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AN OV A

YONETICI OZETi

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

ilgi Yazisi / Talep Tarihi

Sozlesme Tarihi

Degerlenen Miilkiyet Haklan
Raporun Konusu

Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Miisteri / Rapor No

Dederleme Konusu
Gayrimenkulierin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

Parsellerin Emlak Konut GYO
A.S. Hissesinin Toplam
Yiizdlciimii

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

Nova Tasinmaz Dedgerleme ve Danismanlk A.S.

30 Ocak 2014 tarihli ilgi yazisina istinaden /
16 Ekim 2014

20 Kasim 2014
Tam milkiyet
Pazar dederi tespiti
15 Aralik 2014

18 Aralik 2014

031 - 2014/7151

Istanbul Finans Merkezi,

Kigclikbakkalkéy Mahallesi, 3317 ada 20, 21 ve
22 no'lu parseller ve 3328 ada 15 no'lu parsel
Umraniye / ISTANBUL

istanbul 1li, Umraniye ilgesi, Kiiciikbakkalkéy
Mahallesi'nde konumlu 3317 ada 20, 21 ve 22
no’lu parseller ve 3328 ada 15 no'lu parsel

Emlak Konut GYO A.S.

Bkz. Belediyede Yapilan incelemeler

17.067,99 m*

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen parsellerin toplam
pazar dederlerinin  tespitine  yonelik  olarak
hazirlanmistir,

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)

Parsellerin Emlak Konut GYO A.S.
Hissesinin Toplam Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

16.020.000,-TL 6.795.000,-USD

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun

Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuat

Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda
yer alan “"Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.
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SANIOV A

1. BOLOM DEGERLEME RAPORU OZETi
Umraniye Kiigiikbakkalkéy'de konumlu
DEGERLEME KONUSU iSiN ismi i olan Istanbul Finans Merkezi igerigindeki
4 adet parselin toplam Pazar dederinin
i tespiti .

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

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM ; | Nova Tasinmaz Degerleme ve
Danismanlik A.S.

RAPOR TARIHi : | 18 Aralik 2014

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BiLGi

istanbul ili, Umraniye Tlcesi,
— Kiglkbakkalkéy Mahallesi'nde konumlu
TAPU B H
U BILGILERT 3317 ada 20, 21 ve 22 no'lu parseller ve
3328 ada 15 no'lu parsel

MEVCUT KULLANIM : | Parseller bos durumdadirlar.

fMAR DURUMU .| Bkz. 4_.3. Tigili Belediye'de yapnan‘
" | incelemeler

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV Haric)

PARSELLERIN EMLAK KONUT GYO
A.S. HISSESININ TOPLAM PAZAR
DEGERI

16.020.000,-TL

-
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SANOV A

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BiLGiLER

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

SIRKETIN ADRESI : Igerenkéy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayisdad Is Merkezi, No: 91, Kat: 3

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU 1 Yurdrlikteki mevzuat cercevesinde her tirll resmi
ve oOzel, gercek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yoénelik tim
raporlari  dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarimi sunmak ve problemli durumlarda
goris raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET siciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SICiL GAZETESI'NiN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulumun
(S5PK) "Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir,

Not-2: Sirkete, Bankaclik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karar ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2 MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Atatirk Mahallesi, Citlenbik Caddesi, No: 4
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI i % 50,66

FAALIYET KONUSU i Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm
ortakhklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak

gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
pivasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak lizere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER :  Tirkiye'nin cesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GEGCERLiLiK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen tasinmazlarin Emlak Konut GYO
A.S. hissesinin toplam pazar degerlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

Pazar degeri:

Bir mulkin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gergeklestirecekleri alim satim isleminde el dedistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dederleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tirl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi

pesinen kabul edilmistir.

- Aha ve saticr makul ve mantikll hareket etmektedirler.

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

azami fayday| saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin ahm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan tzerinden gergeklestiriimekteadir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portféylinde bulunan gayrimenkullerin pazar dederlerinin tespitine yénelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayili kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza

musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cgercevesinde
dogrudur.

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

- Dederleme konusunu olusturan milklerle ilgili olarak giincel veya gelecege
déniik hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
gikarimiz veya on yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gobrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh dedildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan milklerin yeri ve tirii konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir,

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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AANNIOV A

GAYRIMENKULLERIN HUKUKI
TANIMI VE RESMI KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

4. BOLUM

4.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

SAHiBi Emlak Konut GYO A.S. | Emlak Konut GYO A.S.
iLi istanbul istanbul
ILCESI Umraniye Umraniye
" MAHALLESI Kiigiikbakkalkéy Kiiciikbakkalkdy
PAFTA NO F22D23D4D F22D23D4D
ADA NO 3317 3317
PARSEL NO 20 2
NIiTELiGi Arsa (Kres Alani) A (ilkfgﬁgim Tesis
yUzoLcumi 2.006,36 m’ 8.075,60 m? 1
ARSA PAYI Tamami E""g';;‘g’;‘;’;o‘fggo"“5'
YEVMIYE NO 34454 34454
CiLT NO 1 1 :
SAYFA NO 43 44
Lo 25.12.2012 25.12.2012
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- SAHIiBI Emlak Konut GYO A.S. | Emlak Konut GYO A.S.
iLi _ istanbul Istanbul
ILCESI Umraniye Umraniye
MAHALLESI Kiigiikbakkalkéy Kuglikbakkalkdy
PAFTA NO F22D23D4D F22D23D4D
ADA NO 3317 3328
PARSEL NO 22 15
NiITELIGI Aied (Rﬁzml) Kurum Arsa (Dini Tesis Alani)
YUzOLGCUMU 8.673,95 m2 2.652,92 m?
ARSA PAYI | Tamami Tamami
| YEVMIYE NO 34454 34454
CiLT NO 1 1
SAYFA NO 60 59
'r:?zpi::i 25.12.2012 25.12.2012

AANOV A

4.2 ILGILI TAPU SiciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Istanbul 1li, Umraniye llgesi Tapu Sicil Midirligi'nde ekspertiz tarihi itibariyle

yapilan incelemelerde rapor konusu taginmazlarin tapu kayitlar izerinde herhangi bir
ipotek, haciz ve kisitlayici serhin bulunmadigi belirlenmistir. Takyidat yazilar rapor ekinde
sunulmustur.

Tapu incelemesi itibariyle degerlemeye konu tasinmazlarin sermaye
hiikiimleri Yatinm Ortakhd

portfdyiinde “arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve

piyasasi mevzuath cercevesinde Gayrimenkul

kanaatindeyiz.
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4.3 IiLGILi BELEDiYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Umraniye Belediyesi imar Midirligi'nde yapilan incelemelere gbre rapor konusu
tasinmazlarin 19.06.2012 tasdik tarihli, Istanbul Finans Merkezi 1/1000 &lgekli Uygulama
imar Planinda kalmaktadir. Rapor konusu tasinmazlarin lejantlari ve emsal insaat alanlar
asagidaki tabloda sunulmustur.

o s EMLAK EMSAL

ADA / YUzOLCUMU | KONUT GYO iMAR DURUMU INSAAT
PARSEL NO (m?) A.S. "
. HissEsi ALANL (M)
3317/ 20 2.006,36 2.006,36 T.E.O. Egitim Alani 3.009,54
3317/ 21 8.075,60 3.734,76 | Ilkdgretim Tesis Alani 12.113,40
3317/ 22 8.673,95 8.673,905 | Resmi Kurum 13.010,93

3328/ 15 2.652,92 2.652,92 Dini Tesis Alani 3.979,38

GENEL PLAN NOTLARI:

1. Planlama alani bitlintine yonelik Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim
Projeleri, Cevre ve Sehircilik Bakanhdi veya gorevlendirecedi durumca
hazirlanacak ve Bakanlikga onaylanacaktir,

2. Plan, Plan notlar, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projelerine uygun olarak hazirlanacak ve Cevre Sehircilik Bakanligi'nca
onaylanacak Avan Proje ile uygulama yapilacaktir.

3. Planlama alani bitininde tim fonksiyon alanlarinda Kentsel Tasarim Rehberi ve
Kentsel Tasarim Projelerine uygun olarak tabi veya tesviye edilmis zemin altinda
thtiyaca uygun olarak fazla bodrum kat yapilabilir. E§imden dolay! agiga ¢ikan tim
bodrum katlar iskan edilebilir. iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir. Bodrum
katlarda yapilacak otopark ve teknik hacimler emsale dahil degildir.

4. T1 ticaret alam disinda planlama alaninin tamaminda; TAKS: binalara ait kotlar,
blok boyut ve sekil, bloklarin cekme ve yaklasma mesafeleri, yapi nizami ve taban
oturumlari, bodrum, zemin ve normal kat ylkseklikleri serbest olup, bu kriterler
Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesine uygun olarak hazirlanacak
avan projede belirlenecektir.

5. Planlama alanindaki tiim fonksiyon alanlari Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projesi ile tanzim edilecektir. Planlama alani icerisinde kamuya acik yaya
ve tasit gecis hacimleri ile parseller arasi gegis yollar yer alabilir. Giivenlik ve
servis amacli bu yollar emsale dahil dedgildir. Kentsel Tasarim Rehberinde ve
Projesinde kamusal amacgl olarak tanzim edilecek bu tip alanlarda kamu lehine
iritfak tesis edilerek uygulama yapilacaktir.

6. Planlama alam bitindnde her tirll peyzaj dizenlemeleri Kentsel Tasarim Rehberi
ve Kentsel Tasarim Projesinde belirlenecektir,

7. 19.01.2010 tarihinde Basbakanlik Afet ve Acil Durum Yénetimi Baskanlid
tarafindan onaylanan "Anadolu Yakasina Ait Mikro bélgeleme kapsamindaki imar
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ANNIOYN A

planlarn esas” 1/2000 élgekli yerlesime uygunluk haritalarinda belirtilen hususlara
uyulacaktir.

8. 28.09.2004 gun ve 2263, 05.05.2005 glin ve 6528, 03.06.2005 giin ve 4015,
13.07.2005 giin ve 7676, 16.08.2005 giin ve 13468 sayili yazilarla Bayindirlik ve
Iskan Bakanligi tarafindan onaylanan Istanbul ili, Kadikéy Ilcesi, Kiiciikbakkalkéy
Mahallesi, Atasehir Toplu Konut Alam Imar Plani Revizyonunun esas jeolojik -
jeoteknik etiid raporlar dogrultusunda uygulama yapilacaktir,

9. Ozel Proje Alani ve Rekreasyon Alani, Cevre ve Sehircilik Bakanlgi'na veya
Bakanlikca belirlenecek Kurum veya Kurulusa devredilmeden uygulama
yapilamaz.

Donati Alanlari;

10.Ilkégretim Tesis Alani, Temel Egitim Oncesi Egitim Alanlar, Resmi Kurum Alani,
Dini Tesis Alaninda E= 1,50 ve H = Serbesttir.

11. Kres alanlarinda ana okulu yapilabilir.

12, Rekreasyon alanlarinda E = 0,15 ve H=Serbesttir. Bu alanlarda tamami emsale
dahil edilmek kosulu ile zemin altinda veya Ustilinde ticari fonksiyonlar yer alabilir.
Zemin altinda iskan edilecek ticari fonksiyonlarda kat yiikseklikleri Kentsel
Tasanm Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesinde belirlenecek olup serbesttir.

13. Meydan Dlzenleme Alaninda ilgili kurum ve kurulus gorisleri dogrultusunda Cevre
ve Sehircilik Bakanligi'nca onaylanacak avan projeye gére uygulama yapilacaktir,

14.Planlama alaninin tamaminda ilgili yonetmelige uyulmasi ve kurumlarnn uygun
goruslerinin alinmasi kaydiyla heliport ve yikseltilmis heliport pistler yapilabilir.

15.Park alanlarinda ilgili alt yapir kurulusunun talebi ve gérusii dogrultusunda imar
plani tadilati yapilmadan alt yapi tesisinin gerektirdigi biiyiiklikte yer alti ve yer
Ustd trafolar, tesisat odalar vb. alt yap: tesisleri yapilabilir.

16.Planlama alani igerisindeki donati alanlannin blylklikleri korunarak konum ve

sinirlarinin degistirilmesinden Cevre ve Sehircilik Bakanhgi yetkilidir.

imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakhg
portfdyiinde “arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacad: goriis
ve kanaatindeyiz.
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4.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 yil igerisinde 3317 ada 4 ve 5 no'lu parsellerin 3317
ada 1 no'lu parselin ifraz (bélme) isleminden meydana geldidi tespit edilmistir. Daha
sonra olusan bu parsellerin de igerisinde yer aldidi Finans Merkezi Alani'ni olusturan diger
parseller ile beraber imar uygulamasina girerek (tevhid islemi) 3317 ada 19 no’lu parseli
olusturmuslardir. 3317 ada 19 no'lu parsel ise ifraz edilerek 3317 ada 20, 21 ve 22 no'lu
parseller ile 3328 ada 15 no'lu parsel ile beraber Istanbul Finans Merkezi Alanini
olusturan diger parselleri de olusturmuslardir.

Yapilan incelemelere gére parsellerin bir onceki maliki bulunmamakta olup ifraz
islemi ile olusarak 25.12.2012 tarihinde 34454 yevmiye no ile Emlak Konut GYO A.S.
adina tescil edilmislerdir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Gevre ve Sehircilik Il Miidiirligi tarafindan yapilan istanbul Finans Merkezi 1/5.000
dlcekli Nazim Imar Plani ve 1/1.000 é&lcekli Uygulama imar Plani teklifi 19.06.2012 giin
ve 28/9522 sayill Bakanlik Makam Olur'u ile onaylanmistir. 25.06.2012 tarihinde askiya
cikmig, 24.07.2012 tarihinde de askindan inmistir. 3318 ada 1 parsel ve 3317 ada 4
parsel aralarinda bulundugu Istanbul Finans Merkezi Alani'ni olusturan diger parseller ile
birlikte yeni uygulamaya girmis ve bu uygulama sonucunda rapor konusu 3317 ada 20,
21 ve 22 parseller ile 3328 ada 15 no'lu parsel olusmustur. Parsellerin bu plandan énce
olusmadiklarindan son g yil icerisinde de imar durumlarinda herhangi bir degisiklik
olmamistir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE
Fiziki BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmazlar Istanbul ili, Umraniye Ilcesi, istanbul Finans Merkezi
Alani bélgesinde konumlu olan 3317 ada 20, 21 ve 22 no'lu parseller ile 3328 ada 15
no'lu parseldir.

Tasinmazlara, Trio Konutlari’'nin Gzerinde konumlandigi Halk Caddesi'ni dik olarak
kesen ve Trio Hillside Tesisleri'nin yanindan uzanan Ihlamur Sokak’i takiben yaklasik 1
km devam edildikten sonra Atasehir Belediyesi Ek Hizmet Binasi éniindeki kavsaktan
saga dénilerek ulasiimaktadir.

Bblgede; Sarphan Finans Park Projesi, Uphill Court Projesi, Kent Plus Projesi,
Agdaoglu My World Projesi, Deluxia Projesi, Eylipoglu Kresi, Varyap firmasina ait insaat
halindeki Meridian Projesi ve Fenerbahge Spor Klubl’'ne ait spor kompleksi yer
almaktadir.

Tasinmazlar TEM Otoyolu badlantisina 500 m, Atasehir Belediyesi Ek Hizmet
Binasi'na yaklasik 1 km, Trio Hillside Tesislerine 1,5 km, Atasehir Merkeze 1,5 km, D100
(E-5) Karayolu'na 4 km, FSM Képrusiine ise yaklasik 15 km mesafede yer almaktadir,

Bolge, Umraniye Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis
altyapiya sahiptirler.
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5.2 PARSELLER HAKKINDA GENEL BILGILER

o Parsellerin ylizélgimleri asagida tablo halinde sunulmustur.

ADA / YUzOLCUMU KDiT,'}AgYD
PARSEL NO () A.S. HiSSESt
3317/ 20 2.006,36 2.006,36
3317/ 21 8.075,60 3.734,76
3317/ 22 8.673,95 8.673,95
3328/ 15 2.652,92 2.652,92
TOPLAM 21.408,83 17.067,99

o Rapor konusu tasinmazlarin da aralarinda bulundudu istanbul Finans Merkezi Alani
icin hafriyat isleri yapilmistir.

o Bu nedenle raporlarin kesin sinirlan tespit edilememistir

o Rapor, kadastral pafta (zerindeki incelemeler ve kadastro vyetkilileriyle yapilan
gorismelerde elde edilen bilgiler ile yerinde yapilan incelemeler dikkate alinarak
hazirlanmistir.

o Tasinmazlar, Anadolu Otoyolu ile TEM Otoyolu'nun kesistigi kavsadin kuzeybatisinda
konumlanmaktadirlar.

o Bélgede altyapr tamdir.

5.3 EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALiZi

Sermaye Piyasas) Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gore en verimli ve en iyi kullanimin tammi; “bir
mulkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir
ve degerlemesi yapilan milkiin en yiiksek degeri getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu parsellerin konumlar, fiziksel ozellikleri,
buydkltkleri ile mevecut imar durumlan dikkate alindiginda en verimli kullamm
seceneklerinin 3317 ada 20, 21 ve 22 no'lu parselin Gzerinde temel editim 6ncesi editim
binasi ve resmi kurum binasi, 3328 ada 15 parsel tzerinde ise dini tesis insa edilmesi
olacagi goriis ve kanaatindeyiz. Ayrica 3328 ada 15 parsel ve 3317 ada 21 parselin DOP

parseli olmasindan dolayi ilgili resmi kuruma bedelsiz terk edilmesi gerekmektedir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PiYASASININ ANALIZI

Tarkiye ekonomisi, 1990l yillarda yasanan yiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle cok ’yﬁksek faiz oranlan ile karsi karsiya iken,
1999 vyilinda yasanan iki bliyiik depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yilinda gerek ilkemizde tek partili hikimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
dislsler meydana gelmistir. Tirkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam Ulyelik siirecinin yarattigi uygun kosullar sektérde kurumsallasmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatirnmeilarinin ilgisi de sektériin nitelik ve standartlarini yiikseltmistir.

Gayrimenkul sektérdi 2004 yili basindan itibaren hizli bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalann da kapsamaya baslamistir. Sektérdeki gelisme basta Istanbul olmak
tizere bliylik sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir,

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

Gayrimenkul sektérii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektérlerin basinda gelmektedir. 2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 ayhk déneminde
yurticinde ve vyurtdiginda yasanan ufak capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzimin hizli artisiyla birlikte talep yoniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son geyreginde ve 2009 - 2010 yihnin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir, Bu dénem
icerisinde boélgesel ve proje bazl deder artislan géziikse de genel gériinim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yilinda genel secimlerin etkisi gerekse ililke ekonomisindeki duraganhigin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yili da 2011 gibi
duragan gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur, 2014 yilinin tamami
igin ise ongdrimiz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecegi, ancak kentsel

dénisimin hizlanabilecegi bélgelerde proje bazh artislar olabilecedi seklindedir.
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6.2 BOLGE ANALizi

istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz, doguda
Kocaeli Siradadlari'nin yliksek tepeleri,
glineyde Marmara Denizi ve batida ise
Ergene Havzasi su ayrimi cizgisi ile
sinirlanmaktadir. Istanbul Bogazi,
Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
Kitasi'ni  birbirinden ayirmakta ve
istanbul kentini de ikiye bélmektedir. il
alani, idari bakimdan dogu ve
glineydogudan Kocaeli'nin Karamiirsel,
Gebze, Merkez ve Kandira ilgeleri ile,
glineyden  Bursa'nin  Gemlik ve
Orhangazi ilgeleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdad'in Corlu,
Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yan
sira, Kirklareli'nin de Vize ilgesi
topraklari ile cevrilidir.

Istanbul nifusunun, 1990 yili itibariyle Tiirkiye nifusu icindeki payr %12,9 iken bu oran
(Ekim 2000 sayim sonuglari itibariyle 67,803,927 kisilik Turkiye niifusu iginde 10,018,735
kisi ile) %15'e ulagmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000 kisi artis
gostermistir. Bu sonuca gore Tirkiye geneline bakildiginda istanbul'un barindirdig niifus
ve alan itibariyle tasimakta oldugu 6nem acikga gérilmektedir. Turkiye topraklarinin
%9,7'sini kaplayan Istanbul, nifus varligi agisindan da dlkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul igin tespit edilen yillik bilytime
orani %2.83'tir. Daha énceki dénemde Istanbul'un yillik ortalama nifus artis hizinin
%3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranin bir kisminin géglerden kaynaklanmasina karsin
nifus artis oraninin diistiigli gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tirkiye genelindeki niifus
artis hizinin (dogurganlik orani) diismesi ve géglin yavaslamasidir, 2005 yilinda Istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tirkiye niifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Nufus artis hizi
yavaglamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da niifusun énemli bir belirleyicisi olan géc orani da yavaslamig 2000-
2005 doneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %2,5 olan nifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2.4, sonraki 5 yil %2.3 olacad ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
gikacag) 6ngérilmektedir. Tirkiye'nin de nifus artis hizi yavaslayacak ve niifus 2015

yihinda Istanbul niifusunun payl %17,8'e cikacaktir. istanbul’da niifus artisi % 80 kent
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kaynakh, %20 ise gog kaynakli olacaktir. Niifus artis 6ngdriilerine bagh olarak Istanbul'da
kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir.

Istanbul ili sinirlart igerisinde 39 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy,
Atasehir, Avalar, Badcilar, Bahgelievler, Bakirkéy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikdlzli, Beyoglu, Blyilikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa, Glingéren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiiciikcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sarnyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,

Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilceleridir.

Umraniye Ilgesi

Yiizélglimii 22.000 hektardir,
Kuzeyi'nde Beykoz, dogusunda Sile,
guneyinde Maltepe, Kadikéy ve
Kartal, batisinda Uskiidar ilgeleri
bulunmaktadir. 14 mahalle, 6 belde
ve 5 koyden olusmaktadir. 2011 yili
adrese dayali niifus kayit sistemine
gore nufusu 603.431'dir. 1970
yillarin basindan itibaren biiylk gég
hareketlerine ve bilyiume sonucunda

ortaya cikan plansiz yapilasmaya

maruz kalmistir.

istanbul'un en hizli kentlesen ve nifusu hizla artan bu ilgesinde koy ve vyire
geleneklerinin aynen muhafaza edildigi ilging bir kentlesme &rnedi yasanmaktadir. Orta
ve kiglk sanayi bélgeleri ilceyi dinamik kilmaktadir. TEM Karayolu’nun kuzeyinde
bulunan Devlet ormanlar ve su havzalar, yapillasmay: ve arazi arzini kisitlamaktadir. Bu
nedenle nifusun biiyiik godunludgu ilgenin giineyinde ve TEM Karayolu civarinda
yerlesiktir. Bununla birlikte Fatih Sultan Mehmet Képrisii‘niin ve badglanti yollarinin

acilmasiyla yogun bir yapilasma ve gelisme olmustur.

Atagehir Toplu Konut Alani ve Finans Merkezi

Ilk olarak 1990' yillarin basinda Emlak Bankasi tarafindan uydu kent olarak
tasarlanan Atasehir'de Toplu Konut Idaresi TOKI istiraki Emlak GYO ait arsalar istanbul
Finans Merkezi arazisi olarak ayrnilmistir.
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Bati Atasehir olarak adlandirilan bélgede 2005 yilindan itibaren Varyap, Agdaodlu,
Teknik Yapi, Emay Ipek gibi Tiirkiye'nin énemli insaat firmalari bolgede hizla liks konut
yapimina baslamistir, Kisa siire igerisinde bélgedeki alt yapi caismalarinin tamamlanmasi
ile bélgeye talep de artmistir.

Halk Bankasi, Ziraat Bankasi, Vakif Bank, SPK ve BDDK gibi kurumlar 2008 yilindan
itibaren Finans Merkezi olarak adlandirilan bélgede arsa satin alarak bu bélgeye tasinma
planlarini yapmistir.

Son yillarda bélgedeki konut arzi ile talebi bir dengeye otursa da yeni konut
projelerine olan talebin devam etmekte oldugu gérilmektedir. Oniimizdeki yillarda
Finans Merkezi'nin de insaatinin baglamasiyla bélgeye olan talebin daha da artacag gériis
ve kanaatindeyiz,

Ulasim

Tasinmazlarin yer aldigi bélgede gayrimenkullerin dederini etkileyen en onemli
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamasi, TEM Otoyolu’na olan yakinhigi ve ana
yollarla baglantisidir.

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi énemli ulasim noktalarini
birbirine baglayan baglanti yoluna yakinhdi (6nemli merkezlere rahat ulasilabilirlide sahip
olmast) rapor konusu tasinmazlara é6nemli avantajlar saglamaktadir.

6.3. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o Tarkiye'nin son yillardaki en 6nemli proje alanlarindan birinin igerisinde yer
almalari,

o Kozyatad), Kadikdéy, Altunizade, Kavacik, Umraniye, Levent, Maslak gibi
onemli is merkezlerine olan ulasim kolayhdi,

o D100 Karayolu ve TEM Otoyolu’na yakin konumda olmalarn,

o Istanbul Finans Merkezi Alani icerisinde satilik parselin olmamasi,

o Istanbul Finans Merkezi Alani igin yapilan protokolle parsellerin hafriyat
islerinin yapildiktan sonra teslim edilecek olmasi,

o Bdlgedeki elit projelerin varlidi,

o Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz etken:
o Parsellerin kisith imar durumuna sahip olmalan,
o 3317 ada 21 parsel ve 3328 ada 15 parselin bedelsiz olarak terk edilecek
olmasi.
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6.4. PIYASA ARASTIRMASI

Bolgedeki satista olan ve satisi gerceklesmis arsalar

1. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bdlgesinde konumlu ve Emlak Konut GYO A.S.'ne ait
“Ticaret Alani” lejantina ve “115.433,55 m?®” emsal insaat hakkina sahip olan
15.961 m? alanl, 3328 ada 10 parsel T.C. Merkez Bankasi‘na 27.02.2013 tarihinde
KDV harig 299.260.000,-TL bedelle satilmistir. Rapor konusu parselin yapilasma
hakki Emsal (E): 2,85"dir. (m?® satis dederi ~ 18.750,-TL)

2. Atasehir Kaymakamlk binasi arkasina Tevfik Fikret Caddesi'ne cepheli konumda
olan 2.122 m? ylizélgtimlii, “Konut Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,80” yapilasma
hakkina sahip parselin satis dederi 9.000.000,-USD'dir.

(m? satis dederi ~ 4.240,-USD / ~ 9.015,-TL)

3. Bati Atasehir bélgesinde konumlu “Sosyal ve Kiiltlirel Tesis Alani, Emsal (E): 1,50 ve
Hiax: Serbest” yapilasma hakkina sahip toplam 19.554,44 m2 yiizélciimli 3331 ada
6 parsel ve 3334 ada 5 parseller igin Tahincioglu Gayrimenkul ile Emlak Konut GYO
A.S.'ne 2013 tarihinde vyapilan hasilat paylasimi sézlesmesine gére toplam
525.500.000,-TL hasilat bedeli Gzerinden firmaya % 36,20 oranina denk gelen
190.231.000,-TL 6denecektir. (m? satis dederi ~ 9.730,-TL)

4,  Istanbul 1li, Atasehir ilgesi, Kiigiikbakkalkéy Mahallesi, 2-4 pafta 3379 Ada 2 parsel
(~ 9.720 m’ - Konut Alani E:2,58), 3380 Ada 1 parsel (~ 15.105 m? - Konut Alani
E:2,58), 3384 Ada 2 parsel (~ 1.638 m’ - Ticaret Alani E:1,80), 3385 Ada 3 parsel
(~ 9.325 m’ Konut Alani E:2,14), 3385 Ada 2 parsel (~ 2.201 m? - Kres Alani),
3384 Ada 4 parsel (~ 2.100 m* - Sadlik Tesis Alani), 3382 Ada 2 parsel (~ 14.250
m* - Egitim Tesis Alani), 3385 Ada 1 parsel (~3.901 m? - Ortadgretim Tesis Alani),
3385 Ada 5 no'lu parselde (~ 15.620 m? - Spor Tesis Alani) kayitl, toplam 44.530
m? yiizélglime sahip tasinmazlarin satisi ile ilgili 05.02.2013 tarihinde Sinpas GYO
A.S. ile Maslak Otomotiv San. ve Tic. A.$.’nin 80.000.000 USD ile en yiiksek teklifi
verdigi gayrimenkullere iliskin ihalede, agik pazarlikla Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonu ile 90.000.000,-USD (191.700.000,-TL) nihai bedel ile anlasilmis ve ihale
TMSF Kurulu tarafindan onaylanmistir.

(m? birim satis dederi ~ 2.020,-USD / ~ 4,445 TL)

5.  Rapor konusu tasinmaza yakin konumda Bati Atasehir igerisinde konumlu olan
halihazirda Bulvar 216 Projesi olarak adlandirilan 5.873,50 m? yiizélcimli proje
arsas| 15.08.2013 tarihinde ihale yoluyla Ozak GYO firmasi tarafindan Arsa Satisi
Karsihgr Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 145,000.000,00 TL+KDV, Arsa Satisi Karsilidi
Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSPTG) 52.200.000,00 TL+KDV ve % 36 Arsa Satisi
Karsihgr Sirket Payr Gelir Orani (ASKSPGO) teklif ederek kazanmistir. Daha sonra
firma Emlak Konut GYO A.S.'ne pesin olarak 56.880.000,-TL+KDV bedel édeyerek
proje arsasini (parsel ticaret alani lejantina ve Emsal (E): 1,25 yapilasma hakkina
sahiptir) satin almistir. (m? birim satis dederi ~ 9.685,-TL)
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6. Batl Atasehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumlu ve Varyap insaat’a ait “Ticaret
Alani” lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve hy,: Serbest” yapilasma sartina sahip olan
9.590,36 m’ alanli, 3322 ada 1 no'lu parsel is GYO A.S. tarafindan 2012 yili
Temmuz ay! icerisinde KDV harig 93.220.338,98,-TL bedelle satin alinmustir.
Tasinmazin yeni arsa biyikligi 4.797,45 m”'dir. (m? satis dederi ~ 19.430,-TL)

7. Atasehir'de Palladium AVM karsisinda konumlu, “Ticaret ve Konut Alani” lejantina ve
"Hmax: 9,50 m” yapilasma sartina sahip olan 550 m? alanh arsanin 275 m*'sinin
satis dederi 3.900.000,-TL'dir. (m? satis dederi 14.180,-TL)

Iigilisi / Sahibi: 0 (507) 919 90 97

Bolgedeki satilik ve satisi gerceklesmis ticari iiniteler

1. Sarphan Finans Park Projesi bilinyesinde yer alan, kullanim alanlarn 50,91 - 91,43
m* arasinda dedisen toplam 15 adet ofisin 2014 yili Temmuz, Adustos ve Eyliil
aylarinda ortalama m?* 8.240,-TL (KDV haric) birim bedelle satislar gergeklesmistir.
Iigilisi / Emlak Konut GYO A.S.

2. Sarphan Finans Park Projesi biinyesinde yer alan, kullanim alanlarn 64,94 - 199,62
m’ arasinda dedisen toplam 7 adet diikkanmin 2014 yili Temmuz, Adustos ve Eyliil
aylarinda ortalama m? 20.820,-TL (KDV haric) birim bedelle satislari
gerceklesmistir,

Iigilisi / Emlak Konut GYO A.S.

3. Nida Kule Projesi binyesinde yer alan, kullanim alanlan 65,39 - 218,08 m?
arasinda dedisen toplam 152 adet ofisin 2014 yili Temmuz, Adustos ve Eyliil
aylarinda ortalama m? 9.100,-TL (KDV harig) birim bedelle satislar gergeklesmistir.
flgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

4, Nida Kule Projesi biinyesinde yer alan, kullanim alanlan 78,08 - 206,83 m’
arasinda degisen toplam 7 adet dikkamin 2014 yili Temmuz, Adustos ve Eyliil
aylarinda ortalama m?® 23.820,-TL (KDV haric) birim bedelle satislari
gerceklesmistir.

Tigilisi / Emlak Konut GYO A.S.

5. My Prestij Projesi blinyesinde yer alan briit 70 m? olarak pazarlanan ofislerin satis
dederi 510.000- TL ile 550.000,-TL arasindadr.
(ortalama m? birim satis degeri ~ 7.570,-TL)

6. My Prestij Projesi biinyesinde yer alan, en (st katta konumlu, briit 420, net 260
m2 olarak pazarlanan ofis katinin satis dederi 5.500.000-TLdir.
(m? satis dederi ~ 13.095,-TL)
figilisi / Remax: 0 (216) 688 71 70

7. Sarphan Finans Merkezi'nde konumlu, 1+0, 80 m? olarak pazarlanan ofisin satis
degeri 1.200.000,-TL'dir (m? satis degeri 15.000,-TL)
llgilisi / Nova Gayrimenkul: 0 (532) 694 45 49
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8.  Sarphan Finans Merkezi'nde konumlu, 1+0, 100 m? olarak pazarlanan ofisin satis
dederi 1.330.000,-TL'dir (m? satis dederi 13.300,-TL)
flgilisi / Queen House: 0 (212) 502 83 00

Not: Piyasa bilgilerinde sunulan emsaller rapor konusu tasinmazlarin mevcut
imar durumlar sebebiyle birebir emsal olmamakla birlikte sadece bilgi

amach olarak sunulmustur.

7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

7.1  DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yéntemleri kullanilir. Bu yéntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirliine gore
degismektedir. Pazar dederi tahminleri igin secilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlanini pazarin belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi icin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan (zerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar degeri uygulamalari igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde milkiin gelecekte olusacak kazanc
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akislar) bugiinki degerlerinin toplamina esit
olacagint éngériir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini géz
oniinde bulunduran islemleri igerir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa lzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir cikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten

gikarilmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda parsellerinin pazar degerlerinin tespitinde emsal karsilastirma
ve gelir indirgeme yéntemleri kullanilmistir. Maliyet yaklasimi ise, gelir indirgeme
yénteminde ele alinan gelistirme projesinin maliyetinin hesaplanmasinda uygulanmstir.

Ancak 3317 ada 21 no’lu parsel ile 3328 ada 15 no’lu parseller ise mevcut imar
durumlar itibaribedelyle DOP parselleri olup ilgili resmi kurumlara bedelsiz terk

edileceklerinden dederlemede dikkate alinmamislardir,
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8. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ TESPiTi

8.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, yakin dénemde pazara gikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu parseller igin m?2 birim dederleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biyiklik, imar durumu ve fiziksel &zellikleri gibi
kriterler dahilinde karsilastinlmig, emlak pazarinin glincel degerlendirmesi icin emlak
pazarlama firmalan ile goriisiilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden

faydalaniimistir.

8.1.1. EMSAL ANALIzi

Raporun piyasa bilgileri boliimiinde yer alan emsal tasinmazlarin m? birim satis
dederlerinin artimatik ortalamasi yaklasik 12.175,-TL'dir. Rapor konusu tasinmazlarin
Emlak Vergi Beyannamesi'ne esas 2014 yili m2 rayic bedellerinin ise 1.500,-TL oldugu
ogrenilmistir.  Emsal tasinmazlar mevcut imar durumlarina gére konut / ticaret alan

lejantina sahip olup (zerlerinde proje gelistirmeye elverislilerdir. Rapor konusu
tagsinmazlarin kisith imar durumlarina sahip olmalan tasinmazlarin satis kabiliyetini / alic
kitlesini kisitlamakta ve dederlerini olumsuz yénde etkilemektedir. Rapor konusu
taginmazlar ayrica ilgili resmi kurum tarafindan bir bedel karsihgr kamulastinlacad
hususu da dikkate alinarak yine de bir fiyatlandirma yoluna gidilmis ve tasinmazlarin bu
imar durumundaki kisithlik halleri de dikkate alinarak rapor konusu diger parsellere gore
serfiyelendirilmiglerdir. Belirtilen bu hususlardan hareketle dederlemede giivenli tarafta
da kalinarak resmi kurumca tasinmazlar igin belirlenen Emlak Vergi Beyannamesi'ne esas

2014 yili m2 rayig bedelin uygun oldugu goriis ve kanaatindeyiz.

8.1.2. ULASILAN SONUC

0l
NOVA TD RAPOR 3:3.: 2014/7151

2l

EMLAK —_ M2
ADA / | yijz6LCUMU | KONUT BIRIM | YUVARLATILMIS | gjRa
PARSEL (m?) GYO A.S. DEGERT PAZAR DEGERI | pe&eri
NO HisSESi (TL) (TL) (TL) (*)
3317/20 | 2,006,36 | 2.006,36 1.500 3.010.000 6,25 |
3317/ 21 8.075,60 3.734,76 0 0 0 |
3317/ 22 8.673,95 8.673,95 1.500 13.010.000 6,25
3328/ 15 2.652,92 2.652,92 0 0 0
TOPLAM 16.020.000
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(*) Bolge genelinde yapilan piyasa arastirmalarinda degerlendirmeye bu spesifik sartlar haiz olup
emsal tutulabilecek kiralik bir arsa bulunamamistir.
Taginmazlarin aylik m® kira dederlerinin tespitinde bu gibi ézel durumlarda basvurulabilecek ve
her durumda kistas kabul edilebilecek olan Gelir Vergisi Kanunu'ndan yararlanimasi yoluna
gidilmistir.
Bu yasanin 73. maddesi “Kiraya verilen mal ve haklarin kira bedelleri emsal kira bedelinden diisiik
olamaz. Bedelsiz olarak baskalarinin intifasina birakilan mal ve haklann emsal kira bedeli, bu mal
ve haklarin kirasi saylir. Bina ve arazide emsal kira bedeli, yetkili 6zel mercilerce veya
mahkemelerce takdir veya tespit edilmis kirasi, bu suretle takdir veya tespit edilmis kira mevcut
dedilse Vergi Usul Kanunu'na gore belirlenen vergi degerinin % 5'idir.” hiitkmiinii tasimaktadir,
Bina ve arazilerin emsal kira hesaplanmasinda dikkate alinacak vergi degeri ise Vergi Usul
Kanunu'nda rayig bedel; rayi¢ bedel de bir iktisadi kiymetin degerleme giiniindeki normal alim
satim dederi olarak tanimlanmigtir. Buradan hareketle tasinmazlarin aylik m? kira degeri; “m? rayic
bedel x 0,05 + 12 ay” formiilinden hesaplanarak yukaridaki tabloda bilgi amacl sunulmustur.,

8.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Gelir indirgeme yéntemi ile arsalann toplam dederine ulasmak igin, arsalarin
maliyetinin, arazi {izerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
indirgenmis Nakit Akimlar yontemiyle (INA) hesaplanan buglinki finansal dedgeri ile,
satis hasilatinin yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki
farka esit olacagi varsayilmistir,

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmazin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur,

Bu kabulden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

IT) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Varsayimlar ve Kabuller

- Dedgerleme konusu parsellerin yapilasma sartlarina gére sahip olacaklari emsale dahil
kapali alanlan, toplam insaat alanlan ve satilabilir brit alanlari asadida tablo halinde

listelenmistir.
B KRES VE RESMI KURUM ALANLARI LEJANTINA SAHIP PARSELLER
Emsal (E): 1,50
YAKLASIK
ADA / e g g EMSAL i YAKLASIK
PARSEL VUZ?HL,E;’"" INSAAT 5;‘;5;“:&:““ TOPLAM INSAAT
NO ALANI (m?) (m?) ALANI (m?)
3317/ 20 2.005,35_ 3.009,54 4,765 4.765
3317/ 22 8.673,95 13.010,93 15.615 15.615
TOPLAM 16.020,47 20.380 | 20.380
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Kamu alanlarinda ortak insaat alanlarinin tip imar yonetmeligine gére emsal alanin
yaklagik % 20'si kadar olacag: varsayilmistir. Ortak alanlar olarak koridor, asansér
alanlar, ¢ati piyesi, 1sikhk ve hava bacalar, kalorifer dairesi, siginak, kapici dairesi ve su
deposu yapilacagl kabul edilmistir. Benzer kamu binalar incelendiginde yapilarin ortak
alanlar dahil bir bitiin sekilde kiralanip / devir oldugu gériilmektedir. Bu nedenle toplam
satilabilir alan ile toplam insaat alani ayni kabul edilmistir.

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

- Parsellerin Gzerinde imar fonksiyonlarina uyumlu olacak sekilde kamu kullammina ait
yapilar gelistirilecektir.

- Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi yéntemi”
kullanilmistir.

- Bu yéntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kér havi rayic tutar),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalanimizda insaat piyasasi
guncel rayicleri esas alinmistir

- Ortak alanlar dahil toplam brit insaat alani 20.380 m2'dir.

- Insa edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi IV-A olarak kabul edilmistir. Cevre ve
Sehircilik Bakanlhidi'nin 2014 yilh m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi IV-A olan
yapilarin m? birim bedeli 700,-TL'dir.

- Maliyetlerin her yiIl % 5 oranindan artacag kabul edilmistir.

« Insaatin Gerceklesme Orani :

Probe insaatinin vyillara goére dadihmlan asadidaki oranlar ile gerceklesecedi
varsayllmistir,

2014 | 2015 2016

Insaat

- 0 D
gergeklesme orani % 50 % 50

« Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlarn belirsiz oldugu icin tahmini nakit akimlar belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varliklarin risklerine bagl olarak
% 10 - 11 aralidinda nominal iskonto oranlarinin kullanilmasi makul gériinmektedir.
Bu tasinmazlar igin iskonto orani 10,50 olarak kabul edilmistir.

 Maliyet Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmistir.

« Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi oram 0 (sifir) kabul edilmistir.
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Ulasilan deder :

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda kamu alanlarinin toplam maliyet degeri
13.842.106,-TL (~ 13.840.000,-TL) olarak bulunmustur.

II) Projenin hasilatinin bugiinkii finansal dederi

Varsayimlar ve kabuller:

« Satis Degeri ve Satilabilir Alan :

- Kamu alanlarinin finansal dederinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin satilacagi
varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmistir.

- Yakin bdlgede yer alan ticaret alanlarinin ortalama 7.500 - 10.000,-TL gibi bir
aralikta satilmakta olduklan gérilmektedir. Rapor konusu tasinmazlan kamu
yapilan olduklarindan kisith aliciya hitap etmektedirler. Bu nedenle dederlemede ve
projeksiyonda glivenli tarafta kalinarak kamu alanlarinin m? birim satis dederinin
2.250,-TL mertebesinde olacadi kabul edilmistir.

- m2 basina satis dederinin 2015 ve 2016 yillan igin yilik % 5 kadar artacad
ongoéridlmastar,

- Proje blinyesindeki satilabilir brit kamu alani ise 20.380 m*dir.

« Satislarin Gergeklesme Orani :
Satislarin yillara gére dagihmlar asagidaki oranlar ile gerceklesecedi varsayilmistir.

2014 2015 2016
Satis orani % 0 % 50 % 50

+ Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlar belirsiz oldugu icin tahmini nakit akimlarn belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine bagh olarak
% 10 - 11 araliginda nominal iskonto oranlarinin kullanilmasi makul gériinmektedir,
Bu tasinmazlar igin iskonto orani 10,50 olarak kabul edilmistir.

= Hasilat Paylasimi @
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayilmistir.

« Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.
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Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda kamu alanlanimin  finansal dedgeri
44.492.483,-TL (~ 44.490.000,-TL) olarak bulunmustur.

Indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemiyle Ulasilan Sonuc: .

Dederleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlar
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugtinkii degerlerinin farkindan ortaya gikan deder (gelistiriimis arsa dederi) asadidadir.
(Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiinkii toplam 44.490.000
dederi
Proje gelistirme maliyeti (Fark) ] - 13.480.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 31.010.000

8.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan ybntemlere gére parseller igin ulasilan arsa dederleri asadida tablo
halinde listelenmistir.

Emsal Karsilastirma Gelir Indirgeme ile
ile ulasilan yaklasik ulagilan pazar degeri
pazar degeri (TL) (TL)
16.020.000 31.010.000

Gérilecedi Gizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimiizdeki
degerini bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
strekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagl olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
emsal karsilastirma yontemi ile bulunan degerlerin alinmasi uygun gériilmiistiir.

Bu gorlsten hareketle parsellerin  nihai toplam pazar degeri igin
16.020.000,-TL dir.
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8.1 TASINMAZLAR ICIN SIRKETiIMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON
UC YIL ICERISINDEKiI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Talep Tarihi 10 Ekim 2012

Ekspertiz Tarihi 25 Aralik 2012 i
_Iiapor Tarihi 31 Aralik 2012
| Rapor No 031 - 2012/1791

Raporu Hazirlayanlar | Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi
Sorumliu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

ADA | PARSEL | EMLAK KONUT GYO A.S. M2 BiRIM TOPLAM DEGER
NO NO HiISSESINiIN MiKTARI DEGERI (TL) (TL)
. (m?)
3317 20 2.006,36 916,04 1.840.000
3317 21 3.734,76 0 0
3317 22 8.673,95 916,04 7.945.000
3328 15 2.652,92 0 0
TOPLAM 9.785.000
Talep Tarihi 21 Mart 2013
Ekspertiz Tarihi 26 Mart 2013
Rapor Tarihi 04 Nisan 2013
Rapor No 031 - 2013/1520 T
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi
Raporu Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123,
Hazirlayanlar Tayfun KURU / Sehir ve Bolge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
ADA | PARSEL | EMLAK KONUT GYO A.S. | M? BiRiM TOPLAM DEGER
NO NO HiSSESININ MIKTARI DEGERI (TL) (TL)
(m?)
3317 20 2.006,36 987,49 1.980.000
3317 21 _ 3.734,76 o | 0
3317 22 8.673,95 987,49 8.565.000
3328 15 2.652,92 0 0
TOPLAM 10.545.000
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde 6zellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, fiziki &zelliklerine, mevcut imar durumlarina ve cevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gére giintimiiz ekonomik kosullar itibariyle Emlak Konut GYO A.S.
hissesine diisen kisimlarin toplam pazar dederi icin;

16.020.000,-TL (Onaltimilyonyirmibin Tlrk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.
(16.020.000,-TL + 2,3575 TL/USD (*) = 6.795.000,-USD)

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,3575 TL'dir.

Taginmazlann KDV dahil toplam pazar degeri 18.903.600,-TL'dir. KDV oram % 18
olarak dikkate alinmistir.

Rapor konusu parsellerin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul vyatinnm ortakhgr portféyiinde ™“arsa” olarak

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor lic orijinal halinde diizenlenmistir,
Bilgilerinize sunulur. 18 Aralik 2014
(Ekspertiz tarihi: 15 Aralik 2014)

Sayallarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Talfun KURU

Insaat Mihendisi Sehir ve Bdlge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzman Sorumlu Degerleme Uzmani

Eki:

INA tablolar

Uydu goériinisleri

Tasinmazlarin gérinisleri

Tapu suretleri ve takyidat yazilar

Emlak Rayici Yazilan

imar durumu yazilar ve pafta ornekleri

Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri

e & & & @& @
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