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TASINMAZ DEGERLEME \/EYDQ\JQ/IR-I'Ligi 6ZETi

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

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.
Talep Tarihi : 17 Eylal 2013

Degerlenen Miilkiyet Haklari . Tam mulkiyet

Ekspertiz Tarihi . 20 Eylul 2013

Rapor Tarihi . 24 Eylul 2013

Miisteri / Rapor No . 031 - 2013/4326

Avrupa Konutlari TEM-2 Projesi,
3525 ada, 5 no'lu parsel
Gaziosmanpasa / ISTANBUL

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Istanbul li, Gaziosmanpasa Ilgesi, Kiiglikkody

Tapu Bilgileri Ozeti : Mahallesi, 3525 ada 17.162,56 m?yiizdél¢iimlii 5 no’lu
parsel
Sahibi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

Ticaret + Hizmet Alani

Imar Durumu Emsal (E): 2,50 ve Hpyay: Serbest

Parselin yiizdélgiimii : 17.162,56 m?

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla pazar dederinin ve tamamlanmasi

Raporun Konusu * durumundaki pazar dederinin tespitine ydnelik olarak
hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL IGIN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)

Projenin mevcut durumuyla pazar dedgeri (3525 ada 5

. 45.980.000,-TL
parsel icin)

Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina

diisen kismin pazar degeri (3525 ada 5 parsel igin) 4= AB0A00ATL

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri

(3525 ada 5 parsel icin) 246.845.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYO

A.S. payina diisen hasilat miktari (3525 ada 5 parsel icin) Pl BE0-Tl.

Proje biinyesindeki 414 adet bagimsiz boliimiin anahtar
teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki toplam 184.933.900,-TL
pazar degeri (3525 ada 5 parsel igin)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Tligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer
alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gercevesinde hazirlanmistir.
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SANION\/ A

TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

1. BOLUM DEGERLEME RAPORU OZETi

3525 ada 5 no’lu parsel (zerindeki
. o projenin mevcut durumuyla buginki
DEGERLEME KONUSU ISIN ISMI : | pazar dederinin  ve tamamlanmasi

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

Nova Tasinmaz Dederleme ve
Danismanlik A.S.

RAPOR TARIHiI : | 24 Eylil 2013

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BiLGi

o ) Avrupa Konutlari TEM-2 Projesi,
TAPU BILGILERI : | 3525 ada, 5 no'lu parsel
Gaziosmanpasa / ISTANBUL
MEVCUT KULLANIM : | Parsel Gzerinde ingaat isleri baslamistir.
. . | Ticaret + Hizmet Alani,
IMAR DURUMU " | Emsal: 2,50 ve Hy.y: Serbest

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDiIR OLUNAN DEGERLER (KDV Haric)

Projenin mevcut durumuyla pazar
degeri (3525 ada 5 parsel igin)
Projenin mevcut durumuyla Emlak
Konut GYO A.S. paymna diisen
kismin pazar dedgeri (3525 ada 5
parsel icgin)

Projenin tamamlanmasi

durumunda toplam pazar degeri|: | 246.845.000,-TL
(3525 ada 5 parsel icin)

Projenin tamamlanmasi

durumunda Emlak Konut GYO A.S.
payina diisen hasilat miktari (3525
ada 5 parsel igin)

45.980.000,-TL

45.480.000,-TL

74.055.000,-TL
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

51RKET1N UNVANI 1 Nova Tagsinmaz Dederleme ve Damsmanlik A.S.
SIRKETIN ADRESI : Alaltrk Mahallesi, Vedal Gunyol Caddesi, Ztmrit

Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL
TELEFON NO FA0 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU Do Ydrdrlikteki mevzual gergevesinde her Ll resmi
ve dzel, gergek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimaenluller, gayrimenlkul projeleri ve
gayrimenkule  dayah hale  ve  faydalar ile
menkullerin yerinde  tespiti ve  dederlemesini
yapmal, daderlering tespil aetmeye  yonelik  Lim
raporlari dizenlemel,  analiz ve  fizibilite
calismalarm  sunmak ve  problemli durimlarda
qoris raporu vermektir,

-

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI s 270.000,-TL
TICARET SICIL NO t 7177424

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

Mot-1:  Sirket, 29 Temmus 2000 tarihi itibariyle Bashakanhle Sermaye Piyasast Kuralunun
(SPI) "Gayrimenkal Degerleme Sirketler Listosi'ne alinmistin.

Not-2 : Sirkete, Bankacilile DUzenleme ve Denetleme Kuralu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karan ile dedgerleme hizmeth yetlkisi verilimistir,

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konul Gayrimenkul Yatirim Ortakhdgr A5,
SIRKETIN ADRESI : Atatiirk Mahallesi, Turgut Ozal Bulvari, Gardenya

Plaza, No: 11/B
Ataschir / TSTANBUI

TELEFON NO : 0D(216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 0 2.500.000,- TL

HALKA ACIKLIK ORANI : U 25

FAALIYET KONUSU oSermaye  Piyasast Kurulu'nun,  gayrimenkul  yatirim

ortakhklanna iliskin dizenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal etimel Ve es5as olarak
gayrimenkullere,  gayrimenkullere  dayali  sermaye
piyasast  araglanna,  gayrimenkul  projelerine ve
gayrimenkullere dayall haklara yatirim yapmak (zere
ve  kayith  sermayeli olarak  kurulmug  halka  agilk
anonim ortalhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER o Thrklye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif

gayrimenkuller

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

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi dzerine adrest balirtilen projenin meveul durumuyla ve
tamamlanmast duramundaki pazar dederinin tespitine yonelile olarale  hazirflanmigtir,
Ayrica rapor ekinde proje bilinyesinde yer alan 414 badunsiz boldmin (sadece konul
niteligindelki bagimsiz boltiimler) anahtar teslim sartlarin yerine getivilmesi doruimundalki
bugiinkt pazar dedgerleri takdir olunmustur,

Pazar degeri:

Bir midlkiing istelkli ahcr ve istekli satici arasida, taraflarin herhangi bir iliskiden
cllkilenmeyeceqr sartlar altinda, hichir zorlama olmadan, basiretli ve lkonu halklinda
yeterll bilgi sahibi kisiler olaralk, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme Larihinde
gerceklestireceklert alim satim isleminde el dedistirmest gerekUd) takdir edilen tahmini
tutardir,

Bu dederleme galismasinda asadidalkl hususlann gecerilidl varsayilimaktadir,

Analiz edilen gayrimenkultin tird ile ilgili olarale meveut bir pazarin varhdgi
pesinen kabul edilmistir,

Alici ve satict makul ve mantikh harekel etmektedirler.

Taraflar gayrimenleul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkultin satigiicin malul bir stre taninmigtir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilimaldtadir,

Gayrimenkulun ahm - satim iglemi sirasinda gerekebilecele finansman, piyasa

falz aranlan tzerinden gergeklegtivilimeletedir,

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdr A.S.nin talebine istinaden,
sirkel  portfoyiinde bulunan gayrimenkultin pazar degerinin tespitine yonelik olarak
Sermaye  Piyasas:t Kurulu'nun Seri VITL, No: 35 sayill "Sermaye  Piyasasi Mevzual)
GCergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Tliskin Esaslar Halklinda Teblig” hikimleri ile Kurul'un 20,07.2007 tarih ve
270781 sayih karannda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmas) Gereken Asgari
Hususlar”  standartlarinda  hazirlanan  gayrimenkul  dederleme  raporudur, Tarafimiza
musteri ti.{
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlan Leyit ederiz:
Raporda  sunulan  bulgular  sahip  oldugumuz  tam  bilgiler  gergevesinde
dodgrudur,
Raporda  belirtilen  analizler ve sonuglar sadece  belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuclardan olusmalktadr,
Dederleme konusunu olugturan malkle ilgili olarak gincel veya gelecede dontik
highir dlgimiz yolklur, Bu dgin igindelki tarallara karse herhangi kisisel  bir
cilkarimiz veya on yargimiz bulunmamalktadir,
Bu gérevie ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldidumiz derel, misterinin amac
lehine sonuglanacak bir yone veya Gnceden saptanmig sonuglann gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dodrudan gl
sonraki bir olayim meydana gelmesine bagh dedildir.
Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir,
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.
Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gorev alanlann dederlemesi yapilan milkin yeri ve el konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaltachr,
Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
meslelki bir yardimda bulupnmarmstir.

L

1
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4, BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI o BEmlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdgr A.S
iLl : Istanbul
ILCEST 1 Gaziosmanpasa
MAHALLESI t Kigukkoy
PAFTA NO S L

ADA NO ! @h2b

PARSEL NO : 5

ANA G_AUY.RfMENKUL i

NITELIGI )
YUzOLGUMU 1 17.162,56 m?
HISSESI 2 Tam

YEVMIYE NO 1 4423

CILT NO 290

SAYFA NO 1 28876

TAPU TARIHI : 04.03.2013

4.2 ILGILI TAPU SICIL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

[stanbul {li, Gaziosmanpasa llcesi Tapu Sicil Madarligonde yaplan incelemelerde
rapor konusu taginmazlar Gzerinde asadgidaki tespitlerde bulunulmustur,

Beyanlar Boliimii:

«  Devir amac veya devreden idarenin izni diginda baskaca bir kamusal amacla
kullanilchgn  takdirde devreden idare kamulagtirma  kanununun 23 . maddesi
uyarinca tasinmars mali geri alabilir.(Lehdar Gaziosmanpasa Belediyesi/Baslangig
tarihi 27.04,.2012 tarih ve 6937 yevimiye no ile)

s Kullamm amaci: kamu hizmetlerine ayrilan yerler ile Maliye Bakanhdi'nca degisil

ihtiyaglara talep edilen tasinmazlar bedelsiz olarak  hazineye jade  edilir,
(26.02.2013 tarih ve 3919 yevmiye no ile)

NOVA TDIHRAPOR NO: 2013/4326 /



Serhler Baliimii:

« 1 TL bedel karsihdginda kira sozlesmesi vardir, (Thrklye Elektirk Dadgitim A5,
lehine 1 TL bedelle 99 yilhdina kira sozlesmaesi) (25.07.2013 tarih ve 14270
yevmiye no ile)

Not: Maliye Hazinesine ail tasmmazlann TOKI® ye devri esnasinda ilgili mevzuat
geregince zorunlu olarak tapu kaydina serh konulmustur, Bu serh, planlama ve imar
uyqulamast agsamasinda DOP kesintisl kapsamindaki alanlann Kamuya bedelsiz
olarak kazandinimas: amacayla konulmaktamr, Bu kapsamada s67 konusu parseller
imar uygulamas ile olugmuy ticarel + hizmet, turizm - kOltGe fonksiyonlu fimar
parselleri - oldugundan  bahsi gegen  serhlerin kaldinlimasinda  yasal bir engel
bultunmamalktadir.Dolayisiyla bu gerhin taginmazlar tzerinde olumsuz bir etkisi de
bulunmamaltadir,

Rapor konusu tasinmazlarnn tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhé portféyiinde

“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagy gdoriis ve

kanaatindeyiz.

4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Gaziosmanpasa Belediyesi Imar Madurlidgi'nde yapilan incelmelerde rapor konusa
taginmazlann  05,10,2010 tasdik tarihli  1/1000 dlgekli  Gaziosmanpasa 4. Bolge
gecekondu onleme  bolgesine diliskin uygulama imar plane paftasida kaldiklarn  fmar
lejantlart ve yapilagma haklar asadidaki tabloda sunulmustur,

ADA / PARSEL NO IMAR DURUMU YAPILASMA HAKKI

1525 /5 Ticaret + Hizmel Alani Emsal (E): 2,50 ve H,,.: Serbest

Genel Plan Notlar:

L. [stanbul 1, Gaziosmanpasa llcesi 4. Bolge Gecekondu Onleme Bélgesi Alant Turizim
FoGItGr Alani, Yesil Alan, Ticarel + Hizmet Alani, Teknilk Altyapr, Karayolu Koruma
Kusadl ve Yol Alani olaralk planlanmistir,

2. Turizm -+ KGlthr Alanlarmnda kongre merkezi, otel, sinema, tiyatro, edlence merkesi,
sosyo-kiltirel donatilar, mize, kitiphane, sergl salonu, sanat galerileri, genglik
merkezi, kiltar tesisleri, alisveris merkezi, lokanta, restoran, gazino, sosyal amacl
dernek vb, birolar, yer alabilir,

3, Ticaret + Hizmet  Alanlannda  ticari  amacgh  yapilar, birolar, 15 merkezlern,
showroomlar (sergi-saliy), gazino, lokanta, gars, magazalar, ahsveris merkezleri,
yonetim binalari, rezidans, banka ve finans kurumlarn gibi ticari fonksiyonlar yer

alabilil.
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7, Teknil altyapr alanlarnnda 1SKT, [GDAS, itfaiye, 1 FDAS, vb. kurim ve kuruluslar yer
alabilir, mimari avan proje dogrultusunda trafo, [GDAS vana odalan ve bholge
regulatorlern vb. Kamu tesisler yapilabilir,

b, Enerji ihtiyacr yapilacak binalar iginde aynlacak trafolardan saglanacaktir,

0, Furizm b laltar Alaninda ve Ticarel + Hizmet Alaninda E= 2,50 H= Serbesttir,

T Uygulama bu plana gére TOKI'nin uygun gorigi dogrultusunda llge  belediyesi
Laralindan onaylanacalk avan projeye gore yapilacaktir.

a. Plan buttinonde gelkme mesafelerine kadar parsel Lamaminda ilgili kuramlardan
qgortis ahnmak kayd) fle semin altl olopark olarale dizenlenchiliv, Bu olaparklar
emsale dahil degildir,

9, Planlama — alan igerisinde  otopark — ihtiyaci, Istanbul - Otopark  Yanetmelidi
standartlarima uygun olarak parsel icerisinde ¢ozilecektir,

10, Planlama alam igerisinde yer alan kullamimlann arag giris-gilkisia iliskin olarak
uygulama agsamasinda, ulasim  ve trafik dizenleme komisyonu (UTK)  karar
alinacalktir,

11, Parsel bazinda ayrinth jeoteknik etit yapiimadan uygulamaya gecilemez,

12, Bodrum katlar emsale dahil degildir. En fazla 2 bodrum kat iskan edilebilir.

3. Metro istasyonuna zemin altindan badlanti yapilabilir.

4. Aciklanmayan hususlarda Istanbul Tmar Yonetmelidi gecerlidir.

PARSELLERE AIT IMAR PLANI ORNEGI
A b
LAY
S
TGARET + HIZMET Al :‘\"{-.u
E=2 5, !
H=8nibasat,
N
k
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Gaziosmanpasa Belediyesi Tmar MUdarliaga arsivinde yapilan incelemelerde rapor
lkonusu proje igin ahnmig yapr ruhsatlarn asadidaki tabloda sunulmuostur,

BLOK TIPI RUHSAT TARIHI VE BAGIMSIZ INSAAT ALANI
NO'SU BOLUM ADEDI
Sasyal Tesis 16.09.2013 - 267 314,75
[onul blaklan 16.09.2013 - 266 448 106.183,10
TOPLAM 106.497,85

Emlak Konut GYO A.5., gerek kendi mevzuatina, gerekse Kamu Thale Kurumu ile
Yitksek Denetleme Kuruluma gore kamu kurumudur, T.C. Bayindirhk ve Iskan Bakanlidi
Feknik Arastirma ve Uygulama Genel Midurlagu tarafindan yazilms olan ve bir drnedi
rapor ekinde sunulan 19.01,2004 tarih ve 669 sayil yaziya gore Emlak Konut GYO A5,
tarafindan yaptirilacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayili Imar Kanunun 26, Maddesl
uyarmca kurulusun kendisince ve/veya kurulugta gorevli meslek adamlarnnca ayrn ayr
ustlenilecektir, Yapr denetimine iligkin agiklamalarin yer aldidi tm resmi yazigmalar rapor

clinde sunulmustur. (Bkz. Rapor Ekler - Yapi denetimine iliskin yazismalar)

Ilgili mevzuat uyarinca arsa lizerinde gercgeklestirilen projenin gerekli tiim
izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur,

Rapor konusu tasimmazin imar durumu itibariyle sermaye mevzuati
hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg: portfoyiinde “proje”

olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi gdériis ve kanaatindeyiz.

[
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4.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii incelemesi

Dederleme konusu taginmazin tapu kayitlapindaki son dg yil igerisinde  yapilan
dedisiklern asadidala gibicir.

3525 ada 5 parselin 440579 / 1716256 hisses) Gaziosmanpasa Belediyesi
miilkiyetinde fken 15.07.2011 tarih ve 11584 sayih imar uygulamas sonucu Maliye
Hazinesi adina tescil almustur. Bu hisse Maliye Hazinesi milkiyetinde tken 27.04.2012
tarih ve 6937 yevmiye no'lu islem ile TOKi'ye ve daha sonra da 28.08.2012 tarih ve
14452 yeviniye no'lu iglem ile mulkiyeti Emlak Konut Gayrimenkul Yatirum Ortakhd
A5 ne gecmistir, Yine bu parselin 1275677 / 1716256 hissesi ise 15.07.2011 tarih ve
11584 sayili imar uygulamas) sonucu Maliye Hazinesi adina tescilli iken TOKI'yve ve daha
sonra da 04.03.2013 tarih ve 4423 yevmiye no'lu iglem ile mulkiyeti Emlak Konut
Gayrimenlkul Yatinim Ortakhdgr A5 ne gegmistir. Ve en sonunda tasinmazin tamarminin
mullkiyeli 04.03.2013 tarih ve 4423 yevmiye no'lu iglem e mulkiyetl Emlale Konut
Gayrimenkal Yatirim Ortakligr A.S. e gecmis olmusgtur,

4.4.2 Belediye Incelemesi

Degerleme  konusu tagimmazin imar durumundaki son g yil igerisinde  yapilan
degigikleri agadidaki gibidir.

07.08.2006 tarihli bir 6nceki plan olan TEM Giineyi Revizyon Uygulama Tmar Plani
paltasinda 3525 ada 5 parsel lasmen * Kiltdrel Tesis Alam” kismen “Otopark” igerisinde

lkalmaktadir,
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN GCEVRESEL VE
FIZIKI BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu taginmaz; Istanbul 1, Gaziosmanpasga llcesi, Karayolu Mahallesi,
Hekimsuyu Caddesi Uzerinde konumlu 3525 ada 5 no'lu parsel tizerinde gergeklestirilen
Avrupa Konutlar TEM-2 Projesidir,

Rapor konusu projeye TEM Otoyolu tzerinde Maslak Mahmutbey istikametine
dogru giderken saq kolda yer alan Gaziosmanpasa gilkisindan sapildiktan  sonra,
lkavsakltan Hekimsuyu Caddesi’'ne sapilaralk ulagilir.

Proje arsasinin yanida rehabilitasyon ve fizik tedavi hastanesi insaati, yalkin
gevresinde ise Albayralk Futbol Tesisleri, TEM Avrupa Konutlar, Fetih Koleji, ¢esitli konut
siteleri, bog arsalar, 2 - 3 kath yapilar bulunmaltadir,

Taginmaz, TEM Otoyolu'na vyaklagik 500 m, Gaziosmanpasa Merkez'e 4 km,
Mahmutbey Giselere yaklasik 10 km, Atatirk Havalimani'na 17 km mesafede yer
almalktadir,

Konumu, ulagim rahathgr ve bélgenin gelisme potansiyeli tasinmazlarn dederini
olumlu yonde etkilemelktedir,

Bolge Gaziosmanpaga Belediyesi sinirlar igerisinde  yer almakla olup  kismen
Lamamlanmg altyapiya sahiptir.
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5.2 PROJE PARSELI HAKKINDA GENEL BILGILER

Parselin yiizélglimii 17.162,56 m™dir.

Halihazirda proje parseli Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktacr.
Kismen diiz, kasmen egimli bir topografik yapiya sahiptir.

Parsel sinirlarint belirleyict herhangi bir simir elemant bulunmamaktadir.
Parsel Hekimsuyu Caddesine cephelidirler,

Yamuda benzer bir geometrik yapidadirlar.

Altyapr tamdir,

5.3 PROJE HAKKINDAKI GENEL BILGILER
3525 ada b parsel ve 6784 ada 1 parsel igin Emlak Konut GYO A.S. taralindan acilan
“Istanbul Gaziosmanpasa 2. Etap Arsa Salisi Karsihdgr Gelir Paylagimi [5i" thalasini Artasg
[ngaal Sanayi ve Ticarel A.S. firmasi Arsa Satisi Karsilig Satis Toplam Geliri (ASKSTG)
352.000.000,00 TL+KDV, Arsa Satisi Karsiligr Sirket Payr Toplam Gelirt (ASKSPTG)
105.600.000,00 TLHEDY ve % 30 Arsa Salisi Karsihdr Sicket Payi Gelir Orani
(ASKSPGO) teklif ederek kazanmistir, (Ancak dederlemede sadece 3525 ada 5 parsel
Uzerindeki proje dikate alinmistir. 6784 ada 1 parsel tzerinde gelecekte insa edilecele
proje igin hendz yasal izinler alinmanmstir,)
Proje kapsaminda parsel fizerinde A, B, C ve D Bloklar bulunmalctadir. Bloklar tek bir
kiltle Gzerinde inga edileceklerdir. A, B ve C Bloklar konut blogu D Blok ise ticaret
blogu olarak projelendirilmislerdir. Parsel (zerinde ayrica sosyal lesis blogu da yer
almalktadir,

oA, B ove C bloklary 4 bodrum, zemin, 21 normal kat olmalk lzere 26 katl olarak inga
edilecektbir, [ blok ise 2 bodium kal olarak insa edilecektir,

oo Projenin 3. ve A, bodrum katlar kapal otopark, sigmak vs, 2. bodrum ve 1. bodrum
katlarda ticari Gniteler, zemin ve normal katlarda se konutllar bulunacalktir.

o Bagimsiz bolimlerin alanlannin genel Gzellikleri asadida ana baghklar altinda tablo
halinde sunulmustur,

-Badgimsiz bolumlerin tadilat ruhsatlarna istinaden bloklara gore dadilin :

BAGIMSIZ

BLOK NO Al[(;:lll—'i BOLUM

SAYISI
A 26 130
&) 26 174
C 26 110
D 2 34
( TOPLAM 448

| 3
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- Badimsiz baltimlerin tipleri ve kullanim alanlar :

KULLANIM .
B;‘;’IK TiP ALAN;:(?.?"IGI ADEDI TOPLAM
(m?)
] 121,03 42 130
A 341 149,89 - 150,03 84
A4 181,63 - 197,5 4
141 72,87 - 73,57 84
i 1+1 D 102,94 2 | 74
241 122,73 - 123,43 88
11D 111,68 1
241D 103,64 1
& 341 149,14 - 150,83 64 130
441 190,34 a4
D Diuilclean 64,88 - 1.899,37 34 34
TOPLAM 448

5.4 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye  Piyvasast  Kuruld'nun Sermaye  Piyasasinda  Uluslararas: Dederleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gore en verimli ve en iyl kallanimin tanomi; “bir
mulkan fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestivilebilir
ve degerlemesi yapilan milkin en yiksek dederi getirecek en olast kullanimmidir”
seklindedir,

Bu  tammdan harcketle rapor konusu tagsinmazin konumu,  fziksel dzelliklerd,
biiykliigi, meveul imar durumu ve yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim
secenedinin zerinde “biinyesinde ticari liniteler barindiran elit bir konut projesi”

inga edilmesi olacadi gorts ve kanaatindeyiz.

Il
NOVA TD RAPYR NO: 2013/4326 %

www.novatd.com ' '



6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

[irkive elkonomisi, 19900 yillarda yasanan yiksek enflasyonin ve 1994, 1997
yillarinda yagsanan mali krizlerin de etkisiyle cok yliksek faiz oranlar ile kars karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki blyiik depremin de etkisiyle Tirkive ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yilinda gerek dlkemizde tel partili hikimetin kuralmasi gerekse  global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlannda ciddi
diistigler meydana gelmistir. Tarkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve jstikrar ile AR
Lam dyelilk strecinin yaratbide aygun kosullar sektdrde kurimsallagmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modalinin uygulanmasina olanale saglanmigtir, Yabanc sermaye
yatirimalarnmin ilgisi de sektariin nitelik ve standartlarin yiikseltmistir,

Gayrimenlul  sektori 2004 yili bagindan  itibaren hizh bir gelisme  donemine
girmigtir. Konut piyasas) ile baglayan gelisme arcdindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) pivasalarini da kapsamaya baslamistir, Sektardeki gelisme basta [stanbul olmale
lizere blylik sehirlerden baglamis ve dider sehirlere dogru yayilmistir,

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dederlerindeki artis
orani enflasyonun Gzerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise anemli artislar olmustur.

Gayrimenkul sektorti ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen
sektarlerin baginda gelmelctedir. 2007 yil icerisinde ve 2008 yihmn 9 ayhlk doneminde
yurtiginde ve  yurtdiginda  yaganan ufak gaph ekonomik ve siyvasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzimin izl artisiyla birlikte talep yontinde azalma olugsmustur, Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslanmis ve hatta bazi bolgelerde
duragan seyretmistir,

2008 yilinin son geyreginde ve 2009 - 2010 yilimin tamaminda global finansal leriz
etkilerini gostermiy ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu donem
icerisinde bolgesel ve proje bazh deger artiglan gozikse de genel goriiniim fiyatlann sabit
kalchgichir,

2011 yilinda genel secimlerin etkisi gerekse (lke ekonomisindeki duradganligin
etkisiyle gayrimenkul selktortinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 yilh da 2011 gibi duragan
gegerek sadece proje ve lokasyon bazinda artiglar olmugtur. 2013 yilinin dgtined
geyreginde ise  ongoramiz, gayrimenkule olan talebin duradgan seyredeceqi, ancak

kentsel donugsumun hizlanabilecedi bolgelerde proje bazh artislar olabilecegi seklindedir.
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6.2 BOLGE ANALIZI

Istanbul ili

[stanbul ili, kuzeyde Karadeniz,
doguda Kocaeli Siradaglar’nin yikselk
el ol tepeleri, giineyde Marmara Denizi ve
s S i i batida ise Frgene Havzasi su ayrim
m'“. gizgisi ile  simirlanmaktadie,  Istanbul
T i A ,"'1'"..'IA b i Bodazl, Karadeniz'i, Marmara Denizi fle
o L [ iy it birlegtirirken; Asya Kitasi ile Avrupa
e R Kitasi'm birbirinden  ayirmakta  ve

Istanbul kentini de ikiye bolmelktedir,

[l alani, idarl bakimdan dodu ve gineydogudan Kocaeli'nin Karamiirsel, Gebze,
Merkes ve Kandira ilgeleri ile, giineyden Bursa'mn Gemlik ve Orhangazi ilcelern ile, bat ve
kuzeybalidan Tekirdadg'in Corlu, Gerkezkoy ve Saray ilcelerinin yani sira, Kirklareli'nin de
Vize llgesi topraklan ile gevrilidir,

Istanbul nifusunun, 1990 yili itibariyle Tarkiyve nifusu icindek paylt Yul12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayun sonuclar itibariyle 67,803,927 kisilik Torkiyve niifusu iginde
10,018,735 kisi ile) % l5e ulasmistir, 1990-2000 déneminde yilda artalama 1.133.000
kisi artis gostermistir. Bu sonuca gore Tirkiye geneline balkildiginda  Istanbul'un
barndirchd niifus ve alan itibariyle tagimakta oldugu dnem agikga goriilmektedir. Turkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varlig agisindan da Glkenin en anemli ili
duramundachr. 1997 ve 2000 yillan arasinda istanbul icin tespit edilen yillik biiytime
orant %2.83'tir. Daha énceki dénemde istanbulun yillik ortalama nifus artis hizinm
% 3.45 olarak gerceklegmesi ve bu oranim bir kisminin goglerden kaynaklanmasina karsimn
nufus artis oranmin disstigu gozlenmektediv, Bunun sebepler Turkiye genelindeki niifus
artig lzimmn (dogurganlile oram) digmesi ve gogun yavaglamasicdir, 2005 yilinda Istanbul
nifusu 11,48 milyondur, Torkiye nifusu igindeki pay fse % 15,8dir. NGFus artis hizi
yavaslamakta ve 2000-2005 doneminde ortalama 92,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmugtur. Istanbul‘da nifusun nemli bir belirleyicisi olan gag orani da yavaslamig 2000 -
2005 déneminde toplam 252,000 olmusgtur. 2005 yilinda %25 olan ndfus artis hizinm
izleyen 5 oyil %2.4, sonraki 5 yil % 2.3 olacadgi ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
gikacadgr ongorulmelktedir, Tirkiye'nin de niifus artis hizi yavaslayacak ve niifus 2015
yilinda Istanbul nifusunun payr %17,8% gikacaktir. istanbul'da niifus artisi % 80 kent
kaynakli, %20 ise gog kaynakh olacaktir. Niifus artis éngortilerine badh olarak istanbul'da
lkentsel hane hallki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacalktir. 2012 yili
itibariyle nafysu 13,854,740 kisidir,
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Istanbul ili sinirlan igerisinde 39 ilge bulunmaktadir, Bunlar; Adalar, Arnavutkay,
Atagehir, Avcilar, Badcilar, Bahgelievlier, Bakirkoy, Basakschir, Bayrampasa, Besikias,
Beykos, Beylikdizi, Beyodlu, Bilylkcekmece, Catalca, Cekmekoy, Esenler, Esenyurt,
Eylp, Fatih, Gaziosmanpaga, Glungoren, Kadikoy, Kagithane, Kartal, Kiglikgekmece,
Mallepe, Pendile, Sancaklepe, Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisll, Tuzsla,
Umraniye, Uskidar ve Zeyltinburnu flgeleridir,

Gaziosmanpasa Ilgesi

istanbul'un (e donem
yerlesimlerinden olan ve daha dnce
Tashtarla ve Kuglkkoy mevkii olaral
bilinen  Gaziosmanpasa, 1950
yvillardan  sonra  gelismis, 1963
yilnda da ilge yapilmigtir.

Gaziosmanpasa flgosi 2008'de
gkanlan  yeni  yasa gergevesinde

Sultangazi ve  Arnavulkoy I‘Ic;elerl

olugmustur, B ikl ilgenin
:Z“r kurulmasiyla Gaziosmanpasga'nin
. \\.
Wl -7 ‘leylinburnu ( niifusu 1,013,048(2007)'dan
=

A461,230(2009) e dugmiyg Ve
"Tirkiye'nin en kalabalik ilgesi" unvanmin kaybetmistir.

Gaziosmanpaga llgesi Dogu ve Glneyden Eytip lgesi, balti ve Kuzey Batidan Bayrampasa
ve Esenler llcesi, ve Kuzeyden Sultangazi ilcesi ile cevrili olup, yaklasik 1168 hektar
alana sahiptir. Kuzeyinden TEM olo yolu gegmelktedir,

Her gin artan ndfusayla Lrafik sorunu da artmalktadir. Topkapi-Habipler tramvay hatbinin
agilmasiyla modern bir ulasima da sahip olmustur, Bu yizden en fazla goc alan ilce
konuimuna gelimistir,

Gaziosmanpasa'da 16 mahalle mevcuttur.

Gaziosimanpaga llcesi'nde  ekonomik hayatin temelini kiclik esnaf ve dis  tretim
faaliyetleri olusturmaktadir. llge merkezinde iktisaden faal niifusun %60 bu iglerde
galismaktadir, Esnal ve Sanatkarlar Birligi'nin verilerine gore, Gaziosmanpasa'da 498
kit olgekli, 145 orta dlgekli ve 18 de biyik élgekli isletime bulunmaktadir, Genel olarak
avize, olto motor tamirl, metal isleri, konfeksiyon, torna-tesviye ve elektronik tesisatgihg

konularinda faaliyet gosteren bu igletmelerde calismalktachr.
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6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler :

[EM Otoyolu'na yalkan konumda olmasi,
Ulagim rahathdgs,
Imar durtmu,

o Projeigin yasal izinlerin (yapi ruhsati vs.) alinmig almasi,
Mister celbi,
Relklam kabiliyeti,

o Gelismelkte olan bir bolgede konumlanmasi,

Balgenin tamamlanims allyapis,

6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bolgede satista olan arsalar

1. Karayollan Mahallesi'mde ana cadde Gzerinde konumlu 950 m= yuzolcUmli, “Ticarel
Alani” lejantina sahip arsanin sabis dederi 2.500.000,-T1 dir,
(m” satis dederi~ 2.630,-TL)
lgilisi / D&C Emlak: 0 216 356 20 20

2. Hekimsuyu Caddesi'ne 2. parsel konumunda olan Validesuyu Konaklarn’na yalan
mesafede yer alan, 179 m” yizélglimli “Konut Alami” lejantina ve “Hmax:12,50m"
yapilagma hakkina sahip olan parselin satis degeri 460,000, -TL dir.
(m? satis degeri ~ 2.570,-TL)gilisi: 0 532 640 55 44

3. Cebeci Caddesi iizerinde TEM Otoyolu'na yakin konumda Oz Tekstil Tesisi oniinde
yer alan (20 pafta 69 no'lu parsel) ve Gzerinde 3 adet fabrika bulunan, 9.940 m*
ylzolgiimli, “T2 Ticarel + Hizmelt Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,50 va Hyos
11,50 m" yapilasma hakkina sahip arsanin 2/8 hissesi (2.485 m’) 5 ay once
2.485.000,-USD bedelle satimistir, (m” satis dederi 1,000,-USD / ~ 1.980,-TL)
Emsal serefiyesi disgtiktir. fgili / Century 21 Bravo: 0532 621 45 76

4. Hekimsuyu Caddesi tzerinde konumlu 1.850 m” yizélgimli, “Ticaret + Konul
Alam” lejantina ve "Emsal (E): 1,50 ve Hy0 1550 m* yapilasma hakkina sahip
arsanin satis degeri 4.250.000,- 11 dir.
(m’sabis degeri ~ 2.300,-TL)
ilgili / Mal sahibi: 0 532 292 18 86

5, Hekimsuyu Caddesi tizerinde konumlu olan, 3.038 m’brat yizolcumla (net 2.615
m’) "T1 Ticaret Alam” lejantina ve "Emsal (E): 1,50 ve TAKS: 0,30” yapilasma
hakkina sahip olan parsel 1,5 ay 6nce 6.000.000,-TL bedelle satilmistir. (net
parselin m’ satis dederi ~ 2,295,-TL) ilgilisi: 0 534 865 61 56

Mot: Rapor tarihi itbariyle 1, USD = 1,9780 TL'dir.

.
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Bolgede satista olan konutlar

Yakin ceviede yapillan arastirmalarda rapor konusu parsellerin Gzerlerinde konut

projesi  geligtiriimesi

durumunda

omsal

Leslkil

genelindeki ticarl Gnitelor asadida belirtitmistir,

1. Rapor konusu tasimmazlara yakin konumda  olan

cdebilecel  konut

projelert ve  bolge

TEM  Avrupa Konullan Projesi

binyesinde yer alan konutlanpn guncel satis degerleri asagidaki tabloda sunulmustur,

KONUT TIPI
1+1

2+1
3+1

4+1

KULLANIM
ALANI
Ga-78

1105
136-150

L6H

FIYAT
200.000 - 320,000 TL

480,000 TL
540.000 - 610.000 TL

750.000 - 770,000 TL

m2 BIRIM FIYATI

4,103 - 4,688 TL
4174 TL
3,600 -4,412 TL

4.464 ~ 4,583 TL

2. Bayrampaga'da TEM Qtoyoluna cepheli konumda olan Venezia Projesi blinyesinde yer

alan konutlarm guncel satig dederleri asagidaki tabloda sunalmugtur,

KONUT TIPI
1+1
3+1

a4+1

KULLANIM
ALANI
/1 - 76

161

239

FIYAT
304,000 ~ 325.000 TL
700.000 TL
1.053.000 TL

m2 BIRIM FIYATI

4,276 - 4281 TL
4.381 TL

4.406 TL

3. Rapar konusu Laginmazlara yakin konumda olan Finans Kent Projesi binyesinde yer

alan konutlann giincel satis dederleri asadidaki tabloda sunulimustur,

KONUT TIPI
1+1

2+1
3+1
4+1
5+1

KULLANIM
ALANI
ah

117 - 136
138 - 167
235
254 - 257

NOVA TD RAHOR NO: 2013/4326

FIYAT

320.000 - 360.000 TL

485.000 - 495,000 TL

500,000 — 665.000 TL
1,250,000

1.350.000

[0

1.500.000 TL

m2 BIRIM FIYATI
3,765 - 4,235 TL
3.566 - 4,230 TL

3.571 - 4.710 TL

5.319 TL

5.315 - 5837 TL

/

www.novatd.com ' )



Bolgedeki satihl ticari uniteler

Bolge genelinde yapllan incelemaelerde rapor konusu parsellerin konoimlu oldudgu
lokasyonda bire bir emsal teskil edebilecek ticar Gmiteler bulunmamalktadir.  Ancak
Gaziosmanpaga ilcesi genelinde yapilan incelemelerde ticari Gnitelerin (dilkkan / magaza)
m” salis degerlerinin 3,500 — 7.000,-TL gibi genis bir fiyat arali§inda oldudu goriilmustiir.
Rapor konusu parseller tzerinde gergeklestirilebilecek olasi bir proje bunyesinde yer
alacalk ticari tnitelerin bolgedelki konul projelerine bakilmasimim daha sadhk sonuglar
verccedi gorts ve kanaatindeyiz, Bu bilgilerin iiginda bolge genelindeki ticari tinitelerin
satis dederleri asadgida siralanmistir,

L. TEM Avrupa Konutlar Projesi blinyesinde zemin katta konumlu 570 m” kullanim
alammna sahip isyeri 1,640,000 T1L; bodrum katta konumlu 37 m’ kullamm alanima
sahip isyeri 246,000 TL, zemin katta konumiu 123 m” kullanim alanma sahip isyeri
575.000 TL, 81 m’ kullanim alanina sahip igsyeri ise 240.000 TL bedelle 2009 yilinda
sabilmistir. (Ortalama m? satis dederleri 3.000,-TI mertebesindedir.)

Bilgi: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdgr A.S

2. Agaoglu My Europa projesi blnyesinde 48 adel diikkan saltigt gerceklesmis olup
diukkanlann kullamm alanlarn 112,37 m” ila 586,20 m" aralidinda degismektedir,
Gergeklesen satig bedeller| ise 481.000,-TL - 2.515.000,-TL arahgindadir.

(m’ satis dederi ~ 4.280 - 4,290,-TL)
Bilgi: Emlak Konul Gayrimenkul Yatinnm Optalkhdr A5,

3. Kayasehir projesi binyesindeki diikkanlarin biri igerisinde gerceklesen satis bedeller
asadicda belirtimistir,

Briit Kullamim
Nitelik Adet Alam Satis Degeri (TL) Birim Dederi (TL)
(m?)

Market I 3358,08 | 3358,08 | 9633000 | 9633000 2.869 2.869
Diikkan 143 10,60 838,36 94000 2510900 8.869 2.995
Ofis GO 54,08 B2 242000 368000 4.402 4,470
Asma Katli 4 EapE A o ot ]
l')i'llkld.‘.m . 8 44,25 179,30 275000 [ 101600 G215 G, 144
Dopolu

Asma Katl I 74,55 it AT 539750 19837000 7.240 5.541
Dilelean

Depolu F i - F : = .ok
Boikkan 3 211,09 212,10 1149200 1193400 5,444 5.627

Bilgi: Emlak Konut Gayrimenlkul Yatiom Ortakhagr A5,
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1  DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yontemleri  kullambhr.  Bu o yéntemlerin
uygulanabilirligi,  tahmin  edilen dedgerin tipine ve verilerin - kullanilabilirlidine  gore
degismektedir. Pazar degeri tahminleri icin secilen her ir yaklagim pazar verileriyle
desteklenmelidir,

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarine pazann belirledidgini kabul eder.
Pazar degeri de bu nedenle pazar payr icin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan Grzerinde bir galisma gergeklestirilerelk hesaplanir,

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dederi uygulamalan icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde miilkiin gelecekie olugacale kazang
beklentilerinin yarattigy dederin (gelir akiglar) buginkl degerlerinin toplanmmma  esit
olacagim éngorir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini goz
antinde bulunduran islemleri igerir,

Maliyet yaklasimi'nda, arsa lzerindeki yatinm maliyetlerinin amaortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payiin toplam maliyetten

clkarilimasi) sonra arsa dederine eklenmesi e gayrimenkuliin degerl belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
B calismarmizda;
a. Projenin meveul durumuyla pazar dederinin tespitinde  proje  natamam
durumda oldudgundan maliyet yaklasimi yontemi,
b.  Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde ise gelir
indirgeme yontemi kullanmilmistir,

Projenin tamamlanmasi duramundaki pazar dederinin tespitinde maliyel yalklasgimi
yvontemi kullanilmamistie. Zira: Ullkemizde badimsiz boliime ait arsa payr hesabinda farkl
hesaplann kullamlimas) sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, dikkan, ofis vs.)
degerlemesinde  maliyet  yaklagimi  yontemi  her  zaman ol saghll sonuclar
vermemeldedir,

Emsal kargilagtirma yontemi ise, gelir indirgeme yanteminde kullanilan ortalama m?
salis dedgerlerinin tespitinde ve arsa dederinin pazar dederinin tespitinde lullapilmistir,

Ayrica rapor ekinde proje binyesinde yer alan 414 adet bagimsiz baltmin (sadece
konut niteligindekiler) anahtar teslim sartlaninin yerine getirilmesi durumundalki satis

degerleri sunulmugtur. Degerlemede yonetim planindan gelen alanlann olumiu etkisi de

dilkate alimmstir,

——
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8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin gantumtz ckonomik kosullar altinda yeniden (nsa
edilme  maliyeti  gayrimenkuliin - dedgerlemesi  igin - baz  kabul  edilir.  Yaklasimda
gayrimenkultin dederinin arazi ve binalar olmak tGzere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve onemli bir kalan ekonomilk omir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkul(in dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayr zamanla azalacaqgi goz ontine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkultin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir,

Dedgerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin buglinkti yeniden insa veya yoerine
koyma maliyetine; meveul yapinin sahip oldugu herhangi bir gikai veya kazang varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten gikarilmasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapihir. Bu anlamda maliyel yaklasimimin ana ilkesi kullamm dederi ile
aciklanabilir. Kullanim dederi ise, “hichir sahis ona kargi istek duymasa veya onun
dederini hilmese bile mahin gergek bir dedgeri vardir® seklinde tammlanmalktadr.

Maliyel yaklasimimda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dedgerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin dederl belirlenmelktedir,

Maliyet  yaklasinn yontemi ile  projenin pazar  dederinin tespitinde  asadidaki

bilesenler dilkkate alinmigtir:

I. Arsanmin degeri

I1. Arsa izerindeki ingai yatirimlarin mevecut durumuyla degeri

Not: Bu bilegenler, arsa ve ingai yatinimlarn ayn ayr satisina esas alinabilecek degerler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna sk tutmak lizere
verilmig kbl buyalkltllerdir,
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: % 1 1 Arsanin degeri:

Arsalarin degerinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme yontemleri
leullamilmugtir,

B.1.1.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde arsanin bedelinin tespiti icin taginmazin bulundudu bolge genelinde ve
yalkan donemde pazara gikanlmig / satlmig benzer gayrimenkuller dikkate alinaralk pazar
degerini etkileyebilecek faktorler cergevesinde fiyat ayarlamas: yapilmis ve konu proje
arsastigin m? birim degeri belirlenmistir,

Dederlemede; lokasyon balimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil edebilocok

Lim satilike arsa emsalleri dikkate alinnstir,

8.1.1.1.a EMSAL ANALIZI

Fiyasa bilgiler boltiminde yer alan emsallerin m’ birim degerler! 1,800 - 2.630,-TL
araliginda degismektedir. 3 no’lu emsal aritmetik ortalama sininmmn disinda oldugundan
analize dahil edilmemistir. Satigi gergeklesmis 5 no'lu emsalin m” birim degeri 2,295,-TL
vie halen satista olan 1, 2 ve 4 no'lu emsallerin aribmelik artalamas) yaklasik 2.500,-TL /
m’ mertebesindedir, Rapora konu  taginmazlann  konumlar, ylzolgimler, yapilasima
sartlar, gereklii yasal izinlerin alinmi olmast ve bu rakam dzerinden bir pazarlile payi
olacadr gorugiyle ortalama m’satis dederinin 2.650,-TL mertebesinde olacadr goris ve
kanaatindeyiz,

Ayrica parsel igin bir hasilat paylagimi thalesi gergeklegsmis olmasi ve parsel
tzerindeki proje lgin yasal izinlerin (yap ruhsat va,) alinmig olmasi da parselin dederinde
olumlu etkisi yansitiligtir, Bu bilgilerin isiginda rapora konu parsel icin ayarlanmis

ortalama m’ birim dedgeri yaklasik 2.650,-TL olarak takdir edilmistir.

8.1.1.1.b ULASILAN SONUG

Piyasa bilgileri, dederleme strect ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
parselin konumu, buytkliga, fiziksel ézellikleri ve meveul imar durumu diklkate alinarak
m” birim dederi icin 2.650,-TL kiymel hesap ve takdir olunmustur.

Buna gore rapora konu tasinmazin pazar dederi;

17.162,56 m" x  2.650,-TL/m’ (45.480.784) 45.480.000,-TL olarak

belirlenmistir,
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8.1.1.2. GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu boltimde ancelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam dedgerde
Emlak Konut GYO A5 'ne ait olan % 30 hasilat payimin degeri hesaplanmistir.
Emlak Konul GYO AS.ne ail olan % 30 hasilab payinim dederl ayn zamanda

geligtirilmis arsa deqgeri olaral kabul edilmistir,

Projenin toplam pazar degeri

s+ Satis Dederi ve Satilabilir Alan :

Satilabilic  ticaret alanlannin onayl badgimsiz  boltim  listelerine  gore  dadiimi
asagidaki tabloda sunulmustur,

Satilabilir Emsal Alan

Niteligi (m?) Badimsiz bélilim adedi
Konut 53,846,947 414
Diiklan 9.364,20 34

Degerlemede yalkin bolgede yer alan Avrupa Konutlar TEM, Venazia Projesi ve
Finans Kenl Projeleri emsal olarak diklate alinmistir,

Emsal olabilecek projeler binyesindeki konutlarnn ortalama m” satig dederi 3.500 -
4.500,-TL arahdinda, dikkanlarin ortalama m” satis dederlerinin ise 5,000
10.000,-TL araligina oldugu gortlmustir, Bu bilgilerin siginda rapor konusu proje
bunyesindeki  konutlann  artalama m? salis dedert; glvenli tarafta kalinaralk
3.500-TL, dikkanlann m* satis degerleri ise 6.500,-TL olarak belirlenmistir.

m* bagmna satig dederinin 2014 ve 2015 yillan igin % /7 kadar artacad ongoralmusgtir,

+« Satislarin Gergeklesme Orani

2013 2014 2015
Salig gergeklesme orani Y% 25 Y 45 Yo 30

« Iskonto Oram Hesaplanmas:
Gelecekte elde edilecek nakit alkimlar belirsiz oldugu igin tahmini nakit alamiarr belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin nisklerine bagh olarak
Y% 9 - 10 araliginda nominal iskonto oranlarimin kullanilmas makul gériinmelcodir, Bu
tasinmavzlar igin iskonto oram 9,50 olarak kabul edilmistir.

= Hasilat Paylasimi :
3525 ada 5 parsel ve 6784 ada 1 parsel igin Emlak Konut GYO A5, tarafindan agilan
"lstanbul Gaziosmanpasa 2. Etap Arsa Sahisi Karsthdr Gelir Paylasimi (51" ihalesini

2
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Artas ina;‘aal; Sanayi ve Ticarel A5, firmast Arsa Satigi Karsihge Satiy Toplam Gellri
(ASKSTG) 352.000.000,00 TLHKDV, Arsa Saligt Karsihgn Sirket Payr Toplam Geliri
(ASKSPTG)Y 105.600.000,00 TLIKDV ve % 30 Arsa Satisi Karsihidi Sirket Payi Gelir
Orant (ASKSPGO) teklif ederek kazanmistir. (Ancak dederlemede sadece 352% ada 5
parsel Geerindeki proje dikate alinmigtir, 6784 ada | parsel Gzerinde gelecekte inga

edilecek proje igin hentiz yasal izinler ahimmamistir.)
+ Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi aram 0 (sifir) kabul edilmistir,

Ulasilan dedger :

Yukandalki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis  Nalkit
Akimlarr  tablosunda  sunulan  analiz sonucunda  projenin Ltoplam  finansal  dederi
246.843.663,-TL (~ 246.845.000,-TL) olarak bulunmustur,

Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa degeri

Emlal Konul GYO A.S.'ne ail alan % 30 hasilal payiin dederi ayni zamanda
gelistirilmis arsa dedert olarak Kabul edilmistir,

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa degeri;

246,845,000,-TL x % 30 - (/4.053.500) 74.055.000,-TL olarak hesaplanmistir,

8.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPITI ILE ILGILI DEGERLEME UZMANI GORUSU

Kullamlan yontemlere gore ulagilan degerler asagida tablo halinde listelenmistir,

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI

Emsal Karsilagtirma 45.480,000,-TI

Gelir Indirgeme 74.055.000,-TL

Gorlilecedi (izere her iki yontemle bulunan dedgerler arasinda fark olmaktadir,

Gelir indirgeme  yontemi  gelecekteki  tahmini gelic kazanglarmmm  gantimuzdeli
dederini bulma  islemidir. Bu o yontemde  kullamilan  gelecede  yanelik  tahmin  ve
projeksiyvonlar, glincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadell arz ve talep Takborler) ve
strekli istikrarh bir ekonomiye dayahichr.

Elkonominin cegitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere
badgl olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise  her
donemde kendi icinde daha tutarl bir denge tasichgindan hareketle nihai deger olarak
cmsal karsilagtirma yantemi ile bulunan dederlerin alinmas uygun goralmasti,

Buna gore rapor konusu parselin pazar dederi 45.480.000,-TL olaral takdir

olunmusgtur, ||
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8.1.2. Arsa tzerindeki insa yatinmlarinin degeri:

Arsa uzerindeki projenin toplam ingaal seviyesi yaklagik % 2 mertebesindedir,
Ancak yerinde yapilan mcelemelerde projenin kaba mgaatina hentz baglanmarmg olup
insanl sevivesinin biyilk bic ks hafriyal, zemin giclendirme, temel calismalan ve
ruhsal ve proje kapsamaktadir. Bu nedenle de toplam insaat maliyetinin direkt olarak
mevoul ingaal sevivest olan % 2 (e carpilarak hesaplanmasmin yanhy olacadgr gords ve
kanaatindeyiz. Misteri ile yapilan goriismelerde meveul insaat maliyetinin yaklasik
500.000,-TL mertebelerinde oldugu bilgisi ahnmistir,

8.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

ATSANIN OGO i 45,480,000,-TL
Ingai yatirimlarn deder i 500.000,-TL olmak tzere
Tasinmazin toplam pazar degeri 45.980.000,-TL'dir.

8.1.2.B PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERININ EMLAK KONUT GYO A.S, PAYINA
DUSEN DEGERININ HESABI:

Sozlegme geredl Emlak Konul GYO AS.'ne ail hasilat payr % 30'dur. Emlak Konut
GYO A5, miulkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat paylagimi kargihginda yiikleniciye tahsis
ederek  projeyi gergeklestirmektedir, Projeler igin sézlegme gereqgi her trlt ingaat
maliyetine yilklenici firma katlanmalktadir, Sozlesmenin feshi durumunda yiklenici firma
o ana kadar yapimis oldugu tim ingaat maliyeting hukuki yollarla Emlak Konut GYO
A5 den talep edebilmektedir. Bu nedenle projenin meveut darumunun Emlak Konut GYO
A5 nin payina disen kismimin deder Lakdiri yapihrken giivenli taralla kalinarak meveut
durum dederinin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat payr orami kadar olacagi goriis ve
lkanaatine varilnustir, Asadida bu garisle ilgili hesaplamalar sunulmustur,

Projenin meveul durumu dedgeri — 45.980.000,-TL

Projenin meveulb durum dederinin Emlak Konul GYO AS. payina disen kisminin

degeri ise = (45.980.000,-TL x 0,30) 13.794.000,-TL olarak hesaplanmistir.

o

Ancak bu deger milkiyell Emlak Konul GYO AS.ne ail olan arsa dederinden disiilk
oldugundan projenin. mevout durum dedgerinin Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kisiminin dederi bos arsa dederi olarak kabul edilmistir.

'
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PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITI

9. BOLUM

Projenin tamamlanmas  halinde  teplam  pazar dederi raporumuzun (8.1.1.2)
baliimiinde 278.135,000,-TL olarak hesaplanimishir,

9.1 TASINMAZ IGIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UG

YIL ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

2012 vili icerisinde hazirlanan raporlar

1)
Talep Tarihi 23 Temmuz 2012
Elkspertiz Tarihi 23 Temmuz 2012
Rapor Tarihi 24 Temmuz 2012
Rapor No 031 - 2012/10445
Faporu Hazirlayanlar Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi
Sorumlu Dedaerleme Uzman / SPK Lisans No: 401123
Mehmel AYHEDIR / Harita Mahendisi
Dederleme Uzmanm / SPE Lisans No: 401233
Pazar Deder| G1.800,000,-TL (3525 ada 5 parsel ile 6784 ada |
parselin toplam pazar dederl)
2)

NOVA TD RAP

Talep Tarihi
Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi
Rapor No

Raporu Hazirlayanlar

Pazar Deder|

NO: 2013/4326

10 Ekim 2012
15 Ekim 2012
14 Aralk 2012
031 - 2012/1789

Onur KAYMAKBAYRAITAR / Insaal Mihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmant / SPE Lisans No: 401123

Mehmet AYIKDIR / Harita Mihendisi
Dederleme Uzman / SPE Lisans No: 401233

61.800.000,-TL (3525 ada 5 parsel ile 6784 ada |
parselin toplam pazar dederi)

/
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde azelliklert belirtilen Laginmazin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, blyiklugiine, projesindelki mimari dzelliklerine ve geviede yapilan  piyasa
aragbirmalarnna  gore gunumilz  ekonomik  kosullan  itibariyle  takdir  edilen  degerle
asadgidalki tabloda sunulmusgtur,

TL usp EURO

Projenin mevcut durumuyla
Emlak Konut GYO A.5. payina 45.480.000 22.993.000 16.920.000
diisen kismin pazar degeri
Projenin tamamlanmasi

durumunda Emlak Konut GYO A.5. 74,055,000 37.439.000 27,550,000
paymna diisen hasilat miktari

(") Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,9780 TL ve 1,-FEURO = 2,6880 TL'dr.

Bu degerlere KDV dahil degildir. Bilindigi tzere KDV oram nel 150 m=2'den lkigiik
konutlar igin % 1, ticari aniteler ve net 150 m*'den biyiik konutlar igin ise % 18'dir,
Kiralamalarda da KDV orani % 18'dir,

Rapor konusu parsel dzerinde insaati devam eden projenin sermaye
piyasas1 mevzuati hiikiimleri cergevesinde Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg
portfoyiinde “proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadigt goriis ve

kanaatindeyiz.

[sbu rapor dort orijinal halinde diizenlenmistir,
Bilgilerinize sunulur, 24 Eylil 2013
(Ekspertiz taribi: 20 Eylil 2013)

Saygilarimizla,

(.‘)nLllr KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURL
Ingaal Mihendisi Sehir ve Bolge Plancis
Sartmlu Dedgerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

INA tablosu
= Badgumsiz boltimler igin takdir olunan pazar dedaeri tablosu
= lakyidal yazisi
«  Uydu gortinusleri
s Imar durumu yazisi ve yapi ruhsatlan
= Onayli mahal listesi ve onayli bagimsiz boltim listesi
= Fotodgraflar
= Raporu hazfilayanlarn tamticr bilgiler ve SPE lisans belgesi arnelkleri
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