DEGERLEME RAPORU
EMLAK KONUT GYO A.S.
Atasehir / ISTANBUL
(MERKEZ BINA PROJESI
3331 ADA 5 PARSEL)




NIANN/ A

YONETICI OZETI

Dederlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum
ilgi Yazisi / Talep Tarihi

Sozlesme Tarihi

Degerlenen Miilkivet Haklari
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Miisteri / Rapor No

Dederleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahiln

Imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayoimenleul Yatirom Ortakhicn A5,

Nova Tasinmaz [)m:']r;|'[c_'|'|"1u ve RDamgmanlilke A5,
01 Subat 2003 tarihli ilgi yazisina istinaden /
22 Ekim 20173

L1 Kasim 2013

Farm mtlkiyel

18 Kasim 2013

29 Arahk 2013

031 - 2013/4757

Emlak Konul Merkez Binas Projesi

Ataschir Resmi Kurum Alani,

3331 ada, 5 no'lu parsel

Atasehir / ISTANBUI

istanbul i, Atasehir Tlcesi, Kiglikbalklkalkoy
Mahallesi, 3331 ada, 11.528,07 m” yizolgimli 5
no'lu parsel

Ermlak Konul Gayrimenlaul Yatirim Ortakhgn A5,
Resmi Kurum Alani

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen projenin meveut
durumuyla  pazar  degerinin - ve  tamamlanmasi
durnmundald pazar dedgerinin tespitine yanelil olarailk
hazirlanimisgtir,

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Projenin mevocut durumuyla pazar degeri Z3.,935,000,-T1

Projenin tamamlanmas) durumundaki toplam pazar degeri 54,400,000, TL

RAPORU HAZIRILLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmam SPK Lisansh Degerleme Uzman

Mehmel AYTKDIR
SPK Lisans Belge No: 401 J?tlﬁ..il)

Onur IKAYMAKBAYRAIKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurdlunun Seri VI, No: 35 sayili "Sermaye Piyasast Mevedal
Corgevesinde Degerleme Hizmeli Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca: Listeye Alinmalanna
Higkin Esaslar Haklanda Teblig” hikiamleri ile Kural'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih karannda yer
alan "Dederlen ¢ Raporfannda Bulunmast Gereken Asgari Hususlar” cerqevesinde hazirlannigl,
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AANAL

1. BOLUM

DEGERLEME KONUSU ISIN ISMI

DEGERLEME RAPORU OZETI

Emlak Konut GYO Merkez Binas) Projesi

DEGERLEMEYI TALEP EDEN KURUM

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

RAPOR TARIHI

TAPU BILGILERI

MEVCUT KULLANIM

IMAR DURUMU

Projenin mevcut durumuyla pazar
degeri

Projenin tamamlanmasi

durumunda toplam pazar dederi

|
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DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV Haric)

Fmlak Konut GYO A.S.

Nova Taginmaz Dederleme ve
Danmgmanlik A5,

24 Arahik 2013

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BiLGi

istanbul 11i, Atasehir ilcesi,
Kiglikbakkalkoy Mahallesi, 3331 ada,
11.528,07 m” yiazélgimli 5 no'lu parsel
Hafriyat igleri devam etmektedir,

Resmi Kurum Alani

23.935.000,-TL

54.400,000,-TL




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

SIRKETIN UNVANI : Nova Taginmaz Dederleme ve Damismanlik ALS.
SIRKETIN ADRESI 1 Atatirk Mahallesi, Vedat Giinyol Caddesi, Zimiriit

Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUI
FOO (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU :oYurdrliktelki mevzuat gergevesinde her trli resmi
ve Ozel, gercek ve tizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenlkuller, gayrimenlkul projeler Ve
gayrimenkule  dayali  halk ve faydalar ile
menkullerin - yerinde  tespili ve  degerlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yonelik tim
raporlar dizenlemel, analiz  ve fizibilite
cahgmalarnni sunmalk ve problemli durumlarda
qaris raporu vermelktir,

KURULUS TARIHI 16 Mayis 2011
SERMAYESI o 2/70.000,-TL
TICARET SICIL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SICIL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU i 23 Mayis 2011 / 7820

TELEFON NO

wE

w

Not-1:  Sirket, 29 Temmuz 20110 tarihi itibariyle Basbalanhile Sermaye Piyasas Kurolu'nan
(SPK) “Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmigtr,

Not-2 1 Sirketo, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Koralu'nun (BDDIKKY 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu kararn ile degerlemae hizmeti yetkisi verilimistir,

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konul Gayrimenkul Yatinm Qrtakhdr A.S.

$:i:RKETiN ADRESI ¢ Atatiirk Mahallesi, Citlenbik Caddesi, No: 4
Alasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI % 50,66
FAALIYET KONUSU

Sermaye  Piyasasi Kuralu'nun, gayrimenkul  yatirim
ortakhiklarina iliskin dizenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal elimael v asas alaral
gayrimenkullere, gayrimenkullere  dayali  sermaye
piyasasi araclarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak (izere
ve  kayith  sermayeli olarale kurulmus hallka  agik
anonim ortalhler.

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER Thrkiye'nin qesitll bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenluller

-

|
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, mugterinin talebi Gzerine adresi belirtilen projenin meveul durimuyla ve
tamamlanmas) durumundaki pazar dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir,
Pazar dederi:

Bir mdlkin, istekli ahc ve istekli satic arasinda, taraflanin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, hichir zorlama olmadan, basiretli ve konu halklanda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gergeklestirecelkleri alim satim isleminde el dedistirmest gerektidgi takdir edilen tahmind
tutardir,

Bu degerleme galhgmasinda asadidaki hususlann gegerliligi varsayilmaktadir.

- Anallz edilen gayrimenkultn tard ile dlgili olarak meveut bir pazarnm varligi

pesinen kabul edilmistir,

- Alicr ve saticr makul ve mantikh hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenlkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday saglayacak sekilde hareket etmektedirler,

- Gayrimenkuliin satisi igin makul bir stire tanimimistir,

Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir,
Gayrimenkuliin ahim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
falz oranlarn dzerinden gerceklestirilmelktecdir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konul Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A5 nin talebine istinaden,
sirket portfoyande  bulunan gayrimenkultin pazar dederinin tespitine  yonelik olarak
Sermaye  Piyasasi Kurulu'nun Seri VIIT, No: 35 sayili “Sermaye Plyasas) Mevzuali
Gergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarnna lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20,07.2007 tarih ve
277781 sayil karannda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmas: Gereken Asgari
Hususlar” standartlaninda  hazirlanan  gayrimenkul degerleme  raporudur, Tarafimiza

misteri tarafindan getirilen herhangi bir siniclama bulunmamalktadir,

=
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadgidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda  sunulan  bulgular  sahip  oldugumuz  tim bilgiler  ¢ercevesinde
dodgrudur,

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla lasith olup kisisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugmalktadir,

Dederleme konusunu olusturan mulkle ilgili olarak gincel veya gelecede déniik
highir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara kargie herhangi kigisel bir
cilkarimiz veya on yargumiz bulunmeamaltacr.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz ticrel, miisterinin amaci
lehine sonuglanacalk bir yone veya onceden saptanmis sonuclarnn gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullammmyla dogrudan ilgili
sonralki bir olaym meydana gelmesine badh dedildir,

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlanna gore gergeklegtirilmistir,
Raporlama agamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlanina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir, Dederleme galismasinda
gorev alanlarnn dederlemesi yaplan mulkin yerl ve tird konusunda daha
anceden deneyimi bulunmalktadir.

- Raporda  belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun haziflanmasinda

meslek bir yardimda bulunmanugtir,

f, Y/
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Emlak Konut Gayrimenlkul Yatimm Ortakhdgr ALS.
iLi : Istanbul

ILCESI 1 Atasehir

MAHALLESI D Klgtikbakkallkoy

PAFTA NO

ADA NO : 3331

PARSEL NO S

NITELIGI ¢ Arsa (Resmi Kurum Alani)
ARSA ALANI : 11.528,072 m?

CILT NO 86

SAYFA NO : 8433

YEVMIYE NO : 23852
TAPU TARIHI : 07.11.2008

(") Arsa lzerinde gergeklestivilen proje igin kat irtifala lkuralmamigtir,

4.2 ILGILI TAPU SICiL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Istanbul 1li, Atasehir Tlgesi Tapu Sicil Midirligi'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu  taginmazin tzerinde herhangi bir hacize, ipotede ve serhe rastlanmamistie,

Takyidath tapu kayit belgesi rapor ekinde sunulimugtur,

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat) hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg: portfoyilinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi gériis ve
kanaatindeyiz.

4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Atagehir - Belediye  Baskanhidr  Imar  ve  Sehircilik  Madarliginde  yapilan
incelemelerde rapor konusu proje parselinin 14.08.2009 - 02,10.2009 - 21.04.2010 -
30.10.2012 tasdik tarihli 171000 olgekli Atasehir Toplu Konut Alam Bati Bolgesi Revizyon
Uygulama Imar Planinda “Resmi Kurum Alami” icerisinde kaldigi ve “Emsal(E): 1,00”
yapilasma hakkina sahip oldudgu bilgisi alinmistir,

I /
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Not: Emsal (E): Yapiun butin katlardaki alanlar toplamimim parsel alanina oramindan
elde edilen sayidhr, Katlar alani; bodrum, asma, ¢ekme ve gali katlar ve kapali
cikmalar dahil kullamlabilen bitin katlarnn sikhiklar ciklilktan sonraki alanlar
toplamichr. Agik cilkmalar ve ¢ yaksekligi 1.80 m'yi asmayan ve yaliizca tesisatin
gegirildigi tesisat galerileri ve katlar ile ticari amac olmayan ve yapimin kendi
gereksinmest icin otopark olarak kullanilan bolim ve katlar bu alana katilmazlar.
Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, edlenme ve dinlenme yerleri gibi
oturmaya, gahgmaya, eglenmeye ve dinlenmeye aynimak Gzere yapilan boltiimler
anlasgilir,

Proje  biinyesinde  yer alan bloklara  ait  yapr ruhsatlan asadgidaki  tablolarda

listelenmistir,

TARIHE RUHSAT | BAG. | ORTAK ALAN DAHiL

BLOK NO i BOL. | BLOKLARIN TOPLAM
ADEDI | KULLANIM ALANI (m?)
A 59.19,2012 1 19-32 1 23.983
B 21.12.2012 / 12-32/1 1 25,788

Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konul GYO A.5., gerek kendi mevzuatina, gerekse
Kamu Ihale Kurumu ile Yiksek Denetleme Kurulu'na gore kamu lkurumudur, T.C.
Bayindirhk ve Iskan Bakanhdr Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Midirliigi tarafindan
yazilmig olan ve bir érnegi rapor ekinde sunulan 19.01.2004 tarih ve 669 sayili yaziya
gore Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yaptirlacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayili
fmar Kanunun 26. Maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gorevli
meslek adamlarinca ayr ayn Gstlenilecektir. Yapr denetimine iliskin agiklamalarnn yer
aldigr tim resmi yazismalar rapor ekinde sunulmustur, (Bkz. Rapor Ekler - Yapi
denetimine iliskin yazigmalar)

Ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tiim
izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin imar durumu itibariyle sermaye mevzuati
hiikiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul yatinmm ortakhgr portfoyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi gériis ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii incelemesi
Fasimazin mulkiyet duramunda son Gg yil igerisinde dedisiklik gergeklesmemistir,
4.4.2 Belediye Incelemesi

Degerleme konusu tasmmazin imar durumunda son G¢ yil igerisinde herhangi bir
dadisiklilk olmamstir,

/ 8

NOVA TD RN-‘OW NO: 2013/4757 ﬂ
J/

/A




5. BOLUM GAYRIMENKULUN  (PROJENIN)
CEVRESEL VE FiziKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmaz; Istanbul 1, Atagehir llcesi, Barbaros Mahallesi‘nde
lkonumlu, 3331 ada, 5 no'lu parsel tzerinde gercellestirilen Emlak Konut Merkez Binas
Projesi‘dir,

Projeye ulasim, TEM Otoyolu Kigukbakkalkoy Sapadgindan cilildiktan sonra Trio
Konutlan‘nin tzerinde konumlandigr Halk Caddesi'ni dik olarak kesen ve Trio Hillside
Tesisi'nin yanindan uzanan cadde lakip edilerek sadglanmaktadir, Bolgede Agaodlu My
Waorld Atasehir Projesi, My Office Projesi, My Prestije projesi, Varyap Meridian Projesi,
Trio Konutlar, Uphill Court Projesi ve Kent Plus Projesi gibi modern sehircilik anlayigina
uygun sekilde tasarlanmig seckin yerlesim projeleri bulunmalktadii.

Projenin ontinde Selmam Farisi Cami, yaninda Alasehir Belediyesi Binasi, yakin
cevresinde ise Halk Bankasi Merkes Binasi, Deluxia Projesi ile Varyap Meridian Projesi yer
almaldtadir,

Halihazirda projenin hafriyat isleri devam etmekte olup genel insaal seviyesi
yvaklagik % 8 mertebesindedir,

Bolge, Altasehir Beledivesi sinirlan igerisinde  yer  almalkta olup  tamamlanms
altyapiya sahiptir,

..r-.':-’llrl Loy NE Y (TR |
ki " Mg 51 T
frocng i kg
//
- ) /
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5.2 PROJE HAKKINDAKI GENEL BILGILER

Parsel Gzerinde gergeklestirilen proje bunyesinde A ve B Blok olmalk tzere iki blok insa
edilecelkltir,

+ Halihazirda projenin hafriyat isleri devam etmekte olup genel ingaal seviyesi yaklasil
% 8 mertebesindedir,

o Proje bunyesinde yer alacale bloklann kat basinda kallanim alanlan asagidaki tabloda

sunulmustur.

KAT NO A BLOK B BLOK

4. hodrum Kapali oloparle, telknil | Kapali oloparle, telnilk
hacimler hacimler

3. hodrum Kapali oloparle, Lalnile | Kapah oloparlk, telknile
hacimler hacimler

2. hodrum Golk amagl  salon,  fitness | Agik ofis
center, seminer  odalan,

. yemekhane vs, )

1. bodrum Golk amacgh salon, toplanti | Agik ofis
adalarr, ofislar, vonelic
adalan

Zemin Ofisler, kafe, colk amach salon | Agllk ofis ve giris

1 - 5 katlar arasinda Ofisler Ofisler

6 ve 7. katlar Ofisler

5.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye  Piyasast  Korulu'nun  Sermaye  Piyasasinda  Uluslararas:  Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gore en verimli ve en iyl kullammm tanim; bir
mulkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergelklestirilebilir
v dederlemesi yapilan miilkiin en  yiksel dederi getirecek en olasi kullanimdir®
seklindedir,

Bu tammdan hareketle rapor konusu tasinmazin konumu, fiziksel azellikleri,
bluydkIGGa, meveut imar durumu ve yasal izinlerl dikkate alindidgida en verimli kullanim

segenedinin Uzerinde “resmi kurumlar tarafindan kullanilacabilecek resmi bina /

merkez - yénetim binasi projesi” inga edilmesl olacad) giéris ve kanaalindeyiz,

(fk 10
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Mirkiye ekonomisl, 19900 yillarda yasanan ylksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle cole yiilksek faiz oranlari lle kargi kargiya fken,
1999 yilinda yasanan iki buylk depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istilkrarsiz hale gelmistir,

2002 wilinda gerek dlkemizde tek partili hikiimetin kurulmas) gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarnnda ciddi
digtgler meydana gelmigtir. Tirkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam dyelik strecinin yarattide uygun kosullar sektorde kurumsallasmayr gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasima olanalk sadglanmistic, Yabanc sermaye
yatirimerlarmim ilgisi de sektoriin nitelik ve standartlarin yukseltmistir,

Gayrimenkul sektorti 2004 yili basimdan itibaren izl bir gelisme  dénemine
girmigtir. Konut piyasasi ile baglayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) pivasalarini da kapsamaya baslanistir, Sektordeki gelisme basta istanbul olmalk
tzere buyiik sehirlerden baglamig ve diger sehirlere dodru yayilmigtir,

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dederlerindeki artiy
orani enflasyonun tzerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise onemli artislar olmusgtur,

Gayrimenkul sektort ekonomik ve sivasi dalgalanmalardan en gabule etkilenen
sektorlerin baginda gelmektedir. 2007 yili icerisinde ve 2008 yilinin 9 ayhk doneminde
yurtiginde ve yurtdiginda yasanan ufak capl ckonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
azellikle konut arzimin hizh artigiyla birlikte talep yoninde azalma olusmusgtur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslamis ve hatta baz bolgelerde
duragan seyretmiglir.

2008 yilinin son geyreginde ve 2009 - 2010 yilimim tamaminda global finansal leriz
etkilerini gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir, Bu dénem
icerisinde bélgesel ve proje bazh deger arbiglar gozikse de genel gorintim fiyatlarnin sabit
laldicuchir.

2011 yiinda genel segimlerin etkisi gerekse ilke ekonomisindeki duraganhigm
elkisiyle gayrimenkul selktorinde ciddi bir artis olmanistir, 2002 yili da 2011 gibl duradgan
gegerek sadece proje ve lokasyon bazinda artiglar olmustur, 2013 yilinin tamami igin ise
ongoriimtz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredeceqi, ancak kentsel dontistmin

hizlanabilecedqi bolgelerde proje bazli artislar olabileceqi seklindedir,

L' I ///
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6.2 BOLGE ANALIZI

Istanbul Ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doduda Kocaeli Siradaglan’nin yiiksek
Fhith il s tepeleri, guneyde Marmara Denizi ve
i b - ” batida ise Ergene Havzasi suoayrimi
Wiz 'u"n:«..‘.:.. o clzgisi ile  siirlanmaktachr.  Istanbul
N T : ; m-"p::,m: _— Bodazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
= e u-»-.“‘:.:" «+ birlegtirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
M il Kitasi'nt  birbirinden  ayirmakta  ve

[stanbul kentini de ikiye balmektedir,

Il alani, idari bakimdan dogu ve giineydodudan Kocaeli'nin Karamirsel, Gebze,
Merkers ve IKandira ilgeleri ile, ganeyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilgeleri ile, bat ve
kuzeybatidan Tekirdad'in Corlu, Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yani sira, Kirklareli'nin de
Vize ilgesi topraklarn e cevrilicir,

Istanbul niifusunun, 1990 yili itibariyle Tirkiye nifusu igindeki payl %12,9 iken b
oran (Ekim 2000 sayim sonuclar itbariyle 67,803,927 kisllik Tdrkiye nlifusu iginde
10,018,735 kigi ile) %15 ulagmugtir, 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artig gdéstermistir. Bu sonuca gére Tirkiye geneline bakildiginda  Istanbul'un
barindirdii niifus ve alan itibariyle tagimakta oldudgu onem agikga gorulmelktedir. Tlrkiye
topraklarinm %9, Z'sini kaplayan Istanbul, niifus varhdn acisindan da ilkenin en énemli ili
durumundadir, 1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul igin tespit edilen yillk bilytme
orant %2.83'tir, Daha énceki donemde Istanbul'un yillik ortalama nifus artis hizinm
Y% 3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kisminm goclerden kaynaklanmasina karsin
nifus artis orammn digtidgn gozlenmektedir. Bunun sebepler Turkive genelindeki niifus
artig hizimin (dogurganlik orani) dugmesi ve gogtin yavaglamasichr. 2005 yilinda Istanbul
nafusy 11,48 milyondur, Tlrkiye nifusu igindeki pay ise % 15,8%dir. Nifus artis hiz
yavaslamakla ve 2000 2005 doneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da nifusun onemli bir belirleyicisi olan gog orani da yavaslamis 2000
2005 doneminde toplam 252.000 olmusgtur. 2005 yilinda %2,5 olan nifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacadi ve ntfusun 2015 yilinda 14.48 milyona
gikacadr ongorulmektedir. Tarkiye'nin de nifus artis hizt yavasglayacak ve nifus 2015
yilinda istanbul nifusunun payr %17,8%e ckacaktir, Istanbul'da niifus artisi % 80 kent
kaynakh, %20 ise gig kaynakh olacaktir, Nifus artis angérillerine bagh olarak [stanbul'da
lkentsel hane halkn sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona cikacaktiv. 2012 yili

itibariyle nufusu 13,854, 240 kisidir,

. |
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Istanbul ili siirlar icerisinde 39 ilce bulunmalktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkay,
Atasehir, Avalar, Bagalar, Bahgelievlier, Bakirkoy, Bagsaksehir, Bayrampasa, Besiklag,
Beykoz, Beylikdizii, Beyoglu, Blylikcekmece, Gatalca, Gekmekoy, Esenler, Esenyurt,
Eylip, Fatih, Gaziosmanpaga, Gungoren, Kadikoy, Kagithane, Kartal, Kiglikqekmece,
Maltepe, Pendik, Sancakltepe, Sanyer, Silivel, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,

Umraniye, Uskidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.

Atasehir Ilgesi

2008 yilinda ilge statiisiine kavugmustur, Glneyinde Maltepe, babisinda Kadikoy,
kuzeybatisinda Uskidar, kuzeyinde Umraniye, kuzeydodusunda Cekmekoy ve dodusunda
Sancaktepe ilcelerine komgudur.

Yuzolgiimia 25,84 km”dir, 2010 yili adrese dayall niifus sayim sistemine gore
nifusu 351,046  kisidir. llgeye Uskiidar Ilcesi'nden Fetih, Esatpasa ve Qrnel
Mahalleleri,  Kadikoy llcesi‘nden Yenisahra, ‘i;;c-rrt-:nké:’ay, Inénii, Kayisdadi, Barbaros,
Kiglikbaklkalleoy ve Atatiirk Mahallesi'nin O4 ve TEM Oltoyolu'nun glineyinde kalan kism,
Umraniye lgesi'nden Yeni Camlica, Mustafa Kemal Mahallesi'nin 04  Karayolu'nun
gineyinde kalan kismi, Namik Kemal Mahallesinin 04 Karayolu'nun glineyinde kalan
kismu,  Samandira ilk kademe  belediyesine  badh Ferhatpasa  Mahallesi'nin TEM
Otoyolunun ve TEM - D100 bagdlanti yolunun gineyinde kalan kismi badglanivistir,

Ulasim

Tasinmazin yer aldigr balgede gayrimenkullerin degerini etkileyen en  anemli
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamas, TEM Otoyolu’na olan yalkinligr ve ana
vollarla baglantisicir,

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi onemli ulagsim noktalarim
birbirine baglayan baglanti yoluna yakinhgr (6nemli merkezlere rahal ulasilabilirlige sahip
olmasi) rapor konusu tasinmaza dnemli avantajlar saglamaktadir.

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler :

o Kozyaltadgi, Kadikoy, Altunizade, Kavacik, Umraniye, Levent, Maslak gibi énemli is
merkezlerine olan ulasim kolaylid,
P100 Karayolu ve TEM Otayolu'na yakin konumda olmasi,

o Bolgede benzer nitelikte satilik parsel sayisimin yok denecele kadar az olmasi,

o Ulagim rahathd,

o Projeigin yasal izinlerin (yapi ruhsati vs.) alinmig olmasi,

oo Geligmekte olan bir bolgede konumlanmas,

; i /
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Finans merkez projesine  bagl olarak her gecen glin  bolgeye talebin  arbig
gostermest,
Bolgenin tamamlanmig altyapisi,
Olumsuz etken:
Meveul imar durumu ve alinan yapi ruhsatinag gore dar bir alicr kitlesine sahip

alimasi.

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bélgedeki satista olan ve satisi gergeklesmis arsalar

I,
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Batl Atagehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve TOKI'me (Basbakanlik Toplu
Konut Idaresi Baskanhdn) ait “Ticaret Alam” lejantina ve *Emsal (E) @ 2,50 ve H,,...
Serbest” yapilagma sartina sahip olan 57.461,73 m” alanli, 3323 ada 3 no'lu parsel
Halle Banlkasi tarafindan 18.07.2008 tarihinde 223.467.518,-TL  bedelle  satin
alnmigtir, Taginmaz Halk GYO A.5. milkiyetinde olup son 28.12.2012 tarihinde
yvapillan ekspertiz raporunda 2 adet parsel igin 494.750.000,-TL pazar degeri Lakdir
edildigi bilgisi edinilmistir.  (dedger takdiri yeni parsel  blylkligi  olan  yaklasik
28.731,67 m’ tzerinden yapilmistir,)
(m” satig degeri ~ 17,220,-TL)
Bati Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve TOKIne (Basbakanlile Toplu
Konut [daresi Baskanhgl) ait “Ticaret Alam” lejantina ve “Emsal (£) @ 2,85 ve M.
Serbest” yapilagma sartina sahip olan 32.004,94 m” alanh, 3323 ada 6 no'lu parsel
Vakif  Bankasi tarafindan 07,06,2011 tarihinde  120,000,000,-TL  bedelle  sabin
alinmigtic, Taginmaz Vakil GYO A5, milkiyetinde olup son 31.12.2012 tarihinde
yapilan ekspertiz raporunda parsel igin 195.000.000,-TL pazar dederi talkdir edildigi
bilgisi edinilmistir. (deder takdiri yeni parsel biyikligi olan yaklagik 16.000 m’
tzerinden yapilimistir,)
(m” satis dederi ~ 12,190,-TL)
Bati Atasehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumlu ve Varyap Insaat’a ait “Ticaret
Alani” lejantina ve "Emsal (E) : 2,50 ve h,,.: Serbest” yapilagma sartina sahip olan
9.590,36 m” alanh, 3322 ada 1 no'lu parsel Is GYO A.S. tarafindan 2012 yili Temmuz
ayl icerisinde KDV harig 93.220.338,98,-TL bedelle satin alinmistir. Rapor konust
parsel igin son 03.12.2012 tarihinde yapilan ekspertiz raporunda  parsel igin
95.000.000,-T1 pazar degeri takdir edildigi bilgisi edinilmistir,
(m” salig dederi ~ 9.905,-TL)
Bati Atasehir (Finans Merkezi) bilgesinde konumlu ve Emlak Konul GYO A.S.'ne alt
"Ticaret Alam” lejantina ve *115.433,55 m” emsal insaat hakkina sahip olan
15.961 m’ alanh, 3328 ada 10 parsel T.C. Merkez Bankasi'na 27.02,2013 tarihinde
KDV harig 299.260.000,-TL bedelle satilmigtir. Rapor konusu parselin yapilasma hall
Fmsal (F): 7,23"dGr, (m” salis dederi ~ 18.750, L)

[




E.i'f

Alasehir'de Hastaneler Bolgesinde konumlu, “"Konul + Ticarel Alani” lejantina ve
"Hone: 9,507 yapilasma sartina sahip olan 2.700 m” alanh arsanin satis dederi
9,200.000,-Furo'dur, (m” satis dedgeri ~ 3.405,-Euro / ~ 9.450,-TL)

G, Bali Atagehir bolgesinde konumlu ve Emlak Konut GYO A.S.ne ail, “Konul Alam”
lejantina ve "Emsal (F): 2,07 ve Bina yiksekligi (H,,,.): Serbest” yapillagma hakkina
sahip, 1/7.193,84 m’ yuzolgumii arsa, Telknik Yapr firmast tarafindan 2009 Aralik
aymda % 18 KDV dahil 53.631.000,-TL bedelle satin alinmistir,

(m” satis dederi ~ 3.120,-TL)

7. Bati Atasehir bélgesinde konumlu ve Emlak Konut GYO A.S.'ne ail, "Konut Alain”
lejantina ve “Emsal (E): 2,07 ve Bina yiksekldl (H,,..): Serbest” yamlasma haklana
sahip, 5.9065,94 m” ylizolcimli arsa, Teknik Yapi firmasi tarafindan 2009 Aralik
ayinda % 18 KDV ddhil 20.626,400,-TL bedelle satin ahinmigtir.

(m” satis dederi ~ 3.490,-TL)

8. Milkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'de olan 9.595,14 m" yizdlglimli, “Resmi Kurum

Alant” lejantina sahip 3334 ada 6 parsel lller Bankasi tarafindan 30 Mart 2011

tarthinde KDV harig 6.991.000,-TL bedelle satin ahnmistir. Bu tasimmazin 2011

tarihinde m® birim rayig dederi (vergi dederi) 210,-TL mertebesindeadir,

(m” satis dederi ~ 730,-TL)

Not: Rapor konusu proje parselinin mevcut imar durumu resmi kurum alam
olmasi sebebiyle ksithhik arz etmekte olup sadece resmi kurumlar tarafindan
kullamim hakki bulunmaktadir. Yukarida yer alan emsaller rapor konusu
taginmaza bire bir emsal olmamakla birlikte sadece bilgi amagh olarak
sunulmustur. Bir tek 8 no’lu emsal bilgisi rapor konusu tasinmaz ile aym imar

durumuna sahiptir.

Balgedeki satilik ve satisi gerceklesmis ticari tniteler

1. My Prestij Projesi blinyesinde yer alan ofislerin ikinci el satislan asagida sunulmustur,
Proje biinyesinde yer alan brit 264 m” (net 180 m”) kullanim alamna sahip ofisin
salis degeri 2,000,000,-TUdir. (m? satis dederi ~ 7.575,-TL)
ilgilif;i / Remax ABC: 0216 688 /71 /0
Proje biinyesinde yer alan briit 233 m” kullanim alanima sahip ofisin satis dederi
1.450.000,-TL'dir. (m” salis dederi ~ 6,225,-TL)

Hgilisi / Arthur & Miller: 0216 470 86 86

Proje biinyesinde yer alan briit 161 m” kullanim alanina sahip ofisin satis dederi
1.400.000,-TL'dir. (m” satis dederi ~ 8,695,-TL)

Hgilisi / Utku Emlak: 0216 417 04 94
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Proje biinyesinde yer alan briit 150 m” kullamm alapina sahip ofisin satis dederi
975.000,-TL'dir. (m” salis dederi 6.500,-TL)
I'Fqilif;i [ Eskidji Cekmelkay: 0216 641 84 88

2 Varyap Meridian Projesi biinyesinde yer alan 3328 ada 5 parsel dzerindeki blokla
yer alan kullanim alanlarn 53,70 - 79,35 m” arasmdan dedisen toplam 117 adet
ofisin 2013 yilinim ilk dokuz ayinda ortalama m” 6.240,-TL (KDV harig) birim bedelle
satislan gergeklesmistir,
igilisi / Emlak Konut GYO A.S.

3 Sarphan Finans Park Projesi binyesinde yer alan kullamm alanlan 56,84 - 97,04 m’
arasindan dedisen toplam 21 adet ofisin 2013 yilinin ilk dokuz ayinda ortalama m’
7.565,-TL (KDY harig) birim bedelle satislar gercelklesmistin,

Hgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

4, Sarphan Finans Park Projesi biinyesinde yer alan kullanmm alanlan 32,09 164,68
m’ arasindan degisen toplam 35 adet diklkamn 2013 yiinm il dokuz ayinda
ortalama m” 25.795,-TL (KDV haric) birim bedelle satisiarn gercelklesmistir,
tlgilisl / Emlak Konul GYO A.5.

i Melropol Projesi biinyesinde yer alan kullanim alanlan 52,84 - 688,86 m” arasindan
degisen toplam 29 adet ofisin 2013 yilimin ilk dokuz ayinda ortalama m’ 6,025, TL
(KDY harig) birtm bedelle satislarn gerceklegmistir.
flgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

6. Adaodglu My Towerland Projesi blnyesinde 2446 ada 2 parsel tzerindeki briit
3.373,46 m’ satihabilir alana sahip ticaret blogu 13.06.2013 tarihinde KDV harig
30,838,500, TL bedelle satilmigtir, (birim m” satis degerl ~ 9.140,-TL)

7 3394 ada 1 parsel Uzerinde gerkceklestirilen Bulvar 216 Projesinin 10.06.2013
Larihinde KDV harig  158.000.000,-TL bedelle satigi gergeklesmistir. Projenin
satilabilir alan 26.468,58 m”™dir. Ancak bu alanmin 11,955,36 m’'si ozel kapal
otoparktir, (m” birim satig degeri ~ 5,970,-TL)

8. Agaoglu satis ofisinden alinan bilgive gbére My Office Projesi blinyesinde yer alan ve
brit 5.086,71 m” kullanim alanina sahip 1 no'lu bagimsiz boliim Borusan firmasina
26 Agustos 2011 tarihinde 31.000.000,-TL + KDV bedelle satilmistir, Bu tasinmazda
onayll mimari projesinde 3,468,73 m” kullamm alanh olarak gaziiksede Agaodlu
satis ofisi yetkilileri bu taginmazin 5.086,71 m” olarak pazarlandidini belirtmislerdir.
(m” satis degeri ~ 6,095,-TL)

' [ //
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1  DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilagtirma yaklasinn,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimun  yontemleri  kullamliv,  Bu o yontemlerin
uygulanabilirligi, tahmin  edilen dedgerin tpine ve verllerin  kullamlabilirligine  gore
dedgismektedir. Pazar dederi tahminleri igin secilen her tir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir,

Emsal kargsilastirma yaklasim mulk fiyatlanim pazann belirledigini kabul eder,
Pazar degeri de bu nedenle pazar payr icin birbirleriyle rekabet halinde olan miulklerin
pazar fiyatlan tzerinde bir galisima gerceklestirilerelk hesaplanr.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dedgeri uygulamalar igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde mulkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yaratugr degerin (gelir akiglar) bugtinkil dederlerinin toplamina  esit
olacagim éngdorir, Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dedgerini goz

antinde bulunduran islemlert cerir,

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
Bu gahsmamizda;
a.  Projenin mevoul durumuyla pazar dederinin lespitinde  proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasimi yontemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme yontemi kullanilmistir,

Projenin tamamlanmas: durumundald pazar dederinin tespitinde maliyel yaklagimi
yontemi kullamimamistir. Zira; Ulkemizde bagimsiz boliime ait arsa payi hesabinda farkli
hesaplarin kullanilmasi sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, dikkan, ofis vs.)
degerlemesinde  maliyet  yaklagimi  yontemi her  zaman ok saghikh  sonuglar
Vf—.‘rrTlEITH—.‘ktE?dir.

Emsal kargilagtirma yontemi ise, gelir indirgeme yonteminde kullanilan ortalama m?
satis degerlerinin tespitinde kullamlmigtir,

Parselin mevcut imar durumunun kisithhik arz etmesi nedeniyle arsa
degerinin tespitinde giivenli tarafta kalinarak vergi degeri dikkate alinnistir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa lzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangl bir cikar veya kazaneg varsa eklenmesi, aginma payin toplam maliyetten

cikarilmasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

[1

|
NOVA TD RA(JJ\Z)R NO: 2013/4757 //5‘“




8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yonltemde, var olan bir yapinin gundmiz ekonomik kosullar altinda yeniden inga
edilme  maliyeti  gayrnimenkuliin  dederlemesi  igin - baz  kabul edilir.  Yaklagimda
gayrimenkuliin dedgerinin arazi ve binalar olmak Gzere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi ve onemli bir kalan ekonomil omir beklentisine sahip oldudu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayr zamanla azalacagr goz ontine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, meveut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
mallyetinden fazla olamayacadi kabul edilir,

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiink(i yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
cklenmesi, aginma payinin toplam maliyetlen gikarnlmas) ve son olarale da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyel yaklagsimimin ana ilkesi kullanim degeri ile
agiklanabilir. Kullamm dederi ise, “higbir sahis ona kargi istek duymasa veya onun
dederini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir™ seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyel yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyelinin arsa dederine
ellenmesi sureti ile gayrimenkultin dederi belirlenmekledir,

Maliyet yaklagimi  yontemi ile projenin pazar degerinin  tespitinde  asadidaki
bilesenler dillate alinmistir:

I. Arsamin degeri

I1. Arsa iizerindeki ingai yatinnmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve ingal yatirimlann ayi ayr satisina esas alinabilecek dederler
anlaminda olmayip tasinmazin Ltoplam dederinin olusumuna gl tutmalk tzere
vearilmig Mkl buydlltillerdir,

8.1.1. Arsanin degeri:

Arsam degerinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme  yantemleri
lullamlmigtir,

8.1.1.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Tagsmmazin lasith bir imar durumuaan sahip olmas hususu dikkate alimaral yine de
bir fiyatlanduma yoluna gidilmis ve tasinmazin bu imar durumundaki dedgeri cin Emlak
Vergi Beyannamesi'ne esas 2013 yvili rayig bedelinin baz alinmasinimn en uygun yaklasim
olacagi gorig ve kanaatine vanlmistir, Emlak Vergi Beyannamesi'ne esas 2013 yil rayig
bedell, pazar digi deder olarak da tanimlanabilir,
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Vergi degeri;

Bir mulkiin, ilgili yasalarda yer alan tammlar esas alan degeridir. Her ne kadar baz|
mevzuatlarda pazar dederi, degerlemenin esasi olarak belirtilse de bu dederin takdiri icin
lkullapilan yaklagimlar, yukanda tammlanan pazar degerinden farkh sonuglara neden
olabilir. Bu nedenle vergi degeri, aksi agik bir sekilde belirtilmedidi muddetce pazar
degeri ile uyumlu olarak gériillmez ve “pazar deder! digi deder” olarak kabul edilir.

Pazar deqgerl digi dederleme esaslan, pazar dederini esas alan dederlemelerin
temeling olusturan alim - satim dederinin aksine kullamm dederini veya belirli bir malkin
belirli bir  kullamciya  yonelik  belifli - bir  kullamiminin - degerini tahmin  etmek  igin
leullamitabilir,

82.1.1.1.a ULASILAN SONUC

Nihal deder olarak; taginmazin pazar degeri disi deger olarak kabul edilen “vergi
degeri” ile bulunan dederin alinmasi tarafimizea uygun gordalmastir,

Buna gare Sisli Belediyesi Emlalk Servisi'nde yapilan aragtirmalarda rapora konu
tagmmazi Emlak Vergi Beyannamesi‘ne esas 2013 yih m? rayig bedelinin 1.851,72 TL

oldugu belirlenmistir.

Buna gore degerlemeye konu proje arsasinin pazar degeri:
11.528,07 m* x 1.851,72 TL/m? = (21.346.757,78 TL) 21.345.000,-TL olarak

belirlenmistir,
8.1.1.2. GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir indirgeme  yontemi  ile  arsalann toplam  dederine  ulagmak  igin, arsa
maliyetinin, arsalar  dzerinde  gergeklegtirilmesi  planlanan  projelerdeki  geligtirme
maliyetinin Indirgenmis Nakit Akimlar yontemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal
dederi ile, satig hasilatinin yine INA yantemiyle hesaplanan buglinki finansal dederleri
arasindaki farka esit olacagi varsayilimistir,

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlarn ekonominin, sektorin ve tagimmazin
risk seviyesine uygun bir iskonto oram ile bugtine indirgenerek taginmazin degeri

Bulunur,
Bu kabulden hareketle nakit alkimlar hesaplanmasimda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir,

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri
II) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri
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Projeye iliskin veriler

Dederleme konusu  Lagimmazin Uzerinde gelistirilecek proje igin mimari projeler
hazirlanmig ve yapi ruhsatlan alinmigtie. Yapr ruhsatlanndan elde edinilen verilere
gore toplam satilabilir alanlar ve ingaal alanlar agagidaki tabloda belirtilmigtir,

Blok no Toplam satilabilir Alan Toplam Insaat Alam
(m?) (m?)
A 6,925 23.983
B 8.390 25.788
TOPLAM 15.315 49,771

I) Projenin gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyel yaklasinn yontemi”
kullanilmistir,

Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m? birim bedell (kari havi rayic tutar),
projenin nitelikler dikkate alimarak saptanmistir,

Yapi ruhsatlaring gore ortak alanlar dahil toplam brit insaat alam 49.7271 m2'dir.

Insa edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi yapr ruhsatlarinda IV-A olarak
belirtilmistir, Gevre ve Sehircilik Bakanhdgi'min 2013 yili m2 birim maliyet listesine gére
vapi sinifi IV-A olan yapilarin m” birlm bedeli 650,-TU'dir. Bu maliyetierin icerisinde
gevie dizenlemesinin de olacadg ve maliyetlerin yillar itibariyle % 5 oraninda artacadi
feabul edilmigtir,

« Insaatin Gergeklesme Orani :
Proje ingaatinin - yillara  gdre dadgiimlar  asadidaki  oranlar  ile  gergeklesecedi
varsayilmiglir.
2013 2014 2015

Ingaat

) il 13, o
qgergeklesme oran Yo 10 Yo 80 % 10

- Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Gelecekle elde edilecek nalkit akimlarn belirsiz oldudu icin tahmini nakit alamlarn belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varliklarin risklerine badh olarak
Y 9 - 10 arahginda nominal iskonto oranlarinin kullaniimas) makul goriinmelktedir.
Rapor konusu taginimaz icin iskonto orant 9,50 olarak belirlenmistir,

« Maliyet Paylasimi :

Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamimi finanse edecedi varsayilmistir,
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s Nakit Odenen Vergiler :

Ftlcin vergi oram O (sihir) kabol edilimistir,

Ulasilan deger:

Yukandalki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclarn ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar  tablosunda  sunulan  analiz  sonucunda  projenin toplam  maliyet  degeri
32.085.963,-TL (~ 32.085.000,-TL) olarak bulunmusgtur,

IT) Projenin hasilatinin bugiinkii finansal dederi

Varsayimlar ve kabuller:

= Satis Dederi ve Satilabilir Alan :

- Resmi kurum alanlarimin finansal degerinin bulunmasinda bu alanlarnn tamaminim
satilacaqgi varsayimi ile satig gelirleri dikkate alinmistir,

- Yakin bolgede yer alan ticarel projelerinden ofislerin ortalama m” birim satis
dederlerinin 6,500 - /.500,-TL araligmda oldudu gardlmistir. Rapor konusu proje
resmi kurum alan rahsatina sahiptic ve meveul imar durumuo nedeniyle sadece
resmi kurumlara devri yapilabilir, Bu nedenle proje binyesinde yer alan satilabilir
alanlarnn gavenli tarafta kahnarak resmi kurum alanlanmimn ortalama m? salis
dederlerinin 3.500,-TL mertebesinde olacadi kabul edilmistir,

m* bagima sabig degerinin 2014 yilvicin yilhle % 7 kadar artacad) ongorilmiistir,

- Proje binyesindeki satilabilir brit resmi kurum alan yapi ruhsatlanina gore gore

toplam 15.315 m”dir.

= Satislarnin Gergeklesme Orani ;
satiglarin yillara gore dagihmlan agadgidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayilimstir,

2013 2014

Salis orani - W 100

« Iskonto Oram Hesaplanmasi:
Gelecekte elde edilecel nakit akimlan belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlar belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir, Degerlenen varliklann risklerine bagh olaralk
Y% 9 - 10 araliginda nominal iskonto oranlarimim kullanilmast makul gortinmelktedir.
Rapor konusu tasinmaz igin iskonto orani 9,50 olarak belirlenmistir,

= Hasilat Paylasim :
Arsa sahibinin toplam satis hasilatimn tamamina sahip olacadi varsayilmistir.
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s Nakit Odenen Vergiler :

Ftkin vergi oram O (sifir) kabul edilmistir,

Ulasilan deger:

Yukandaki varsayinlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki  [ndirgenmis  Nakit
Alamlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin finansal dederi
54.397.289,-TL (~ 54.400.000,-TL) olarak bulunmustur,

Indirgenmis Nakit Akimlan Yéntemiyle Ulasilan Sonug:

Dedgerleme sureci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Alkimlar
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin®
bugtinka dederlerinin farkindan ortaya ¢ikan deder (geligtiriimis arsa dederi) asagidachr,
(Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinim bugtnki toplam 54.400.000
dedgeri
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 32.085.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 22.315.000

Arsanin dederinin tespiti ile ilgili dederleme uzmani goriisi

Kullanilan yontemlere gore ulagilan degerler asagida tablo halinde listelenmistir,

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI N

Emsal Karsilagtirma 21.345,000,-TL

Gelir Indirgeme 22.315.000,-TL

Gaortlecegi tzere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmalktadir,

Gaelir indirgeme  yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanclarmim  guniamibzdeki
degerini bulma islemidir.  Bu  yontemde  lullanilan  gelecedge  yonelik  tahmin  ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadell arz ve talep laklorler ve
strekll istikrarh bir ekonomiye dayahdir.

Bu taginmaz icin giivenli tarafta kalinarak 2013 yili vergl degeri dikkate alinmistir,

Buna gore rapor konusu parselin pazar dederi 21.345.000,-TL olarak takdir
olunmustur.
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B.1.2, Arsa lizerindeki insa yatirnmlarinin degeri:

Projenin toplam ingaat alam 49,771 m2'dir. Projenin ingaat seviyesi yaklasilk % 8
mertebesindedir,  Projedeki  bloklanin  yapr simifi - yapr ruhsatlarinda  IV-A  olarak
belirtilmigtir. Cevre ve Sehirclik Bakanhdgi'mn 2013 yili m? birim maliyet listesine gore
yapt simfi IV-A olan yapilann m? birim bedeli 650,-TL'dir. Bu bilgilerden  hareketle
projenin halihazir ingaal maliyeti 49.771 m” x 650,-TL/m" x % 8 = (2.588.092,-TL)
2.590.000,-TL olarak hesaplanmistir,

MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUC:

ATEANIN AU wiruvpngsramsa v evin pesrivessrisws ¢ 21.345.000,-TL
Toplam maliyveller s 2.590.000,-TL olmak Gzere
Tasinmazlarin toplam pazar degeri 23.935.000,-TL'dir.

9, BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR

DEGERININ TESPITi

Projenin tamamlanmas)  halinde  toplam  pazar dedgeri raporumuzun (8.1,1.2)
baltiminde 54.400.000,-TL olarak hesaplanmigtir,

/
NOVA TD RAROR NO: 2013/4757 /




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

2013 yili icerisinde;

Talep Tarihi 21 Mart 2013
Flkspertiz Tarihi 26 Mart 2013
Rapaor Tarihi 09 Nisan 2013
Rapor No 031 - 2013/1506

Tayfun KURL / Smlliltr ve 'ﬁﬁll};lju Plancis
Sorumlu Dederleme Uzmanit / SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Miithendis

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Arsanin deder ] Bedel takdir edilmemistir.

Raporu Hazirlayanlar

Mot: 09 Nisan 2013 tarihinde yapilan ekspertiz raporunda; rapor konusu tasmmazin
resmi kurum alam igerisinbe kaldigr belirtilmigtir. Meveut plan notlarina gore tasinmaz
thtivaca hinayen “ilgili resmi kuruma bedelsiz terle edilecektir” notu bulunmalktadir. Bu
nota istinaden degerleme tarihinde glivenli tarafta kalinarak tasinmaz igin bir deger taldir
adilmemigtir, Ancalk rapor konusu tagimmmaz igin giuncel olaral yaptigimiz incelemelerde
taginmaz icin Emlak Konut GYO A.S. firmasi adina “resmi bina” olarak diizenlenen yapi
ruhsate ahinmigtiv, Bu yapi ruhsatina istinaden Emlak Konut GYO A5, kendi adina merkez
binas) inga etmektedir. Firma yetkilileri ile yapilan gortsmelerde tagsimmazim bir bledgunun
kendi merkez binalan olarak kullamlacad) diger yapinin ise baska bir resmi kuruma bedeli
karsihdr kiralanacadr veya satilacad bilgisi alinmistir, Bu bilgilerin isiginda rapor konusu
taginmazm resmi kurum alaninda kalmasi ve dzerinde yapilacak yapimn da resmi bina
statistinde almasindan dolayr glivenli taralta kalinarak arsa degeri olarak vergi dederi
takdir edilmistir. Nisan ayinda dizenlenen rapor ile giincel Larihli raporumuz arasinda
dedger farke olmasiin sebebi; proje arsamin Emlak Konut GYO A.S. adina kayith olarak

ruhsat almasindan kaynaklanmalktachr,

¥
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11. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri  belirtilen  projenin yerinde yapilan  incelemelerinde
konumuna, bayukligune, mimari ozelliklering, insaat kalitesine ve gevrede yapilan piyasa

arastirmalarma gore takdir edilen degerler asagidaki tabloda sunulmustur.

TL usp
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 23.935.000 11.452.000
projemis tamarmianimas) 54.400.000 26.029.000

durumunda toplam pazar degeri

(") Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,0900 TL'dir.

Rapor konusu parsel ilzerinde insaati devam eden projenin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde Gayrimenkul Yatinnm Ortakhdgn
portféyilinde “proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadigi goriis ve
kanaatindeyiz.

Isbu rapor i orijinal halinde dilzenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 24 Aralik 2013
(Flkspertiz tarihi: 18 Aralik 201 3)

Saygilarimizla,

A /
g7 P4

Onur KAYMAKBAYRAIKTAR Mehmel AYIKDIR
Ingaat Mihendisi Harita Miuhendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzman

Eki:

INA tablosu

Uydu garantigler

Takyidat yazisi

Imar durumu yazisi ve yapi ruhsatlar

Yapi denetimine iligkin yazismalar

Fotograflar

Raporu hazirlayanlarn taniticr bilgiler ve SPKE lisans belgesi ornekloer

8 & & & & B
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