta bulunan 94 m? oldugu beyan edilen
ancak 65 m? oldugu disunulen sehir manzarali ofis 450.000.-TL'ye pazarlanmaktadir.

SATILIK 65 .-M?2 450.000 .-TL 6.923 .-TL/M?

*  KROKI EMLAK
Tel 0532 383 51 86

Yakininda bulunan Bayrakli Towers Plazada 12. katta bulunan 86 m? oldugu beyan edilen
ancak 60 m? oldugu distnulen sehir manzarali ofis 575.000.-TL'ye pazarlanmaktadir.

SATILIK 60 .-M?2 575.000 .-TL 9.583 .-TL/M?

Dikkan Emsalleri
*  BILGE KAGAN EMLAK
Tel 0534 563 77 77

Yakininda bulunan ana yol cepheli, zemin katta bulunan 675 m? dikkan 10.000.000.-TL’den
pazarlanmaktadir.

SATILIK 675].-M? 10.000.000(.-TL 14.815] .-TL/M?
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Yakininda bulunan ana yol cepheli, zemin katta bulunan 700 m? diikkan 8.500.000.-TL’den

pazarlanmaktadir.

SATILIK |

E

8.500.000|.-TL | 12143] -TUM® |

Yakininda bulunan ana yol cepheli, zemin katta bulunan 405 m? dikkan 6.250.000.-TL’'den

pazarlanmaktadir.

SATILIK |

405| M2

6.250.000|.-TL | 15432| -TUM® |

*  ALSANCAK TURYAP EMLAK

Tel

0532 763 63 63

Yakininda bulunan ana yol cepheli, zemin katta bulunan 400 m? dikkan 6.000.000.-TL’'den

pazarlanmaktadir.

SATILIK |

400| M=

6.000.000|-TL | 15.000] -TLMW?

*  SAHAR EMLAK

Tel

0532 777 49 98

Yakininda bulunan ara sokak cepheli, zemin katta bulunan 300 m? dikkan 1.500.000.-TL’den

pazarlanmaktadir.

SATILIK

300(.-M?

1.500.000

~TL

5.000| .-TL/M?

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6ncelikli
amac! dederleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kicuk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "k6tl/blydk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara gére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. Dlizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyuk ise alana iligkin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér aragtirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olugan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COKBUYUK 20% lizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI [ORTAKUGCUK|  -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK I COK KUGCUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 129.000.000 70.000.000 55.500.000
SATIS TARIHI SATISTA SATISTA SATISTA
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 18.392 17.000 9.211 8.400
BIRIM M2 DEGERI 7.588 7.600 6.607
e . BENZER KUGUK KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% -20% -20%
IMAR KOSULLARI E:3.50 E: 3,5 E: 3,5 E: 3,5
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON MiA MIA MIA MIA
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA ILISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN 0 0 0
DUZELTME 15% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -15% -30% -30%
D D R 460 6.450 0 4.6

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgedeki arsa birim m? degerlerinin istenen degerler
Uzerinden 6.000 ile 8.500 TL/m? , residence tarzi ofis kullanimh yapilarin birim m? degerlerinin
konutlara oranla vergiden dolayi daha ylksek oldugu, residence-ofis-konut birim m? degerlerinin
projelerin niteliklerine goére 6.000.-TL ile 10.000.-TL arahdinda degistigi, dikkan birim m?
degerlerinin ise alan cephe ve konuma bagh olarak 5.000 - 15.000 TL/m? araliinda oldugu
gdzlemlenmistir. istenen degerler lizerinden pazarlik paylarinin bulundugu disiinilmektedir.
Yukaridaki karsilastirma tablosunda dederlenen projenin arsa alanina en yakin olan 3 adet
emsalden yararlaniimistir. Diger emsallerde belirtilen parsellerin alinan sifahi bilgilere gore imar
kosullari ayni olmasina karsin, yizdlgimleri degerlenen projenin arsasindan daha kuguktur.
Projenin bulundugu Salhane bdlgesinde imar kosullarina da bagh olarak yuksek kath, liks
projelerin insa edildigi gézlemlenmigtir. Bu projelerin sayisinin her gegen gin artmasi, buna
bagl olarak arsa talebinin bulunmasi, bélgede arsa alim/satimlarinda USD para biriminin tercih
ediliyor olmasi arsa birim m? deerlerinin gecmis yillara gére ciddi oranda artmasina yol
acmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler, elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z konusu
tasinmazlarin, mevkii konum, parsel blylkligu dikkate alindiginda, 3324 ada 106 parselin arsa
birim m? degeri olarak 5.460.-TL takdir edilmigtir
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PARSELIN DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Parselin
2
AdaNo | Parsel No | Alani (m) Degeri | Degeri (.-TL) | Degeri (.-USD)
3324 106 18.392,00 5.460 100.420.320,00] 33.473.440,00
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 100.421.000,00
YUVARLATILMIS DEGER (.-USD) 33.474.000,00

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bolgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel igin 5.460.-TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

insaatin gecerli ruhsat ve projesine uygun olarak devam ettigi gérilmistiir. is GYO A.S. den
alinan bilgiye ve yerinde yapilan incelemelere goére projenin kaba yapi isleri tamamlanmis,
mimari igler, elektrik tesisat ve asansor isleri, mekanik tesisat isleri devam etmektedir. Bu
verilere istinaden tim projenin genel insaat seviyesinin yaklasik %68 oldugu 6ngorilmuistir.

Asagidaki hesaplamalarda proje igin dngoérilen toplam maliyet ve mevcut inga seviyesine goére
gerceklesmis olan toplam maliyet degerleri gosterilmistir.

Bu hesaplamalar sirasinda proje icin duzenlenmis olan yapi ruhsatlarindaki alanlar dikkate
alinmistir. Projenin gérselleri incelenmis, olusan maliyetler irdelenmis ve bu verilere de bagh
olarak projenin liks bir proje olacagi 6ngérilmustur.

2015 yili, Mimarlik Ve Muhendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2015 Yili Yapi
Yaklagik Birim Maliyetleri Hakkinda Tebligi'ne gére V.A yapi sinifi birim maliyeti 1.230.-TL/m?
'dir.

2015 yil Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi Eki'ne esas binalarin metrekare insaat Maliyet
Bedellerini Gosterir Cetvele gore; lUks insaat mesken birim maliyet 1.292,35.-TL/m?, liks insaat
ticarethane ve isyerleri icin birim maliyet 1.381,46.-TL/m? ' dir

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goraldugu Gzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkh bdlgede, farkh 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bélge, kat ylksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebiimektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gdre birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

Rapor konusu projenin lilkks standartlarda insa edilecek bir proje olmasi, is GYO A.S.' den
edinilen maliyet bilgileri, insaat maliyetlerine iliskin sektérden elde edilebilen veriler ve projenin
genel oOzellikleri dikkate alindijinda birim m? bazinda insaat maliyetinin ilan edilen birim m?
maliyetlerinden daha fazla olabilecegi kanaatine variimistir. Buna istinaden asagidaki tabloda
konut bloklarinin birim m? ingsaat maliyetinde 1.745.-TL/m? Gzerinden, AVM blogunun birim m?
insaat maliyetinde 1.865.-TL/m? lGzerinden hesaplama yapilmistir. Proje igin olusacak yuklenici
karinin éngériilen birim m? maliyetlerine dahil oldugu varsayllmigtir. iksa ve zemin iyilestirme
icin alinan ruhsattaki alan dikkate alinarak, projenin 6zellikleri, piyasadan elde edilen maliyet
bedelleri de dikkate alinarak bu igslemler icin dngérilen maliyet hesabinda birim m? degeri olarak
420.-TL/m? dikkate alinmigtir.
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Cevre dizeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 2 si olacagi
varsayllmistir.
Proje Yonetim ve Pazarlama Bedeli' nin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 7 si olacagi
varsayillmistir.
Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli' nin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 5 i olacagi
varsayllmistir.

Projenin gergeklesmis maliyetinin, 6ngorilen toplam maliyetin (Bloklarin insaat maliyeti + proje
yonetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve mihendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin
insaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen degerin, maliyeti gergeklesmis olan iksa
ve zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deger oldugu 6ngdérilmustir. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

Emsallerin analizi sonucu elde edilen arsa degeri Gzerine projenin gergeklesmis toplam maliyeti
ilave edilerek, projenin mevcut durumdaki toplam degerine ulasiimistir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet

Blok Adi Yapi Bir;{r_rI\_)Maliyeti ingaat Alani (m?) ﬁngérﬁ(lﬁf)Maliyet
AVM 1.865,00 X 79.343,00 = 147.974.695
A 1.745,00 X 36.103,00 = 62.999.735
B 1.745,00 X 28.270,00 = 49.331.150
Bloklar igin Toplam Maliyet|= 260.305.580

Cevre diizeni, peyzaj (%2)|= 5.206.112

Projenin Toplam ingaat Maliyeti (a)|= 265.511.692
Proje Yonetim ve Pazarlama Bedeli (%7) (B)|= 18.585.818
Proje, Ruhsat, Mimari ve Miihendislik Bedeli (%5) (C)|= 13.275.585
K Gerearlosmis Nalven (o) 420:00 x| 69.31500  |=|  29.112.300
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C+D)|= 326.485.395
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Gergeklesmis Maliyet

Proje Igin Gergeklesmesi Ongorilen Toplam Maliyet|_ 297.373.095 TL

(E=A+B+C)
Projenin ingaat Seviyesi|= 68%
iksa ve Zemin lyilestirme (Gergeklesmis Maliyet) (D)|=|  29.112.300 TL

Projenin Gergeklesmis Toplam Maliyeti (E*%26)+D)|=| 231.326.004 TL

EGE PERLA PROJESi ARSA DEGERI 100.420.320 TL
EGE PERLA PROJESiI MEVCUT MALIYET 231.326.004 TL
EGE PERLA PROJESi MEVCUT DURUM DEGERI 331.746.324 TL

EGE PERLA PROJESi YUVARLATILMIS MEVCUT

DURUM DEGERI 331.747.000 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda ekte yer
alan nakit akislari dizenlenmistir. Parsel (izerinde insa edilmekte olan projenin yukarida da
anlatildidi tzere girketten alinan bilgiye gore satilabilir alanlari dikkate alinmis olup hesaplama
béliminde toplam satilabilir ingaat alani Gzerinden deger takdir edilmeye gahlisiimistir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

3324 ada 106 parsel (Ege Perla)

= Degerleme konusu projenin yer aldigi parsel Uzerinde insa edilen Ege Perla Projesi
kapsaminda yer alan konut Gnitelerinin satisa esas alani 20.498,27 m? olarak, ofis Unitelerin
satisa esas alani 12.691,44 m?, AVM (nitelerin ise satisa esas alani 25.600 m? olarak
dikkate alinmis olup alan bilgileri sirket tarafindan tarafimiza génderilen bilgilerden
alinmistir. Projenin goérselleri de incelenmis ve bu gorsellere de bagli olarak Itiks bir proje
olacagi kabul edilmistir.

»  Tasinmazlar i¢in yatirnm slreci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda,
degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule
istinaden residence Unite tiplerinde Uniteleri 1.donemde %30" unun, 2.donemde %30' unun,
3.dénemde ise %40' inin satislarinin gergeklesecegi varsayilmistir. Ofis Uinitelerde
1.dénemde %20’ sinin, 2.donemde %30" unun 3.dénemde ise %50’ sinin satislarinin
gergeklesecegi varsaylimistir.

AVM blnyesinde yer alan dikkan tnitelerinde 1.dénemde %10'unu 2.dénemde %20’ sinin
3.dénemde ise %70 inin satiglarinin gerceklesecegi varsayilmistir.

= Konutlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 7.250.-TL/M? ile gerceklesecedi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayilmistir.

=  COfislerin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 7.500.-TL/M? ile gercekleseceqi,
izleyen yillarda %10 oraninda artacagi varsayilmistir.

= Dikkanlarin satig birim degerlerinin 1.donemde ortalama 9.000.-TL/M? ile gerceklesecegi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayilmistir.

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

= Proje ile ilgili butiin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayilmistir.

= Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilmistir. indirgeme orani ilke kosullari, risksiz
getiri orani, bolge, sektor, proje vs. gibi proje 6zelini ilgilendiren riskleri gé6zéninde
bulundurarak éngérilmustuir.

m  Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.
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NAKIT AKISI

VATIRIM SURECT 36

TOPLAM SATILARE IR KONUT ALANT (2} 20,498, 27

TOPLAM SATILARILIR DURKAN ALANT () 25,600,00

TOPLAM SATILABILIR OFTS ALANT (i3} 12,691,949

TOPLAM SATILABILIR ALAN {2} 58.780. 71

2015-2016 2016-2017 2017-2018 TOPLAM
1.dénem 2.dénem 3.dénem

NAKIT GIRISLERI

Satislarin Yillara Dagiim Oram {Konut) 30.00% 30,00% 40,00%

Satuan Briit Alan (Konut) 6.149 6. 149 &.199]

Ortalama Birim Satws Fiyati (Konut) 7.250 8.338 9.588)|

Satis Geliri (Konut) 44.563.737 51.271.298 78.615.990

Satiglarmn Yillara Dadgim Oram (Dikkan) 10,00% 20,00% 70,00%

Satulan Briit Alan (Diikkan) 2.560 5.120 17.920

Ortalama Birim Satis Fiyati (Dikkan) 9.000 10.350 11.903

Satrs Geliri {Diikkamn) 23,040,000 52,992,000 213,292,800

Satwslarin Villara Dadgim Orani (Ofis) 20,00% 30,00% 50,00%

Satuan Briit Alan (0fis) 2.538 3807 .38

Ortalama Birim Satws Fiyati (Ofis) 7.500 8.250 9,075

Satis Geliri (Ofis) 19.037. 160 31.411.314 57.587.409

Satws Gelirleri { Toplam ) 86.660.897 TL 135.674.612 TL 349.496.199 TL 571.831.708 TL
NAKIT GIKISLART

Aidat Giderleri ve Fiziksel Vipranma Gid.

{ngiriilemeyen Dijer Giderler

TOPLAM 0TL 0TL 0TL o7L
IﬂakftAkm 86.660.897 TL 135.674.612 TL 349.496.199 TLI 571.831.708 TL

éﬂet Bugiinkii Deger (NPV)

‘INDIRGEME ORANI

453.492.079 71

10,00%

448.574.809 11

10,50% |

443.738.048 T1

11,00% :

63.2- Degeri

Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,

tasinmazlarin degerine olan etkisinin gbzlenmesi

amaclanmistir.

Daha sonra, edinilen

tecrubeler ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halinde
net buglnkl degeri icin piyasa kosullari, projenin ingsaatinin devam etmesi vb. unsurlar dikkate

alinarak %211 indirgeme orani

443.738.048.-TL olarak takdir edilmigtir
Ulasilan bu deger; parsel Uzerinde insaati devam etmekte olan projenin mevcut onayli mimari
projesine ve yapi ruhsatina gére belirlenmis olup farkli bir projenin uygulanmasi durumunda

ulagilan degerde farklilik olabilir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Bugiinkii Toplam Degeri (TL)

443.738.048

~TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Bugiinkii Toplam Degeri (USD)

147.912.683 .

-UsSD
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6.4

6.4 - Hasilat Paylasimi veya Kat Karsilhigi Yontemi

Bolgede yapilan incelemelerde, bolgede insaat yapan kisilerle yapilan goriismelerde hasilat
paylasim veya kat karsiligi oraninin %25 ila %35 civarinda oldugu bilgisine ulasiimistir.

Elde edilen bilgilere istinaden arsa Uzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 30 oldudu , bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 80 inin buginki arsa de@eri oldugu ( boélgede
yapilan projelerde ortalama % 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
buglinki arsa degerinin % 20 kar edilmis degeri oldugu kabul edilmistir) ve bu kabule istinaden
elde edilen veriler asagidaki tablolarda gdsterilmistir.

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

Toplam Satis Hasllatl 443.738.048 |.-TL
Hasilat Pay1 Orani 30%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 133.121.414 |.-TL
Gelistiriimis Arsa Degeri (USD) 44.373.805 |.-USD
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 106.497.131 |.-TL
Toplam Arsa Alani 18.392,00 -M?
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL) 5.790,41 ~TL

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS
DEGERI

106.497.131 .-TL
231.326.004 .-TL

Projenin Toplam Arsa Degeri

Projenin Gergeklesmis Toplam Maliyeti

337.823.136 .-TL

Projenin Mevcut Durum Degeri

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 3324 ada 106 parselin en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis
projesine ve ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distunulmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

=  Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;
Tasinmazin toplam degeri: 331.747.000.-TL olarak hesaplanmistir.

= Gelir indirgeme yaklagimina gore;
Tasinmazin toplam degeri: 337.823.136.-TL olarak hesaplanmistir.

iki deger arasinda farkllik oldugu gorilmektedir. Gelir ydnteminde arsa degderine ulasirken
bolgedeki ekonomik kosullar icerisinde elde edilebilen verilerin analizi sonucu tahmini
rakamlar ve kabuller tGzerinden buglinkt degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin her an
degisebilecedi ihtimali gdzoninde bulundurularak ve maliyet yonteminde ise emsal
karsilastirma yontemi ile bulunan arsa degerinin kullaniimasi, maliyet degerine ulasilirken
elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine variimasi nedeni ile
sonu¢ bolumine tasinmaz icin maliyet yaklasimi yontemi ile elde edilen degerin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimigtir.

6.5.1 - Musterek veya Boéliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parsel Uzerindeki
yatirimlar ve arsa dederi dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

652 - Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlari

Degerleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sb6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
direkt olarak kullaniimamis olup bdlgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yonteminde
varsayimsal olarak hasilat paylasimi éngéralmastar.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme caligmasi kapsaminda yapilan incelemelerde, taginmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Gorus

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. Yapilan incelemeye gére
yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve
eksiksiz olarak mevcut oldugu gérilmustur.
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6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Parsel Gizerinde proje gelistiriimis olup, bolgede emsal olabilecek kiralik arsaya da
rastlanmamistir. Kira degeri analizi yapilmamistir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portféyiine

~ Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Gorusg

6.5.6

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca "proje" olarak
gayrimenkul yatirm ortakhd: portfdyinde bulunmasinda sakincasi olmadigi kanaatine
variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul yatinm ortakhd portféyinde
bulunmasinda sakincasi olmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

Rapor konusu projenin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu projenin

30.09.2015 tarihli

3324 ADA 106 PARSELDE YER ALAN EGE PERLA PROJESI
MEVCUT DURUM DEGERI

TL usD EURO
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
331.747.000 110.582.333 098.734.226

3324 ADA 106 PARSELDE YER ALAN EGE PERLA PROJESININ
TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

TL UsD EURO
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
443.738.048 147.912.683 132.064.895
1USD = 3,0000 .-TL

1EURO= 3,3600 .-TL

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
év:; !@ fa/'( E L
-\‘v l<.\)->n-.‘.
= | i pelbiine - v
Lt
Onur BUYUK Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 404674 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.
Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki

niteliklerinin referans verilmesi yasaktir. o .
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