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1. RAPOR OZETI

DEGERLENEN TASINMAZIN TURU

PROJE

DEGERLENEN TASINMAZIN KISA
TANIMI

Degerleme konusu tasinmaz; Istanbul ili, Uskidar Ilgesi,
Acibadem Mahallesi, 1083 ada 68 parsel lzerinde yer alan
AKASYA KENT Projesi‘dir.

Dederleme konusu tasinmaz; 929 adet bagimsiz bolimden
olusmasi planlanan AKASYA KENT Projesi‘dir. Proje
kapsaminda, bir alisveris merkezi ve Uzerinde ylkselen
bloklarda yer alan konutlar bulunmaktadir.

Alisveris Merkezi: 1 Bodrum + Zemin Kat + 3 Normal Kat

A Blok: Zemin Kat + 40 Normal Kat

B Blok: Zemin Kat + 15 Normal Kat

ARSA ALANI

42.799,76 m2

KAPALI KULLANIM ALANI

TOPLAM: 396.639,92 m2
Aligveris Merkezi: 324.458,87 m?2
A Blok: 40.364,21 m2

B Blok: 31.816,84 m=2

MEVCUT KULLANIM SEKLI

Dederlemesi yapilan tasinmaz halen bltlinde %19 insaati
seviyesinde olup, insaat devam etmektedir.

TASINMAZIN IMAR DURUMU

18.03.1991 tasdik tarihli ve 1/1000 olgekli Altunizade
Uygulama Imar Plani, 07.08.2006 tasdik tarihli plan
tadilatinda, h:serbest, e:2.00, ayrik yapilanma ile avan
proje uygulamasi yapilacak, ticaret+turzim alaninda
kalmaktadir.

KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLERI

Deder tespitinde, gelir kapitalizasyonu ve maliyet yontemleri
kullaniimistir.

DEGERLEME TARIHi

23.12.2011

TESPIT EDILEN DEGER

Mevcut ingsaat tamamlanma oranina goére takdir edilen
deder, KDV Harig toplam;

1.324.136.711.-TL
(Birmilyariigylizyirmidortmilyonyiizotuzaltibinyediyiiz
onbir -Tiirk Lirasi)dir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Ihlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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2. RAPOR BILGILERI

RAPORUN TARIHI

RAPORUN NUMARASI

DEGERLEME TARIHi

DAYANAK SOZLESMENIN TARIHiI
DAYANAK SOZLESMENIN NUMARASI
RAPORUN KULLANIM AMACI ve YERI

DEGERLEMENIN KONUSU ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

DAHA ONCE DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA ILiSKIN
BiLGI

13.01.2012
2011_300_12_01
23.12.2011
07.12.2011
2011_300_12

Rapor, Sermaye Piyasasi Kurul  Dizenlemeleri
kapsaminda GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI
portfoyl igin hazirlanmistir.

Hazirlanan rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri: VIII No:35 Teblig'inin ekinde belirtilen
bilgileri asgari olarak igerecek sekilde hazirlanmistir.

Is bu Rapor; Istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, Acibadem
Mahallesi, 1083 ada 68 numarali parsel Uzerinde yer
alan AKASYA KENT Projesi’'nin deder tespitine yo&nelik
olarak hazirlanmistir.

NAZEN TOMEN
SPK Lisans No: 400645
Dederleme Uzmani-Yik. Mimar

Ozgiin BEKAR
SPK Lisans No: 400425

Sehir Plancisi
Genel Mudur

Rapora konu gayrimenkul ile ilgili olarak Sirketimizce
daha 6nce 20.10.2008 tarih ve 2008_300_018 rapor
numaral 1 adet degerleme raporu hazirlanmistir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Ihlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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3. SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

MUSTERIYI TANITICI BIiLGILER
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI ve
VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR

: VEKTOR GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

Ihlamurkuyu Mah. Aytasi Sok. NO:4 UMRANIYE /
ISTANBUL

Saf Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

Bulgurlu Mahallesi Cilehane Yolu Caddesi Saadet
Sokak No: 15 Kiiciik Camlica - Uskiidar / Istanbul

Is bu raporun amaci, Istanbul ili, Uskidar ilcesi,
Acibadem Mahallesi, 1083 ada 68 parsel Uzerinde
konumlu projenin piyasa rayic dederinin tespiti ve
sermaye piyasasi mevzuati geredince, degerleme
raporlarinda bulunmasi gereken asgari hususlar"
cergevesinde degerleme raporunun hazirlanmasi
olup, musteri tarafindan getirilen bir kapsam ve
sinirlama bulunmamaktadir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Thlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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4. GENEL ANALIZ VE VERILER

4.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZi VE KULLANILAN
VERILER

ISTANBUL iLi

Istanbul 1ili, kuzeyde Karadeniz, doguda Kocaeli Siradaglari'nin yiiksek tepeleri, giineyde Marmara
Denizi ve batida ise Ergene Havzasi su ayrimi gizgisi ile sinirlanmaktadir. Istanbul Bodazi, Karadeniz'i,
Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasi'yla Avrupa Kitasi'ni
birbirinden ayirmakta ve Istanbul Kentini de ikiye bélmektedir.

il alani, idari bakimdan dodu ve giineydogudan Kocaeli'nin
Karamirsel, Gebze, Merkez ve Kandira Ilceleriyle, giineyden eand
Bursa’nin Gemlik ve Orhangazi Ilgeleriyle, bati ve kuzeybatidan ;G‘ﬁ &

Tekirdag'in Corlu Cerkezkdy ve Saray Ilcelerinin yani sira, o : *};ln
Kirklareli'nin de Vize Ilgesi topraklariyla gevrilidir. ,\mﬁml,q;m DENIZ] STANBUL - o
: . . (SEA OF MARMARA) .
Istanbul nifusunun; f e P

-~ Ekim 2000 sayim sonuclari itibariyle 67.803.927 kisilik ‘ R

Turkiye nifusu iginde 10.018.735 Kisi ile %15 iken bu oran

- Aralik 2007 sayim sonuglari itibariyle 70.586.256 kisilik Turkiye nifusu iginde 12.573.836 kisi
ile %17.8’e, Aralik

- 2010 sayim sonuglarn itibariyle 73.722.988 kisilik Turkiye nifusu iginde 13.120.596 kisi ile
%17.7’e olarak saptanmistir.

1990-2000 déneminde yilda ortalama 1 milyon 133 bin kisi, 2000-2010 ddéneminde yilda ortalama
431.171 Kkisi artis gostermistir.

Bu sonuca gdére Tirkiye geneline bakildiginda Istanbul'un barindirdigi niifus ve alan itibariyle tasimakta
oldugu énem acikca gérilmektedir. Tirkiye topraklarinin %9,7'sini kaplayan istanbul, niifus varhidi
acisindan da ulkenin en énemli ili durumundadir.

1997 ve 2000 yillari arasinda Istanbul igin tespit edilen yillik bliyiime oran %2.83'tiir. Daha 6nceki
dénemde Istanbul'un yillik ortalama niifus artis hizinin %3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranin bir
kisminin goglerden kaynaklanmasina karsin nlfus artis oraninin distiga goézlenmektedir. Bunun
sebepleri Tlrkiye genelindeki nifus artis hizinin (dogurganlik orani) diismesi ve goglin yavaslamasidir.

2010 yilinda Istanbul’un niifus artis orani %4,90 olmustur. Niifus artis hizi artmakta olup, 2000 yilinda
ortalama %?2.88, 2005 yilinda ise % 2.5, 2010 yilinda ise % 4,90 olmustur.

Toplam nifus icerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent nlfusu, 135.089 da (% 1,02) kirsal nifusudur.

Istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak izere toplam 39 ilgesi vardir.
Istanbul'un 39 ilcesi niifus sayisi bakimindan 2010 yili verilerine gére incelendiginde en yiiksek niifusa
sahip ilcesi Bagcilar, en az niifusa sahip ilcesi de Adalar olmustur. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %
64,66's1 (8.571.374) Avrupa Yakasi; % 35,33'l0 de (4.684.311) Anadolu Yakasinda yasmaktadir.

Istanbul ili sinirlan igerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar Batida; Avcilar, Kiglkcekmece,
Blylukcekmece, Arnavutkody, Catalca, Silivri, Bakirkdy, Bahgelievler, Badcilar, Glingéren, Esenler,
Bayrampasa, Basaksehir, Beylikdlizli, Zeytinburnu, Fatih, Emin6éni, Beyodlu, Besiktas, Sisli,
Kagithane, Sariyer, Gaziosmanpasa, Eyiip, Sancaktepe, Silivri, Doguda ise; Uskidar, Beykoz, Sile,
Kadikdy, Kartal, Pendik, Tuzla, Umraniye, Adalar, Maltepe, Sultanbeyli, Cekmekdy, Atasehir
bulunmaktadir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Ihlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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USKUDAR ILGCESI

Uskiidar Istanbul'un Anadolu Yakasi'nda bir ilcesidir. Uskiidar Ilcesi, kuzeyde Beykoz, kuzeydoguda
Umraniye, doguda Atasehir, glineyde Kadikdy ilceleri ve batida Istanbul Bogaziyla gevrilidir.

Ilcenin nifusu, 2010 genel nifus sayiminda yaklasik 526,947 kisi olarak tespit edilmistir. 33
mahalleden olusmakta olup, kdy yerlesimi yoktur. 1926 yilina kadar il statiisiinde olan Uskiidar ayni yil
yapilan yasal diizenlemeyle ilge statiisiine getirilip Istanbul'a baglanmistir. 1930'da Kadikdy ve
Beykoz, 1987'de Umraniye'nin Uskiidar'dan ayrilarak ilce olmalari, 2008'de de Ornek, Esatpasa ve
Fetih mahallelerinin Atasehir ilgesine baglanmasiyla buginki sinirlarina ulasmistir.

Egitim

Istanbul'daki baslica egitim ve kiltir kurumlarindan bir bélimi Uskiidar Ilgesi sinirlar igindedir.
Eskiden Mekteb-i Tibbiye-i Sahane binasi olan ve daha sonra Haydarpasa Lisesi'ne hizmet veren
tarihsel yapida giinimizde Marmara Universitesi'nin bazi birimleri bulunmaktadir. Bu (niversiteye ait
hastane de Altunizade'dedir. Uskiidar'daki diger yiiksekdgretim kurumlari istanbul Ticaret Universitesi,
Istanbul Sehir Universitesi, 29 Mayis Universitesi, Fatih Sultan Mehmet Vakif Universitesi ve Ozyedin
Universitesi'dir. Kandilli Rasathanesi 1982'den beri Bogazigi Universitesi'ne baglidir.

Adile Sultan Kasri (Hababam Sinifi'nin cekildigi bina) Uskidar Sinirlan Igindedir, Ogretmen evi ve
Misafir Evi Olarak Kullanilir.

ilce sinirlari icinde 36 okul dncesi 8gretim kurumu, 65'i resmi 22'si 6zel 87 ilkégretim okulu, 21'i dzel,
29'u resmi toplam 50 ortadgretim kurumu bulunmaktadir.

Ulasim

Ilcenin ulasim agisindan tasidigi énem ginimizde de siirmektedir. Eskiden Uskidar ile Kabatas ve
Sirkeci arasinda yapilan araba vapuru seferlerine, Bogazigi Képrisi'nin agilmasindan bir slire sonra
son verilmistir. Araba vapuru seferleri glinimiizde Harem Iskelesi ile Sirkeci arasinda yapilmaktadir.
Bu iskele cevresindeki otogar (Harem Otogari), Anadolu'daki gesitli merkezlerle istanbul arasinda
yapilan karayolu ulasiminda eskisi kadar olmasa da hala énemli bir yer tutmaktadir.

Bodazici Koprisiu'niin Anadolu yakasindaki ayadi ilge sinirlari icindedir. Eskiden E-5 olarak taninan D-
100 Karayolu Harem'e kadar uzanir. Bu karayolundan Uzungayir mevkiindeki képrili kavsakla ayrilan
gevre yolu Bogazigi Képrisl'ne ulasir. Bu gevre yolundan Kiigiik Gamlica eteklerinden ayrilan bir baska
yol Fatih Sultan Mehmet Koprisi cevre yoluyla baglanti saglar.

Iice, karayollarinin 6nem kazanmasindan bu yana suyolu ulagimindan yeterince yararlanamamaktadir.
Istanbul Bogazi kiyisindaki bazi iskelelerle (Uskiidar, Kuzguncuk, Beylerbeyi, Cengelkdy, Kandilli) karsi
kiyidaki belli iskeleler arasinda (Uskiidar-Eminénii) sehir hatlari vapurlariyla tarifeli seferler
yapilmaktadir. Uskiidar Iskelesi'yle Besiktas, Kabatas ve Sirkeci arasinda yapilan “motor” seferleri de
halkin ulagim gereksinmesini karsilamasi agisindan énem tasir.

2013 Yilinda Tamamlanacak Marmaray Projesiyle istanbul'un énemli ulasim ve ticaret merkezi Uskiidar
olacaktir. Marmaray Projesi tamamlandi§i zaman Uskiidar'da yeni bir yeralti istasyonu hizmete
acilacaktir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Ihlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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Ekonomi

Uskiidar Ilgesi'nde egemen ekonomik etkinlik ticarettir. Kiiclik captaki ziraat alanlar dahi yerlesim
alanina donustiga icin tarimsal faaliyet yok denecek kadar azdir. Su Urinleri alaninda da bir adet su
Urlnleri kooperatifi vardir. Tarimsal faaliyetler gibi sanayi tesisleri de yoktur. Sayisi fazla olmayan
kicuk imalathaneler niifusa gére kayda deder sayllmaz. Ancak Turkiye'nin 6nde gelen gok sayida sinai
ve ticari tesebbisiin ydnetim merkezi ilce sinirlan icindedir. Ilcede daha ziyade kiiciik esnaf ve
sanatkar ile emekli ntfus bulunmaktadir, faal ntfusun bir bolimU ilgce disinda calismaktadir.
Haydarpasa Limani Uskiidar ile Kadikdy ilge sinirinin ortasindadir.

Altunizade Semti bircok plaza ve is merkezine ev sahipligi yapmaktadir. Uskiidar Ilcesindeki tek
alisveris merkezi ayni zamanda Istanbul'unda en eski alisveris merkezlerinden olan Capitol Alisveris
Merkezi Uskiidar sinirlar icinde Altunizade Semtinde bulunmaktadir. Nakkastepe bélgesinde Kog
Holding Y6énetim Binasi bulunmaktadir.

4.2, MEVCUT EKONOMiK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ
ANALIzZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

2009 ve 2010 yil, ekonomik gostergelerin sekillenmesinde uluslararasi kosullar dnemli belirleyiciler
olmustur. ABD finans sistemi kaynakl olarak kiresel finansal krizin etkileri devam etmektedir.
Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, dinyanin en buyuk ekonomisi ABD'nin "AAA" olan
yerel ve yabanci para cinsinden uzun vadeli kredi notunu teyit etti, ancak kredi not goérinimuna
"duragan"dan "negatif"e cevirdi.

OECD tarafindan yayinlanan raporda; Avro bdlgesi borg krizinin bitin dinyay! tehdit ettigi bildirildi.
Almanya, Fransa ve Italya gibi iic dnemli AB ilkesinin gelecek yil 'hafif bir resesyona' girecedi tahmini
yapilirken, Avro bdélesi igin sadece ylzde 0,2 oraninda ekonomik biyime tahmini yapildi.

OECD raporunda 2012'de Turkiye igin ylzde 3 oraninda ekonomik bliyime 6ngérildi. Raporda, 6zel
tiketim ve vyatinmlarla 2011 vyilinda gergeklesen ekonomik bilydmenin, 2012'de kredilerin
dizginlenmesi politikalari ve kiresel ekonomik kosullarin kotllesmesiyle bir onceki yil kadar
olamayacad ifade edildi. Bununla birlikte, 2013 yilinda dis gelismelerin iyilesmesiyle, tekrar ekonomik
blylUmenin toparlanacadi belirtildi.

Tirkiye, diinyada bu yilin (2011) ilk ceyredinde ekonomisi en hizli bliylyen Ulke olmustur.

TUIK verilerine gére GSYH, ilk ceyrekte %11 artis kaydetmesinden sonra ikinci ceyrekte %8,8 biyid.
2. Ceyrekte, bir onceki ceyrede gére %6,9 blyldiu. Tiurkiye ekonomisinde tim sektorlerde biyime
gozlendi. En fazla blylyen sektoérlerin bagsinda dolayh dlglilen mali aracihk hizmetleri (ylzde 18,5),
mali araci kuruluslarin faaliyetleri (ylzde 14,3), insaat (ylzde 13,2), toptan ve perakende ticaret
(ylzde 13) geldi. Ticaret sektoriintin cari fiyatlarla blytkligi 71 milyar 949 milyon 955 bin lira oldu.

Turkiye ekonomisindeki ve insaat sektdriinde yasanan hizli biylime, gayrimenkul sektéri icin daha
uygun kosullar yaratmakla birlikte, blyliyen ekonomiyi sogutma ihtiyacina yonelik galismalar da
yurutilmektedir. Hane halki tiketiminde ve borglanmasinda hizli genisleme 6nemli bir risk olarak
gorilmeye basglanmis, tlketicinin borclanma ve harcama olanaklarina ydnelik ilave énlemler glindeme
gelmistir. Bu dnlemlerin hayata gegmesi halinde hem konut hem de ticari gayrimenkul pazarlarinda
tiketici talebinin yavaslamasi beklenmektedir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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SAF_ AKASYA KENT

e |00 T [ T [0 T [0 T [0
2007/01 77,9 2008/01 77,9 2009/01 61,6 2010/01 68,6 2011/01 74,6
2007/02 77,3 2008/02 78,0 2009/02 60,9 2010/02 67,8 2011/02 73,0
2007/03 80,3 2008/03 76,9 2009/03 58,7 2010/03 67,3 2011/03 73,2
2007/04 80,5 2008/04 78,6 2009/04 59,7 2010/04 72,7 2011/04 74,9
2007/05 80,8 2008/05 79,2 2009/05 64,0 2010/05 73,3 2011/05 75,2
2007/06 81,7 2008/06 80,3 2009/06 67,5 2010/06 73,3 2011/06 76,7
2007/07 82,0 2008/07 79,8 2009/07 67,9 2010/07 74,4 2011/07 75,4
2007/08 79,6 2008/08 80,0 2009/08 68,9 2010/08 73,0 2011/08 76,1
2007/09 80,8 2008/09 77,3 2009/09 68,0 2010/09 73,5 2011/09 76,2
2007/10 81,6 2008/10 75,8 2009/10 68,2 2010/10 75,3 2011/10 77,0
2007/11 80,8 2008/11 71,8 2009/11 69,8 2010/11 75,9 2011/11

2007/12 79,2 2008/12 64,9 2009/12 67,7 2010/12 75,6 2011/12

Yapi Ruhsati, (2011 yili 3. D6nem)
Yapi1 Ruhsati verilen yapilarin yiizolgiimii ylizde 8,3 diistii.
2011 yihinin ilk dokuz ayinda bir dnceki yilin ilk dokuz ayina goére belediyeler tarafindan Yapi Ruhsati

verilen yapilarin yizélgiminde % 8,3, bina sayisinda % 8,3 daire sayisinda % 8,1 oraninda disls
olurken dederinde % 3,3 artis olmustur.

2011 yilinin ilk dokuz ayinda Yapi Ruhsatina gére yapilarin yiizdlgiimii 82 552 433 m? iken bunun 48
011 436 m?'si (% 58,1) konut, 20 771 103 m?%'si (% 25,2) konut disi ve 13 769 894 m?'si (%
16,7) ise ortak kullanim alani olarak gergeklesmistir.

Yapi Ruhsati, Ocak- Eyliil aylari toplami

Yapi Ruhsati Toplami
Yizolgiimi
Yillar Bina Sayisi (m?2) Deger (TL) Daire sayisi
2011 67.075 82.552.433| 53.219.859.928 429.397
2010 73.157 90.039.630| 51.501.779.274 467.384
2009 68.531 71.834.193| 38.634.938.570 358.340
Bir Onceki Yila Gore Degisim Orani (%)
2011 -8,31% -8,32% 3,34% -8,13%
2010 6,75% 25,34% 33,30% 30,43%

2001 vyili subat ayindaki kriz déneminde, kiresel likiditenin bollugu ve tim dlnyadaki olumlu
gelismelerin etkisiyle Ulkemiz krizi atlatmis ve 2005 yilinda genel ekonomik kosullarla paralel olarak
konut sektoriinde hizli bir canlanma yasanmistir. Ekonomik canliik 2008 yilindaki global ekonomik kriz
ile birlikte yerini duraganlik ve gerilemeye birakmistir. 2009 yili sonu, 2010 yili itibariyle ekonomide
iyilesmeler kendini gostermistir. Tirkiye’de ekonomik blylimenin kazandidi ivme ile birlikte
ekonominin daha gliglenecegi beklenmektedir.

2008 yilinda ABD'de ortaya gikan ve tim dulnyayi etkilemis olan kulresel krizin etkilerinin 2012 yilinda
da devam edecedi, 2013 yilindan itibaren dis gelismelerin iyilesmesiyle birlikte ekonomik bliyiimenin
toparlanacagdi beklenmektedir.

Kaynakca-TCMB, TUIK, DPT, TUSIAD, OECD
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5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER
5.1. GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU

Tasinmaz Istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, Aclbadem Mahallesi, Cecen Sokak’ta konumludur. E-5 Karayolu
(D100) karayolu Uzerinde yer almaktadir. D100 den dodgrudan baglanti calismalari strmektedir.
Kozyatadi Carrefour Aligveris Merkezi‘'nden, D100 karayolu takip edilerek, Harem istikametine
gidilirken yaklasik 4 km sonra Bodazigi Koprisu Cevre Yolunun Uzerinden gectigi kopriyl gectikten
yaklasik 150 m sonra Uzun cgayir Yolu Cegen Sokak lizerinden tasinmaza ulasilabilir.

Komsu parsellerinde Tas Yapi Almondhill Evleri ve Onalanlar Art Ever Konutlari ve ayni proje
kapsaminda gelistirilen Akasya Goél ve Akasya Koru Konutlarn yer almaktadir. Tasinmaz Uskidar -
Kadikdy ilgeleri sininnda bulunmakta olup Uskiidar Belediyesi sinirlar igerisinde yer almaktadir.
Camlica Tepesi‘nin 2.500 m guneyindedir. Tasinmazin yakin cgevresinde Tepe Nautilus Alisveris
Merkezi, Optimum Alisveris merkezi, Metro Market, Kozyatag: CarrefourSA, gibi alisveris merkezleri,
Sukri Saracodlu Stadyumu, Acibadem Hastanesi, Goztepe SSK Hastanesi, Numune Hastanesi,
Marmara Universitesi Géztepe Kampusu, Marmara Universitesi Tip Fakdltesi yer almaktadir. Sosyo-
ekonomik olarak orta gelir grubundan Ust gelir grubuna gegisin oldugu dedisim yasanmaktadir.

DEGERLEMESI
YAPILAN
TASINMAZ

1. Cevreyolu — 2. Cevreyolu
Baglantisi

Uzungayir
Kavsag

TASINMAZLARIN MERKEZLERE KUS UCUSU UZAKLIKLARI
Bogazigi Kopriisii 4750 m | Kadikoy 3480 m
Goztepe Kopriisii 430 m | Uskiidar 2835 m
1. Cevreyolu 160 m | Eminonii 7160 m
Goztepe E-5 Karayolu 110 m | Marmara Unv. 1540 m

Vektér Gayrimenkul Degerleme A.S.
Thlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4
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Dederlemesi yapilan tasinmaz 1083 ada 68 parsel olup Turizm+Ticaret imarhdir. Parsel dogrudan D-
100 otoyolu lzerinde yer almaktadir. Anadolu yakasinin en 6nemli ulasim akslarindan biri olan D-100
otoyolu Uskiidar, Kadikdy, Bogazici Koépriisii gibi dnemli noktalari birbirine baglamakta ve istanbul
sehrinin dogu yoniundeki uzantisini saglamaktadir. Dederleme konusu parsel mevcut durumu ile bu yol
Uzerinden toplu ve 06zel tasimacilik ile kolaylikla ulasilabilecek bir konumda yer almaktadir. Buna
ragmen ulasimi ve erisimi kolaylastirmak amaciyla gesitli yol diizenlemeleri yapilmaktadir.

D 100 otoyolundan Akasya Projesi’'ne direkt badlanti saglanmasi planlanmaktadir.

Bogazici Képrisi'nden Anadolu Yakasina gectikten sonra ayrilan izmit-Ankara baglanti yolu (TEM
otobanina badglanmaktadir) Uzerinden, parsele dogrudan ulasim imkani sadlayacak vyol
didzenlemelerinin insaati devam etmektedir.

Uskiidar’dan baslayip Kartal’a kadar gidecek olan, Marmaray projesinin Anadolu yakasindaki devami
niteligindeki istanbul Metrosundan da projeye direkt baglanti saglanacagi 6grenilmistir.

Deniz ulasimi agisindan hem Kadikdy hem de Uskiidar iskelelerine yakin olmalari ve toplu kara
tasimaciligina kolay gegisleri ile parsele erisimi kolaylastirmaktadir.

[
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5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLiKLERI

. Degerlemesi yapilan tasinmaz, Istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, Aclbadem Mahallesi, 1083
ada 68 numarali parsel Gzerinde konumlu Akasya Kent Projesi’dir.
. Proje ayni lokasyonda 3 etap olarak gerceklestirilen ve ilk 2 etabi teslim edilmek lizere

olan AKASYA Projesi'nin 3.etabi olarak gerceklestiriimektedir. Diger iki etap, hemen bitisik
parsellerde yer alan AKASYA KORU ve AKASYA GOL projeleri olup her iki etapta toplam 891
adet Adet konut bulunmaktadir. Her iki projenin (zerine yayillmis oldugu toplam arazi
59.039,25 yizélgimine sahiptir.

. Parsel buyukluga 42.799,76 m2dir.

. 68 no.lu parsel Uzerinde bir alisveris merkezi blogu yani sira, konut amach A ve B
bloklarla birlikte toplam 3 adet blok yer almaktadir.

. Toplam insaat alani, 396.639,92 m2‘dir.

. AVM'nin tamamina (konut bloklarina ait otoparklar da dahil) ait otoparklar ile birlikte

tanimlandiginda, 6 bodrum-+zemin+3 normal kattan olusmaktadir. Alisveris merkezi agirlikli
olarak zemin kat+3 normal kata yayllmis olmakla birlikte, 1. bodrum katlara yayilmis
kiralanabilir nitelige sahip depolar ve dikkanlar mevcuttur. Alisveris merkezinin dikkan ve
depo alanlarinin toplami 141.007 m2, otopark alani ise 183.450 m2‘dir. Toplam insaat alani
324.458 ma2dir.

. A blok; zemin+39 kat olmak (izere toplam 40 kathdir. ilk 15 kati ofislerden diger katlar
ise konutlardan olusmaktadir. Konutlarin, home ofis olarak kullanilacagi belirtilmistir. Toplam
40.364 m2 insaat alanina sahiptir.

. B blok; zemin+16 kat olmak Uzere toplam 17 kathdir. Blokta yer alan tim bélimler
konut niteliklidir. Toplam 31.816 m2 insaat alanina sahiptir.

o Hélihazirda tasinmazla ilgili Tapu Sicil Muduarligti’'nde kat irtifakinin  kurulmadidi
belirlenmistir.

. Projenin tamaminda 37 adet ofis, 421 adet konut ve 471 adet dikkan+depo
bulunmaktadir. Toplam bagimsiz bolim adeti 929 adettir. Bagimsiz bélim yapisi belediyedeki
onayli projesinde belirtilmistir. Henlz tapuda kat irtifaki kurulmamistir.

. Dederleme konusu parsel diiz bir topografya lizerinde yer almaktadir.

. Akasya Kent Projesi‘nin 2013 yilinin ilk gceyreginde tamamlanip faaliyete gegmesi
planlanmaktadir.

AVM Blogu

. Aligveris merkezi 26.728,63 m2’lik bir taban oturumuna sahiptir ve 1 bodrum, zemin
ve 3 normal kattan olusmaktadir. Blokta toplam 471 adet bagimsiz bolim yer almaktadir.
Bunlarin 270 adedi diikkdn, 199 adedi depo ve 2 adedi sinema kullanimhdir.

. Toplamda 324.458,87 m2 ingaat alanina sahip blogun 6, 5, 4, 3 ve 2. bodrum katlari
otoparka ayrilmis durumdadir ve 3.300 arag kapasiteli bir otopark insa edilmektedir. Otopark
katlarinin, 2. bodrum kati konut ve ofisler igin tahsisi edilmis olup, kalan 146.866 m2’lik kismi
AVM kullaniminda olacaktir.

. Alisveris merkezi kendi iginde her yénden 4 adet girise sahip olacaktir.

. Anadolu yakasinin en prestijli alisveris merkezi olma hedefine sahip projede 273 adet
kiralanabilir madaza, sinema salonu, tiyatro ve konser salonu, sergi alani gibi birgok hizmetin
yer almasi planlanmaktadir.

. Alisveris merkezinde toplam kiralanabilir net alan 84.909 m?*dir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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ALISVERIS MERKEZi
emsale dahil emsale dahil olan | toplam insaat bagimsiz bolim o
katlar . nitelik
olmayan alanlar alanlar alani adedi
6. bodrum 36.940,70 36.940,70 O|otopark
5. bodrum 36.641,77 36.641,77 O|otopark
4. bodrum 36.641,77 36.641,77 O|otopark
3. bodrum 36.641,77 36.641,77 O|otopark
2. bodrum 36.584,87 36.584,87 O|otopark
1. bodrum 37.226,39 37.226,39 266|depo+diikkan
zemin 8.815,22 22.897,75 31.712,97 59|dikkan
1. normal 4.231,71 17.871,41 22.103,12 75|dikkan
2. normal 3.930,35 18.361,67 22.292,02 66 |dlikkan
3. normal 10.774,88 16.898,61 27.673,49 5]diikkan+sinema
toplam 248.429,43 76.029,44 324.458,87 471
A BLOK

A blok ise projenin kule etabinin olusturmakta ve toplamda 36 adet ofis ile 222 adet
konut olmak tzere 258 bagimsiz bélimden olusmaktadir.
Blogun 1 adet girisi bulunmaktadir ve 40 kattan olusacaktir. Projede ofisler ortalama
50 m2 alana sahiptir.
Blokta toplam insaat alani 40.364,21 m=2'dir.
Blokta yer alan 1+1 daireler 51 m2 - 80 m2 arasinda, 2+1 daireler 81 m2 - 120 m?2,
3+1 daireler 121 m2 - 180 m?2, 4+1 daireler ise 180 m2 - 260 m2 arasinda biyukliklere

sahiptir.
A BLOK (KULE)
emsale dahil emsale dahil olan| toplam insaat bagimsiz bolim L
katlar . nitelik
olmayan alanlar alanlar alani adedi
Tesisat Kati 872,26 149,08 1.021,34 1|tesisat+ofis
1-5 kat 630,15 4.487,40 5.117,55 5|ofis
6-10 kat 630,15 4.487,40 5.117,55 10|ofis
11-15 kat 630,15 4.487,40 5.117,55 20| ofis
Tesisat Kati 1.024,00 1.024,00 tesisat
16-24 kat 300,53 8.126,02 8.426,55 99|konut
25-33 kat 300,78 8.119,71 8.420,49 99|konut
34 33,42 901,28 934,70 5|konut
35 33,42 900,16 933,58 5[konut
36 33,42 894,67 928,09 4{konut
37 33,42 881,26 914,68 4{konut
38 108,92 779,00 887,92 4{konut
39 33,42 716,29 749,71 2|konut
40 770,50 770,50 0|ofis
toplam 5.434,54 34.929,67 40.364,21 258
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B BLOK
o B blok ise 199 konut ve 1 adet ofis nitelikli toplam 200 adet bagimsiz béliime sahiptir.
. Blok kendi iginde 2 adet girise sahiptir ve zemin Ustld 16 kattan olusmaktadir.
. Blokta toplam insaat alani 31.816,84 m?¥dir.
. Projede A ve B blokta yer alan 1+1 daireler 51 m2 - 80 m?2 arasinda, 2+1 daireler 81

m2 - 120 m?2, 3+1 daireler 121 m2 - 180 m?2, 4+1 daireler ise 180 m2 - 260 m2 arasinda
blylkliklere sahiptir.

B BLOK
emsale dahil emsale dahil olan [ toplam insaat bagimsiz boélim o
katlar . nitelik
olmayan alanlar alanlar alani adedi
tesisat ve
kapici
Tesisat Kati 1.586,18 358,52 1.944,70 1|dairesi+ofis
1. kat 150,20 1.794,45 1.944,65 14|konut
2. kat 200,50 1.758,58 1.959,08 14{konut
3. kat 200,50 1.774,64 1.975,14 14|konut
4. kat 200,50 1.785,55 1.986,05 14{konut
5. kat 200,54 1.792,12 1.992,66 14{konut
6. kat 200,20 1.794,45 1.994,65 14{konut
7. kat 200,49 1.792,00 1.992,49 14{konut
8. kat 200,49 1.785,04 1.985,53 14|konut
9. kat 200,49 1.773,74 1.974,23 14{konut
10. kat 198,82 1.748,43 1.947,25 14|konut
11. kat 243,97 1.721,40 1.965,37 14{konut
12. kat 187,85 1.674,68 1.862,53 12|konut
13. kat 177,99 1.567,77 1.745,76 12|konut
14. kat 167,45 1.467,35 1.634,80 11{konut
15. kat 154,40 1.341,24 1.495,64
¢ati piyesi 498,05 918,26 1.416,31 10 konut
toplam 4.968,62 26.848,22 31.816,84 200

Dederleme konusu projenin yapi denetimi Halic Yapi denetim Ltd. Sti. tarafindan yuritilmekte olup,
08.12.2011 tarihi itibari ile firmadan kaba insaatin %41 seviyesinde oldugu bilgisi edinilmistir. Buna
gore kaba insaatin genel insaatin ylizde 40'ina karsilik geldigi kabull ile genel insaat seviyesi %19
olarak takdir edilmistir.

Tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde kaba insaatin yogun bir sekilde devam ettigi ve bloklarin
ylkselmeye basladigi yerinde yapilan incelemede de goriilmektedir.

Satisa konu olan 458 adet bagimsiz boliimden olusan konut ve ofis etabinin satislari %73
oraninda (348 adet) tamamlanmistir.
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INSAAT ALANI
KONUT ALANI TOPLAMI 72.181,05
AVM ALANI TOPLAMI 324.458,87
TOPLAM ALAN 396.639,92
SATILABILIR - KIRALANABILIR ALAN
SATILABILIR KONUT ALANI 68.603,95
KiIRALANABILIR AVM ALANI 84.909,00
TOPLAM ALAN 153.512,95
OTOPARK ALANI 183.450,00
5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI
Yapi Tarzi : | Betonarme
Yapi Sinifi : | Ahgveris Merkezi: 5A, A: 5A, B:5A
Yapinin Yasi INSAAT HALINDE
Alisveris Merkezi: 1 Bodrum + Zemin Kat + 3 Normal Kat
Kat Adedi : | A Blok: Zemin Kat + 40 Normal Kat+3 Tesisat Kati
B Blok: Zemin Kat + 15 Normal Kat+Cati piyesi
Dis Cephe -

Kapali Alan (m?)

Ahsveris Merkezi: 324.458,87 m?

: | A Blok: 40.364,21 m?

B Blok: 31.816,84 m?

Giivenlik iNSAAT HALINDE
Klima INSAAT HALINDE
Dogalgaz INSAAT HALINDE
Elektrik INSAAT HALINDE
Su INSAAT HALINDE

Kanalizasyon

iINSAAT HALINDE

5.2.2.

FiZzIKSEL OZELLIKLERI

Dederlemesi yapilan 1083 ada 68 parsel, 42.799,76 m2 yliz6lciimine sahip olan, heniiz insaati devam
etmekte olan, alisveris merkezi blogu dahil 3 bloktan olusan (2 blok konut amaglidir), konseptinde
alisveris merkezi, home ofis ve konut olan, toplam insaat alani ruhsata gére 396.639.92 m2 olan bir
projedir. Yapi denetim firmasi tarafindan 08.12.2011 tarihi itibari ile genel insaat seviyesi projenin

btlini igin %16 olarak tanimlanmistir.
5.2.3. GAYRIMENKULUN TEKNIK OZELLIKLERI

Dederlemesi yapilan gayrimenkulin teknik 6zellikleri raporun 5.2 bashgi altinda verilmistir.

EK 1 - FOTOGRAFLAR
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5.3. GAYRIMENKULUN YASAL INCELEMELERI
5.3.1. TAPU INCELEMELERI
5.3.1.1. TAPU KAYITLARI

TAPU KAYIT BILGILERI
iLi : | ISTANBUL
ILCESI : | USKUDAR
MAHALLESI : | BULGURLU
KOYU | ---
SOKAGI : | ---
MEVKi1I 1| ---
SINIRI : | PAFTASINDA
PAFTA NO 1173
ADA NO 111083
PARSEL NO 1|68
YUZOLGUMU :142.799,76 m2
ANA GAYRIMENKUL NITELIGI :| ARSA
CiLT :| 165
YEVMIYE 1120797
SAYFA 1116289
TARIH :]21.12.2011
MALIK VE HISSE ORANI : | SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
(HiISSESi TAM)
TAPU CINsiI : | ARSA TAPUSU

5.3.1.2. TAKYIDAT BiLGisi VE DEVREDILMESINE ILiSKIN
KISITLAR

DEGERLEMESi YAPILAN GAYRIMENKULLER iLE iLGILI HERHANGI BiR TAKYiDAT OLUP OLMADIGI HAKKINDA
BiLGi DEVREDILEMESINE iLKiSKiN KISITLAMAR

1083 Ada 68 Parsel

Uskiidar Tapu Sicil Mudirligi’nden alinan 12.01.2012 tarihli yazili takyidat bilgisine gére, tasinmaz Uizerinde;

REHINLER BOLUMUNDE:
e HSBC Bank A.S lehine 33.500.000,00 USD bedelinde 1. dereceden 04.07.2007 tarih ve 7587 yevmiye
no.lu misterek ipotek bulunmaktadir. (ilk miktar 98.000.000 USD, azaltma 64.500.000 USD, yev.no-
tar.655-12/01/2012)

SERHLER BOLUMUNDE:
e 21.02.1997 tarih ve 844 yevmiye no.lu ‘AKTAS Elektrik A.S lehine 99 yilligina 1 TL bedelle kira kontrati’
serhi bulunmaktadir.

HAK VE MUKELLEFIYETLER BOLUMUNDE:
e Tasinmaz uzerinde herhangi bir hak ve mukellefiyet yoktur.

BEYANLAR BOLUMUNDE;
e Tasinmaz lzerinde; herhangi bir beyan kaydi bulunmamaktadir.

*Yapilan takyidat incelemelerine goére; tasinmazin devir ve temliki ile ilgili herhangi bir hukuksal
sinirlama bulunmamaktadir.

Ipotek ile ilgili aciklama: Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin, YATIRIMLARA
iliskin tebligin 25.maddesi “m” bendinde ise ) “Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklari Portfoylerine ancak
lizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli éiclide etkileyecek

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan bina, arsa, arazi ve buna benzer nitelikteki
gayrimenkuller ile gayrimenkul lzerindeki haklari dahil edebilirler. Bu hususta, bu Tebligin 34 (nci
maddesi hiikimleri saklidir” denilmektedir”

Ayni tebligin, Teminat Verebilme basligi altindaki, 34. Maddesinde ise “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi
yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortaklija, bedelsiz veya duslk
bedel karsihdi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin
teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféyinde bulunan gayrimenkuller lzerine ipotek veya
sinirl ayni haklar tesis edilmesi mimkindtr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak
ya da_yatinnmlar icin kredi temini amaciyla portfoydeki varhklar iizerinde rehin ve diger
sinirh_ayni _haklar tesis edilebilir. Portféydeki varlklarin Gzerinde bu amaglar disinda higbir suretle
Uglincu kisiler lehine tasarrufta bulunulamaz. Bu madde kapsaminda temin edilecek krediler de 35 inci
madde kapsaminda dederlendirilir.” hikm yer almaktadir.

Tasinmaz Uzerinde bulunan ipotek yatirim igin kredi temini amaciyla kullaniimis oldugundan
kanaatimizce portfdye alinmasinda herhangi bir engel teskil etmemektedir.

5.3.2. BELEDIiYE INCELEMESI
5.3.2.1. iIMAR DURUMU

Uskiidar Belediyesi imar Mudirligi‘nden rapor tarihi itibari ile alinan bilgiye gére dederleme konusu
1083 ada 68 numarali parsel 18/03/1991 tasdik tarihli, Altunizade Uygulama Imar Plani, 07.08.2006
tarihli plan tadilati kapsaminda, h:serbest, KAKS:2, ayrik nizam yapilanma haklan ile “ticaret+turizm”
alaninda kalmaktadir. S6z konusu meri imar planinin plan notlari ise asagidaki gibidir.

Ekli plan notlarina gore uygulama yapilacaktir.
e 194 sayili imar kanununun 23. maddesine tabidir.
e Meri otopark yénetmeligine tabidir.
¢ Meyilden dolay! birden fazla iskan kati kazanilamaz, kazanilan 1 bodrum kat KAKS’a dahil
degildir
o Kadastral yol gegisleri korunacaktir.
o Emsal hesabi ve uygulama briit parsel lizerinden yapilacaktir.
¢ Acik ve kapali cikmalar emsale dahil degildir.

¢ Emsal dedgeri 1.00'i gecmemek kosulu ile parseller arasinda emsal aktarimi
yapilabilir.

« Uygulama 1/5000 6lgekli plan iizerinden Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi tarafindan
tasdiklenecek avan projeye gore yapilacaktir.

e Zemin etit ve raporlar dogrultusunda uygulama yapilacaktir.
o Ilgili kamu ve kuruluslarinin gérusleri alinacaktir.

¢ K semboll sematik olup, uygulama projesinde kesinlik kazanacaktir. Parseller arasindaki yol
alt yada Ust gecit teskil edilebilir.

5.3.2.2. IMAR DOSYASI INCELEMESI

Dederleme konusu 1083 ada 68 parseller lizerinde yer alan Akasya Kent Projesi'ne ait imar dosyasi
incelenmistir. Dosya icerisinde asadidaki belgelere rastlanmistir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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o Aligveris merkezine ait 03.05.2010 tarih ve 5/2 no.lu ilk yapi ruhsati bulunmaktadir.
e Asadidaki tabloda su andaki insaata ve mimari projeye esas olan tadilat ruhsatina ait bilgiler
yer almaktadir.

. Toplam Ortak Bod.rum Kat Yapi Ruhsat

Blok Adi Unite Sayisi Alapn Alan Dahil Kat S|nF|)f| Tarihi Ruhsat No
Sayisi

ALISVERIS
MERKEZI 471 324.459| 183.450 10 4-Al 08.12.2011 12/4
A BLOK 258 40.364 5.434 41 4-A| 08.12.2011 12/4-1
B BLOK 200 31.817 4.968 40 4-A| 08.12.2011 12/4-2
TOPLAM 929| 396.640| 193.852

Mimari projeler, miisterinin kendisinden temin edilerek incelenmistir. imar dosyasindan
goérilememistir.
5.3.2.3. ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN
IPTALLERI V.B. DIGER BENZER KONULAR

ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN iPTALLERI V.B. DIGER BENZER KONULAR
Degerleme konusu parseller Uzerinde insa edilen yapi ile ilgili herhangi bir yikim karari ya da
olumsuz belge bulunmamaktadir.

5.3.2.4. YAPI DENETIM FIRMASI

Dederleme konusu projenin yapi denetimi Halic Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan yUritilmekte olup,
08.12.2011 tarihi itibari ile firmadan kaba insaatin %41 seviyesinde oldugu bilgisi edinilmistir. Buna
gore kaba insaatin genel insaatin ylizde 45'ine karsilik geldigi kabull ile genel insaat seviyesi yukari
yuvarlatilmis olarak %19 olarak kabul edilmistir.

YAPI DENETIM KURULUSUNUN UNVANI: Halic Yapi Denetim Ltd. Sti.
YAPI DENETIM KURULUSUNUN ADRESI: Orhantepe mah. Bankalar Cad. Horoz apt. No:4/2
Cevizli/Kartal

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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5.3.3. SON 3 YIL ICERISINDEKI HUKUKI DURUMDAN KAYNAKLI
DEGISIM

Dederleme konusu tasinmazin; son (g yil icerisinde
her hangi bir alim-satim islemine konu olmamiglardir.
* Saf Gayrimenkul Gelistirme Ins. ve Tic. A.S adina
TAPU SiciL MUDURLUGU .| ifraz isleminden edinme. (13.08.2007 tarih ve 9011
BILGILERI | yevmiye numarasi ile)
(Son Ug Yilda Gerceklesen Alim-Satim Bilgileri) *  Tazel kisiliklerin  Unvan degisikligi nedeniyle
21/12/2011 TARIH VE 20797 YEVMIYE ILE SAF
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. Uzerine
kaydedilmistir.
Uskidar Belediyesi Imar Muduarligi’nden rapor tarihi
itibari ile alinan bilgiye gére dederleme konusu 1083
ada 68 numarali parselin imar durumu asadidaki

BELEDIYE BILGILERI gibidir.
(imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, | .| 18.03.1991 tasdik tarihli ve 1/1000 &lgekli Altunizade
Kamulastirma Islemleri V.B. Bilgiler) "| Uygulama imar Plani, 07.08.2006 tasdik tarihli plan

tadilatinda, h:serbest, €:2.00, ayrik yapilanma ile avan
proje uygulamasi yapilacak, ticaret+turzim alaninda
kalmaktadir.

5.4. DEGERLEMESI YAPILAN PROJE

Dederleme konusu Akasya Kent projesi bu raporun 5.1 ve 5.2 bélimlerinde anlatiimaktadir. S6z
konusu proje, alisveris merkezi, A ve B blok olmak lizere toplam 3 bloktan olusmakta olup, kapal
insaat alani ruhsata gére 396.639.92 m2 olan bir projedir. Dederleme konusu projenin yapi denetimi
Halig Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan yuratilmekte olup, 08.12.2011 tarihi itibari ile firmadan kaba
ingsaatin %41 seviyesinde oldugu bilgisi edinilmistir. Buna goére kaba insaatin genel insaatin ylzde
45'ine karsilik geldigi kabull ile genel insaat seviyesi yukari yuvarlatilmis olarak %19 olarak kabul
edilmistir. Deder bu projenin net buglinkii glincel dederini hesaplamaktadir. Belirtilen proje konsepti
ve igeriginin slreg icerisinde dedistirilmesi durumunda deder dedisebilecektir.

EK 2- DOKUMANLAR VE BELGELER

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Ihlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4

Tepeusti/Umraniye/ISTANBUL 19 2011_300_12_01



"mVEKTOR

OH

SAF_ AKASYA KENT oy gy

6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. DEGERLEME GELISMALARINDA KULLANILAN YONTEMLER

Dederleme teknidi olarak tUlkemizde ve uluslararasi platformda kullanilan 3 temel yontem bulunmakta
olup bunlar Maliyet Yéntemi, Emsal Karsilastirma Yéntemi ve Gelir Kapitalizasyonu yontemleridir.

MALIYET YONTEMI: Bu yéntemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden
insa edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi igin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin
ana ilkesi kullanim dederi ile agiklanabilir. Kullanim dederi ise, “Hicbir sahis ona kars! istek duymasa
veya onun dederini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkulin 6nemli bir kalan ekonomik émir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle gayrimenkullin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode
olmasindan dolayl zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkulin bina
dederinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: isyeri turiindeki gayrimenkul degerlemesinde en givenilir ve
gercekgi yaklasim piyasa dederi yaklasimidir. Bu dederleme yonteminde bélgede dederlemesi istenilen
gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirilabilir érnekler incelenir. Emsal karsilastirma
yaklasimi asadidaki varsayimlara dayanir.

. Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi pesinen
kabul edilir.

. Bu piyasadaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi dizeyde bilgi sahibi
oldugu ve bu nedenle zamanin 6nemli bir faktér olmadigi kabul edilir.

. Gayrimenkullin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir stre igin kaldigi kabul edilir.
. Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin dedgerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel

ozelliklere sahip oldugu kabul edilir.

. Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin, fiyat dizeltmelerinin yapilmasinda
gliniimiiz sosyo-ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

GELIR KAPITALIZASYONU YONTEMI: Tasinmazlarin dederi, yalnizca getirecekleri gelire gére
saptanabiliyorsa- 6rnedin kiralik konut ya da is yerlerinde- sirim bedellerinin bulunmasi icin gelir
yonteminin uygulanmasi kuraldir. Gelir yontemi ile (zerinde yapi bulunan bir tasinmazin degerinin
belirlenmesinde Olglt, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal
tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin sirekli olarak kullaniima olasiligina karsin, bir yapinin
kullanilma stresi kisitlidir. Bu nedenle net gelirin parasal karsiliginin saptanmasinda arsa, yapi ve
yapiya iliskin diger yapisal tesislerin dederleri ayri kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren tasinmazin yillik isletme brat gelirinden, tasinmazin bos kalmasindan olusan
gelir kaybi ve isletme giderlerinin gikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yapi gelir ve arsa gelirinden
olusmaktadir. Arsa geliri, arsa dederinin bolgedeki tasinmaz piyasasinda gecerli olan tasinmaz faiz
oraninca getirecedi geliri ifade eder. Yapi geliri yapinin kalan kullanim silresi boyunca boélgedeki
tasinmaz piyasasinda gecerli olan tasinmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapinin kalan kullanim
suresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olusmaktadir.

6.2. DEGERLEME ISLEMiINi ETKILEYEN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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6.3. TASINMAZIN DEGERINI ETKILEYEN FAKTORLER

> OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN FAKTORLER
1. derece deprem bdlgesinde yer almasi
Tasinmazin insaatinin halen devam etmekte olmasi, teslim tarihinin 2013 yil
olarak belirlenmis olmasi nedeniyle yaklasik 1 yillik bir bekleme slrecinin olmasi.
> OLUMLU YONDE ETKILEYEN FAKTORLER
D-100 Karayolu’na bitisik bir konumda bulunmasi
Ulasimi kolay bir bolge icerisinde merkezi bir konumda olmasi ve sehrin diger
merkezi noktalarina yakin ve kolay ulasilabilir olmasi
Dederleme konusu taginmazin nitelikli bir projenin etabi olmasi
Cekim glict ve reklam kabiliyetinin yiksek oldugu yerde konumlanmis olmasi

6.4. DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME
YONTEMLERI VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERI

Dederlemede, maliyet yontemi ve gelir yontemleri kullaniimistir.

Dederlemesi yapilan tasinmaz Uzerinde ruhsath bir proje mevcut oldugundan deder tespitti proje
dederlemesi olarak yapiimis olup, maliyet yontemi ve gelir yontemi kullaniimistir.

Tasinmaz, onayllh mimari projesine gére, Alisveris Merkezi, ve A ve B bloklarin ise konut amagl
kullanima sahiptir. Toplam yapi alani, 396.639.92 m=2'dir

Maliyet yonteminde arsa dederi emsal karsilastirma yontemi ile elde edilmistir. Taginmaza yakin
konumda ve benzer imar durumuna sahip arsalar arastiriimis, dederleme konusu parselin imar
durumu ve konumu dikkate alinarak degerleme konusu projenin lizerinde konumlandigi arsanin degeri
tespit edilmistir. Uzerindeki yapilandirmalarin gelistirme bedeli, 2011 yili Bayindirlik ve iskan Bakanhgi
Yap! Yaklasik Birim Maliyetleri ve benzer projelerdeki gergeklesen rakamlar birlikte disutnulerek
tahmin edilmistir.

Gelir yonteminde, indirgenmis nakit akisi yontemi kullanilmistir. Gelir tahminleri icin emsal
karsilastirma yontemi kullaniimistir. Emsal konut projeler incelenerek, konut satis gelirleri ve
emsal alisveris merkezleri incelenerek alisveris merkezi kira gelirleri takdir edilmistir.

Gelir Yontemine gore hesaplama yapilirken,

- Aligsveris merkezinin, kiralanacagi ve acilistan itibaren 10 yil isletildikten sonra nihai bir degeri
olacagi (satis veya geriye kalan igletme yillarinin buginkt dederini temsilen). Alisveris merkezi
gelirleri hesaplanirken, piyasadaki benzer alisveris merkezlerindeki kiralar dikkate alinmistir.

- A ve B bloklarda yer alan konutlarin (konut ve homeofisler) ise satilacagi 6ngortlmistir. Hali

hazirda satilmis konutlar buglinkii dederde, geriye kalan stodun ise gogunlugu 2 vyillik bir
slirecte olmak Ulizere satilacagi 6ngoérisiinde bulunulmustur. Halen kullaniimakta olan satis
fiyat listesi lizerinden vadeli yapilan satiglarin bugiinki nakit esdeder dederleri yaklasik olarak
hesaplanmis ve kalan konutlarin satis bedelleri (izerinden pesin indirimi yapilarak degerlemeye
katilmistir.
Konut satis bedelleri dogrudan projede kullaniimakta olan satis listeleri Gzerinden alinmis
ancak dederlerin, piyasaya uygunlugu emsal projeler incelenerek desteklenmistir. Projede
konut satiglari rapor tarihi itibariyle %73 seviyesinde oldugundan iyi satan bir proje olarak
piyasaya dodgru konumlandigi disliniilmis ve bu sebeple projede halen kullaniimakta olan
satis listeleri emsal dederler olarak kabul edilmistir. Bir projenin en iyi emsali kendi
gerceklesen satis dederleri oldugu disunilmektedir.

Yillara gore hazirlanmis nakit akis tablosu hazirlanarak belli bir iskonto orani ile bugiine indirgenmistir.

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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6.5. DEGER TESPITINE iLISKIN PiYASA ARASTIRMASI VE BULGULARI

Dederleme konusu projenin gincel satis rakamlarinin bdlge piyasasi ile uygunlugu, arsa dederinin
tespitine yonelik gerceklestirilen piyasa arastirmalari ve emsal proje bilgileri asagida sunulmustur.

Satilik Arsa Emsalleri:

Anadolu yakasinin en prestijli mahallelerinden olan Acibadem’de az sayida satilik arsa bulunmaktadir.
Mevcutta var olan arsa emsalleri ise yukarida 6zetlenmistir. Buna gore bdlgede imarsiz arsa fiyatlarinin
bile yatinm amaci ile m2’sinin pazarlik payi dahil 1.500 TL civarinda oldugu gérilmektedir. Konut +
ticaret imarli ve yliksek dederli arsalarin ise 5.000 TL/m2 civarinda satiimaktadir. Dederleme konusu
tasinmazin ise konumu ve ticaret+turizm imarl olmasi goéz dniinde bulundurularak ortalama m2 birim
fiyatinin 6.500 TL civarinda oldugu dasiunilmektedir.

=T 2 Birim satis Degeri

no ligili-tel Alan (m?) Aciklama (TL/m?)
Kent Gayrimenkul Acibadem Mahallesi'nde konut imarli arsa 25.000.000 $ bedel ile

1 0212 3231520 22.000 satiliktir. 2.136
istanbul Ak Emlak Acibadem Mahallesi'nde ticaret+konut imarli arsa 6.000.000 $ bedel

2 0212 488 73 48 2.100 ile satiliktir. 5.371
Remax Piramit Ayni bélgede konut imarli arsa 3.700.000 $ bedel ile satiliktir.

3 0216 327 30 35 1.080 Ticarete uygun. 6.441
Realty World Acibadem Mahallesi'nde E-5 kenari imarsiz arsa 1.250.000 $ bedel ile

4 0216 34042 42 1.345 satiliktir. 1.747
Glnes Emlak Acibadem Mabhallesi'nde E-5 karayoluna 2. paralelde konut imarh

5 0532 203 67 74 600 arsa 3.000.000 TL bedel ile satiimistir yaklasik 9 ay dnce 5.000
D&C Emlak Yolun kargi tarafinda bulunan konut + ticaret imarli arsa 4.000.000 $

6 0216 356 20 20 1.100 bedel ile satiliktir. 6.836
D&C Emlak Ayni bdlgede ticaret imarli arsa 2.200.000 $ bedel ile satilmistir.

7 0216 356 20 20 550 7.520
Mega Isik Gay. Camlica Mahallesi'nde yénetim merkezi imarli arsa 2.200.000 $ bedel

8 0532 38591 66 1.150 ile satiliktir. 3.597
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Akasya Projesi 2. El Fiyat Arastirmasi:

AKASYA KONUT FiYATLARI ARASTIRMASI
min satis max satis ortalama satis | ortalama birim
Tip Alan(m?) fiyati (TL) fiyati (TL) fiyat (TL) fiyat (TL/m?)

1+1 (yatay) 72 470.000 530.000 500.000 6.944
1+1 (kule) 72 540.000 560.000 550.000 7.639
1+1 (kule Ust) 89 700.000 1.000.000 850.000 9.551
ortalama 633.333 8.045
2+1 (yatay) 110 800.000 900.000 850.000 7.727
2+1 (kule) 86 600.000 650.000 625.000 7.267
2+1 (kule Ust) 120 750.000 900.000 825.000 6.875
ortalama 766.667 7.290
3+1 (yatay) 146 880.000 1.100.000 990.000 6.781
3+1 (kule) 120 950.000 1.100.000 1.025.000 8.542
3+1 (kule Ust) 155 1.200.000 1.800.000 1.500.000 9.677
ortalama 1.171.667 8.333
4+1 (yatay) 200 1.200.000 1.750.000 1.475.000 7.375
4+1 (kule) 200 1.250.000 1.900.000 1.575.000 7.875
ortalama 1.407.222 7.861
4+2 (yatay) 300 2.150.000 2.550.000 2.350.000 7.833
4+2 (kule) 240 2.150.000 1.900.000 2.025.000 8.438
4+2 (kule Ust) 300 3.150.000 4.250.000 3.700.000 12.333
ortalama 2.691.667 9.535

Akasya projesindeki satilik daireler ile ilgili yapilan piyasa arastirmasi yukaridaki tabloda ¢zetlenmistir.
Buna gore icerisinde bircok farkli tipte daire barindiran projede satis fiyatlari 500.000 TL ile 4.000.000
TL arasinda dedismektedir. Satis fiyatlarinin daire tiplerine gore kategorize edildigi tablodan gérilecedi
lizere Akasya Projesi‘nde ortalama m2 birim fiyatlar daire tipine, blylkligine ve katina (manzaradan
dolayl) gore dedismektedir. So6z konusu fiyatlar icin yaklasik %15 pazarlik payl oldugu
dasuntlmektedir.

Sonug olarak yapilan piyasa arastirmasina goére Akasya Projesi‘nde ortalama daire m2 birim fiyatlarn
9.500 TL'dir. Pazarlik paylari distlmuis sekilde ise dairelerin ortalama m2 birim fiyatlari 7.500 TL/m?2
civarindadir.
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Yakin Cevredeki Emsal Proje Bilgileri:

ALMONDHILL KONUTLARI

Toplam konut adeti: 710

Acibademde, dederlemesi yapilan proje arazisine komsu olan
proje, sehir icinde sosyal ve sportif imkanlar agisindan zengin
bir proje sunmakta olup, tarz olarak dederlemesi yapilan
tasinmazdan az katli olmasi nedeniyle  farkliliklar
gOstermektedir. Buna ragmen ayni bolge ve konum ozelliklerini
ve benzer site olanaklar sunmasi bakimindan da benzerlikler
gbstermektedir.

Toplam arazi alani: 106.000 m=2

Projedeki konutlar 82 - 240 m2 arasinda 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 seklindedir.

ALMONDHILL KONUT FiYATLARI

min satis max satis ortalama satis | ortalama birim

Tip Alan(m?) fiyati (USD) fiyati (USD) fiyat (USD) fiyat (USD/m?)
1+1 82-89 255.000 350.000 302.500 3.517
2+1 110-119 350.000 450.000 400.000 3.478
3+1 152-220 500.000 750.000 625.000 3.360
4+1 200-240 675.000 1.150.000 912.500 4.148
ortalama 560.000 3.626

Yukaridaki tablodan gorilecegi lzere konu projede ortalama m?2 birim fiyati ylzde 10 pazarlik
disulmis sekliyle 6.000 TL civarindadir.
(rapor tarihi itibariyla 1 dolar=1,88 TL - fiyatlar 2. El fiyatlardir)

ARTE VERDE KONUTLARI

kapali yizme havuzu bulunuyor.

Toplam arazi alani: 14.000 m2

Toplam konut adeti: 90
Projedeki konutlar 162 — 310 m2 arasinda 3+1, 4+1, 5+1 seklindedir.

Acibademde, dederlemesi yapilan proje arazisine komsu olan
bir baska proje de "“Arte Verde” konutlaridir. Tarz olarak
dederlemesi yapilan tasinmazdan daha dlslik gaph bir proje
olmasi nedeniyle farkhliklar gostermektedir. Buna ragmen
ayni boélge ve konum o&zelliklerini ve nispeten benzer site
olanaklari sunmasi bakimindan da benzerlikler
gbstermektedir. 14 doénumlik arazinin 10 dénimu vyesil
alanlara ayrilirken, 1 donimi sosyal tesislere ve 3 doénimdi
insaat alanina ayrilmis. Arte Verde’'de yurlyUs parkuru, tenis
kortu, basketbol sahasi, kapali spor salonu ve 6niu agcilabilen
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ARTEVERDE KONUT FiYATLARI

satis birim

Tip Alan(m?) fiyat (TL) fiyat (TL/m?)

3+1 162 750.000 4.630

3+1 162 850.000 5.247

4+1 180 1.000.000 5.556

4+1 260 1.200.000 4.615

5+1 275 1.250.000 4.545
ortalama 4,919

6.6. SATIS DEGERI TESPITI

6.6.1.

Yukaridaki

tablodan

gorulecedi

Uzere

konu projede ortalama m2 birim fiyat
ylzde 10 pazarhk duastulmis sekliyle
4.500 TL civarindadir.

( Fiyatlar 2. El fiyatlardir )

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI iLE DEGER TESPiTi

Dederleme konusu projenin, bos arsa degeri ve konut satis dederleri emsal karsilastirma yontemi ile

tespit edilmistir.
Bos arsa degeri

Dederleme konusu tasinmazin bos arsa degeri Emsal karsilastirma yontemi kullanilarak tespit
edilmistir. Bu deder maliyet yaklasiminda,” arsa+maliyet = deder * denklemi igerisinde yer almaktadir.

EMSAL 5
PARSEL NO. EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3 EMSAL 4 GUNES EMLAK
DEGER (USD) 25.000.000 6.000.000 3.700.000 1.250.000 1.595.745
DEGER (TL) 47.000.000 11.280.000 6.956.000 2.350.000 3.000.000
ALAN (M?) 42.799,76 22.000 2.100 1.080 1.345 600
BiRIM ARSA DEGERI (USD/M?) 1.136 2.857 3.426 929 2.660
L 2.136 5.371 6.441 1.747 5.000
KONUT, 4 KAT, KONUT, 4 KAT,

iMAR FONKSIYONU TURZ.+TIC. KONUT TIC+KONUT TIC.UYGUN YESIL ALAN TiC.UYGUN
KAKS 2 1 2 2 1,2
URETTIGi EMSAL ALANI M2 85.600 22.000 4.200 2.160 720
BiRIM EMSAL ALAN (TL/M?) 1.136 1.429 1.713 2.216
TL 2.136 2.686 3.220 - 4.167
KONUM D100 ACIBADEM ACIBADEM ACIBADEM ACIBADEM ACIBADEM

E5S CEPHELI ES CEPHELI ES CEPHELI
SATIS DURUMU ISTENEN ISTENEN GERGEKLESEN, YENI ISTENEN GERGEKLESEN, 9 AY ONCE
Deger diizeltmeleri NITELIK NITELIK diizeltme NITELIK diizeltme NITELIK diizletme NITELIK diizletme NITELIK diizletme
KONUM USTUN ivi oTL ivi oTL ivi oTL ivi oTL ivi oTL
SITEYE UYGUNLUK UYGUN UYGUN oTL UYGUN oTL UYGUN 0TL YOK 0TL DEGIL -766 TL
BUYUKLUK BUYUK BUYUK 766 TL KUGUK oTL KUCUK oTL KUGUK oTL D.KUCUK 1.5327L
IMAR FONKSIYONU VE YAP.KOS. TiC+TURZ DUSUK 2.500 TL BENZER oL BENZER oL YOoK 4.694 TL diisiik 674 TL
CEPHE YONU E5 CEPHELI YOK 1.069 TL YOoK 1.069 TL BENZER oL BENZER oTL BENZER oL
NET DUZELTMELER (TL) 4.335TL 1.069 TL oL 4.694 TL 1.440 TL
DUZELTILMIi$ DEGER (TL/M?) 6.471 6.441 6.441 6.441 6.440
fark
DUZELTME ORANI (%) 203% 20% 0% 269% 29%

Dederlemesi yapilan tasinmazin imar kosullari, bliytkligu ve konum agisindan birebir emsalleri
bulunamamistir. Bu sebeple, deder tespiti yapabilmek icin bolgedeki satilmis veya satista olan, konum
olarak E-5 (D100) otobanina cepheli ve imar durumu farkl olsa bile, ticaret amacgh kullanima uygun
arazileri segilmistir. Emsal 2'de %20, Emsal 5’ te ise %29 dlizeltme oranina sahiptir.
Bos arsa dederi takdiri yapilirken yukaridaki dedger ayar tablosundan faydalaniimistir.

ARSA ALANI (m?) 42.800
ARSA BIRIM DEGERI (TL/m?) 6.450
BOS ARSA DEGERI (TL) 276.058.452
BOS ARSA DEGERI (USD) 146.839.602
Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
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Konut satis dederi

Konutlarin satis dederleri tespit edilirken emsal karsilastirma yéontemi kullaniimistir. Emsaller yukarida
ve eklerde yer almaktadir. Ancak, projenin 6zel bir proje olmasi ve satiglarini bliyik élclide
tamamlamis “satis yapabilen " bir proje olmasi nedeniyle projede kullanilan satis listeleri Gzerinden
hareket edilmis ve satis dederleri belli bir oranda i1skonto edilerek pesin nakit satis degerine
ulasiimistir. Projenin emsali kendisi olarak kabul edilmistir. Projenin satis degerleri ekler bélimunde
verilmektedir.

KONUT BOLUMU DEGERI

INSAAT SEVIYESI TL
TAMAMALANMIS HALI ILE DEGER 521.420.930
MEVCUT iNSAAT SEVIYESINE GORE DEGER 441.567.991

6.6.2. MALIYET YONTEMI ILE DEGER TESPIiTI

Dederleme konusu parsel (zerinde;

- Aligveris Merkezi ve Garaj Katlari Blogu,

- A Konut Blogu ve

- B Konut Blogu yer almaktadir.

- Maliyet yontemine gore proje dederi asagidaki gibi hesaplanmistir.
MALIYET YONTEMININ ESAS DENKLEMI OLAN, ARSA+MALIYET (yapilar/insaat+gelistirme+girisimci
kar)=DEGER denklemine uygun olarak hesaplamalar asagidaki tablo ile dizenlenmistir. Tabloda bu
denklem, ARSA+KAPALI INSAAT ALANI YAPIM VE GELISTIRME MALIYETLERI + GIRiSIMCI KARI olarak
belirtilmigstir.

KAPALI INSAAT ALANI YAPIM VE GELISTIRME MALIYETLERI, asagidaki MALIYET ANALIZ tablosunda
gosterilmektedir.

Geligtirici/girisimci kari muteahit karindan farkli bir kalem olup, bu projeyi gelistirme riskinin tstlenmis
olan girisimci firmanin bu ise girismis olmasindan kaynakli risklerinden dolayi arzu ettigi kazang orani
olup, genel yaklasim projenin toplam hasilatindan beklenen bir oran olarak %20-%30 araligini
saglamasidir. Bu oran maliyet bedeli lzerinden ifade edildiginde, girisimci kari tabloda belirtilenden
daha yliksek oranlara tekabil etmekle birlikte, asadidaki tabloda % 80 olarak ifade edilmistir.
Projenin, yerine, bolgesine, segmentine, konseptine, projenin blylklik ve kiglkliglne ve tasinmasi
gereken risklere bagli olarak daha yliksek veya daha dlslk bir oran olarak da, karsimiza
cikabilmektedir.

Dederlemesi yapilan 1083 ada 68 parsel, 42.799,76 m? arsa Uzerinde insa edilen, alisveris merkezi
blogu dahil 3 bloktan olusan (2 blok konut amaghdir) ve toplam insaat alani ruhsata gére 396.639.92
m2 olan bir projedir. Dederleme konusu projenin yapi denetimi Halig Yapi denetim Ltd. Sti. tarafindan
ylritilmekte olup, 08.12.2011 tarihi itibari ile firmadan kaba insaatin %41 seviyesinde oldugu bilgisi
edinilmistir. Buna gore kaba insaatin genel ingaatin ylizde 45’ine karsilik geldigi kabull ile genel ingaat
seviyesi yukar yuvarlatilarak %19 olarak kabul edilmistir. Maliyet yéntemine gore proje dederi
asadidaki gibi hesaplanmigstir.
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TAMAMLANMIS HALI iLE DEGER

Birim Deg./Mal. Toplam Toplam
M2 TL/m? TL usb

ARSA DEGERI 42.799,76 6.450 276.058.452 146.839.602
KAPALI INSAAT ALANI YAPIM VE

GELISTIRME MALIYETLERI 396.639,92 1.232 488.549.549 259.866.781
TOPLAM MALIYET 764.608.001 406.706.384
GIRISIMCI KARI (MALIYET UzZR.) 80% 611.686.401 325.365.107
PROJE DEGERI 1.376.294.402 732.071.490

GELINEN iNSAAT SEVIYESINE GORE DEGER 19%

ARSA DEGERI 42.799,76 6.450 276.058.452 146.839.602
KAPALI INSAAT ALANI YAPIM VE

GELISTIRME MALIYETLERI 396.639,92 1.232 92.824.414 49.374.688
TOPLAM MALIYET 368.882.866 196.214.291
GIRISIMCI KARI (MALIYET UZR.) 80% 295.106.293 156.971.432
PROJE DEGERI 663.989.159 353.185.723

Asadida verilen MALIYET ANALIZI TABLOSU'ndan elde edilen veriler yuvarlatilarak, yukaridaki Maliyet

Yéntemi Tablosuna, ANA FORMULE aktariimistir.

MALIYET ANALIZI

BIRIM : :
TANIM ALAN (M2) MALIYET TOPL‘;ﬂs’g;LIYET TOPLM('IT:_‘)A LIVET
: : (USD/M?2)
ALISVERIS MERKEZI VE OTOPARKLAR

OTOPARK ALANI 183.450,00 350 64.207.500 120.710.100
ALISVERIS MERKEZI 141.008,87 750 105.756.653 198.822.507
324.458,87 524 169.964.153 319.532.607

KONUTLAR -

OTOPARK ALANI - 0 - -
KONUT ALANLARI 72.181,05 850 61.353.893 115.345.318
72.181,05 850 61.353.893 115.345.318
396.639,92 231.318.045 434.877.925
PROJE+DANISMANLIK+RUHSAT 396.639,92 45 17.848.796 33.555.737
ALTYAPI+PEYZAJ V.B. 42.799,76 250 10.699.940 20.115.887
72 28.548.736 53.671.624
TOPLAM MALIYET 655 259.866.781 488.549.549

Ortalama 655 usd/m2 = 1.232 T1/m?2

Dederlemesi yapilan tasinmazin yap! ruhsatinda, yapi sinifi 4A olarak belirtilmis olmakla birlikte,
tasinmazin tek bir yapidan olusmayip daha karmasik bir insaat olmasi (Alisveris merkezi yani sira
konut bloklarinin olmasi) site konseptinin geredi olan cevre dlizenlemesi, peyzaj, sitenin etrafinin
kapatilmasi, arsa igi dizenlemeler yani sira bdlgenin altyapisinin henliz tam oturmamis olmasindan
dolayi arsa ici maliyetler yani sira arsa disi yapilandirmalarinin da kismen firma tarafindan karsilanmis
olma gerekliligi, karma fonksiyon tasimasi nedeniyle gelistirme bedellerinin (danismanlik,
projelendirme ve isin karmasik olmasindan dolayl santiye ve proje ydnetim hizmetlerinin nisbeten
daha maliyetli olmalan) daha ylksek olmasi, insaat esnasinda meydana gelen yanlis uygulama veya
malzeme zayileri sonucu kayiplarin daha yuksek riskli olmasi gibi dolayli ve dolaysiz maliyetleri artirici
unsurlar da g6z 6éninde bulundurularak, hesaplamalar yapilmistir. Daha gercgekci bir maliyet elde
etmek amacindadir.
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6.6.3. GELIiR YONTEMI ILE DEGER TESPIiTI

Degerlemesi yapilan tasinmaz proje niteliginde olup degerlemede GELIR YONTEMI kullaniimistir. Bu
yontem kullanilirken tasinmaz satis/kira gelirleri ve giderleri dikkate alinarak nakit akis tablosu
olusturulmus ve belli bir iskonto orani ile bugine getirilmistir.

Proje KONUT ve ALISVERIS MERKEZI olarak 2 béliimden olusmaktadir. Degerlemesi yapilan 1083 ada
68 parsel, dederini, Uzerinde gelistirilmekte olan bu iki bélimin toplam dederinden almaktadir. Nakit
akis tablosu bu iki bolim icin ayri olarak olusturulmus ve ikisinin dederleri toplanarak, toplam deger
bulunmustur.

Projenin mevcut insaat tamamlanma oranina gore dederi tespit edilirken;

Her iki bélumun nakit akis tablolar olusturulurken, buglinden sonraki ddnemde yapilacak olan giderler
(maliyetler) ve gelirler (asadida konut ve alisveris bolimi igin ayri anlatiimistir) dikkate alinmis,
alisveris merkezinde kiralama s6z konusu oldugundan bir isletme sireci secilmis (10 yil) ve bu stlireg
icerisindeki isletme giderleri de dikkate alinarak belli bir iIskonto orani ile buglne indirgenerek aligveris
merkezi bélimunin net buglinkli dederi hesaplanmis, konut bélim icin ise bugliinden sonra yapilacak
satislar igin 3 satis yili 6ngérulmus ve bu satislardan gelen net gelirler (insaat icin gerekli maliyetler
dusildikten sonra kalan net gelirler) iskonto edilmistir. Hali hazirda satilmis konutlarin buglnki net
dederi ilave edilerek bu bolimin (konut bélimunin) dederi hesaplanmis ve her iki deger toplanmistir.
Bu deder tasinmazin mevcut insaat tamamlanma oranina gére hesaplanmis degerini vermektedir.

Projenin tamamlanmis olmasi halindeki dederi hesaplanirken ise;

- alisveris merkezi igin isletmeye gegmis oldugu tarihten itibaren olan gelirleri ve isletme
giderleri dikkate alinmis ancak insaat tamamlanmis kabul edildijinden insaat maliyetleri
dikkate alinmamistir.

- konutlarin tamamlanmis, bitmis olmasi durumundaki dederi hesaplanirken ise satilmis
konutlarin bugiinki dederine, satilacak olan konutlarin buglinkii net pesin dederi eklenerek
deder hesaplamasi yapilmistir.

MALIYETLER:

Dederlemesi yapilan tasinmazin maliyet analizi yukarida raporun 6.6.2 boliminde detayl olarak
anlatilmistir. Ancak GELIR YONTEMI cercevesinde bu maliyetleri kullanabilmek icin farkh gelir
akislarina sahip olan KONUT ve ALISVERIS MERKEZI BOLUMLERI igin nakit akis tablolarinda
kullanilabilir hale getirilmek maksadiyla ayristiriimistir.

Tamamlanma orani;
Konut ve AVM bir batln olarak inga edilmektedir ve insaat seviyesi ortalama %19'dir.

%

Harcama Yiizolglimi B"."m . Maliyet insaat | Kalan Maliyet
Kalemleri (m2) allyet] ) Seviyesi )
USD/M?2
Insaat maliyetleri 324.459 524 169.964.153 19% 137.670.964
Diger gelistirme
maliyetleri 324.459 72 23.353.400| 19% 18.916.254

TOPLAM 324.459

193.317.553 156.587.218

insaat maliyetleri 72.181 850 61.353.893 19% 49.696.653

Diger gelistirme
maliyetleri

5.195.336 4.208.222

A VE B BLOK AVM BLOK E

TOPLAM 66.549.229 53.904.875
TOPLAM (USD) 396.640| 655 259.866.781 210.492.093
TOPLAM (TL) 396.640| 1232 488.549.549 395.725.135
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Yukaridaki maliyetler arasinda yansitilmayan bazi gider kalemleri (isletme sireci ile ilgili oldugundan)
dogrudan nakit akis tablosunda belirtilmistir.

Alsveris merkezinin pazarlamasi ve tanitim ve promosyon calismalari icin, yillik ciro Gzerinden bir
pazarlama gideri ayrilmistir.

Tasinmazin sabit giderleri olan emlak vergisi ve sigortalar nakit akis tablosunda giderlere yazilirken,
isletmeye iliskin giderler (glvenlik, c¢6p, calisan personel, elektrik v.b.) aidatlar icerisinde
karsilanacagindan hesaplara katilmamistir.

GELIRLER:
Projenin gelirleri hesaplanirken Konut'larin satilacagi ve ALISVERIS Merkezinin kiralanarak isletilecegi
6ngorulmustar.

1 - KONUT GELIRLERI:
Projedeki konutlarin tamaminin satilacagi 6ngo6rilmis olup, projenin tamamindan beklenen satis
hasilati ve satis bilgileri asagidaki gibidir.

Dederlemesi yapilan tasinmazin, yaklasik %73 oraninda satislarinin tamamlamis bir proje olmasi,
projenin pazarda/piyasada dodgru konumlandirildidini géstermekte oldugundan, bir projenin en iyi
emsali de kendisi olabilecedinden dederlemede firmanin satis listeleri kullanilmistir. Bu listelerden
%10 pesin indirimi uygulamasi yapilmistir.

Projede, kat irtifaki kurulmadigindan, resmi bagimsiz bolim listeleri olusturulmamistir. Bu sebeple
rapor igerisinde, listeler acikca belirtilmemis ve satis gelirlerine iliskin dederler toplam satilabilir konut
alanlan Gzerinden ifade edilmistir. Halen satiglar arsa pay! Gzerinden noter kanaliyla yapilmaktadir.

Tasinmazin bitmis durumdaki dederi:

Toplam satis hasilati:

Her iki rakamin (satilan konutlarin buglinkii dederi+kalan konutlarin buginki pesin satis bedelleri)
toplanmasi ile toplam satis hasilati olusturulmustur. Bu projenin bitmis hali ile dederini vermektedir.

Satilan konut alanlar:

Satis listeler Gzerinden yapilan incelemede, satilan konutlarin alanlar toplanmis ve bu satilanlardan
(gecmis satislardan) elde edilen gelirler dogrudan firmadan bilgi edinilerek, satilan konutlarin net
buglinki dederi olarak kabul edilmistir.

Satista olan (kalan konutlar) konutlar:

Kalan konutlarin (halen satilmakta olan konutlarin) alanlarn, satis listelerinden toplanmis ve bu
konutlar igin listelerde belirlenen satis bedellerinden % 10 iskonto edilerek nakit esdeder dederleri
(pesin satis dederleri) hesaplanmistir.

Konutlarin satilan ve kalan stoklari asadidaki tabloda 6zetlenmektedir.

KONUT BOLUMU DEGERI

SATIS DEGERI SATIS DEGERI

ADET ALAN M2 TL usD
SATILAN KONUTLAR 348 0 383.689.083 204.089.938
KALAN KONUTLAR 108 0 137.731.848 73.261.621
TOPLAM 456 0 521.420.930 277.351.559
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Tasinmazin Mevcut insaat Tamamlanma Oranina gére dederi:

Dederlemesi yapilan Konut BoliimU igin, mevcut gelinen insaat seviyesine gore deder tespiti yapilirken,
kalan konut satislarinin bundan sonraki stirec icerisinde ne kadar zamanda satilacagi ve bunlarin
tamamlanmasi icin gereken maliyetleri, nakit akis tablosuna aktarilmis ve mevcut insaat tamamlanma
oranina gore, yani gelinen seviyeye gore deder tespiti yapilmistir. Bu rakam nakit akis tablosundan

alinmahdir.

Projede satislar devam etmekte olup halen %73 oraninda satis tamamlanmistir. Kalan konutlarin
satisinin 3 yil icerisinde tamamlanacagi 6ngorilmektedir.
KONUT BOLUMU DEGERI, MEVCUT TAM.SEV.GORE

SATIS DEGERI SATIS DEGERI

ADET ALAN M2 TL usD
SATILAN KONUTLAR 348 0 325.205.704 172.981.757
KALAN KONUTLAR 108 0 116.432.251 61.932.048
TOPLAM 456 0 441.637.955 234.913.806

2 - ALISVERIS MERKEZJI GELIRLERI:

Alisveris merkezinin gelirleri hesaplanirken, tasinmazin satilmayarak, kiralanacagi ve igletilecedi
dislntlmustlr. Gelirler asadida belirtilen kalemler dikkat alinarak hesaplanmistir.

O Madaza, depo, stand, kiosk, atm gibi Unitelerin kiralanmasindan kaynakh gelirler: Raporun 6.7
boliminde hesaplanmis olup, stand, kiosk, atm gelirleri diger alisveris merkezlerindeki oranlar
dikkate alinarak yillik kira geliri Gzerinden belli bir ylizde oran olarak nakit akis tablosuna
yansitilmistir.

o Reklam, otopark vale hizmeti alinmasi gibi isletme yapilarak elde edilecek diger gelirler ise
yine tasinmazin vyillik kira gelirleri Gzerinden bir yluzde oran ile nakit akis tablosuna
yansitiimigtir.

o Kira gelirlerinin net oldugu ve alisveris merkezinin isletilmesi igin gereken degisken isletme
maliyetlerinin aidatlar igerisinden ayrica alinacagi kabul edilmistir.

ALISVERIS MERKEZi POTANSIYEL GELIRLERi ALAN m? BIRIMKIRA | AYLIK KIRA VILLIKKIRA
USD/m? usD uUsD
MAGAZA VE DEPO KiRALAMA GELIRLERI 84.909,00 47 4.031.927 48.383.124
STAND,KIOSK, ATM GELIRLER 7%|  282.235 3.386.819
DIGER GELIRLER (VALE, REKLAM V.B.) 7%|  282.235 3.386.819
TOPLAM YILLIK GELIR 55.156.761

Madaza ve depo kira gelirlerine iliskin analizi raporun 6.7 béliminde yapilmis olup burada sadece bir
Ozeti verilmistir. Alisveris merkezlerinin, kiralanabilir alanlar disinda, kiosk, ATM, stand gibi Unitelerin
kira gelirleri ve reklam, vale v.b. isletmeye vyonelik hizmetlerden de gelir [Uretilebilecedi
dusunllmektedir. Bu diger gelirler, alisveris merkezlerindeki benzer gelirlerin oranlari dikkate alinarak
bir ylzde olarak yukaridaki tabloda, kira gelirlerine eklenmistir.

Alisveris merkezinin potansiyel gelirleri hesaplanirken, tasinmazin gelir Gretme potansiyeli olan
kiralama gelirleri, reklam, promosyon ve diger organizasyonlardan gelen gelirler yani sira, otopark,
baz istasyonu gibi 6zel kiralamalardan gelen gelirler, genelde ortak alanlara kurulan kiosk, stand gibi
Uinitelerden gelen gelirler de dahil edilir. isletmeye yénelik aidatlar da bu gelirler icerisinde yer alr
ancak sonradan, Net Isletme gelirlerine ulasirken bu gelir disilir. Degerlemesi yapilan tasinmaz icin
ongorilen potansiyel gelirler igerisinde isletmeye yénelik bu aidatlara yer verilmediginden sonradan
Net Isletme Geliri elde edilirken de disllmesine gerek kalmamistir. Potansiyel gelir bir aligveris
merkezinde gelir Gretebilecek her tir unsuru icermektedir. Bu gelir tiriinin bazi kalemleri hesaplama
yolu ile elde edilirken bazilari da ylzdesel bir oran olarak hesaplara katilabilmektedir.
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Potansiyel gelirden hareket edilerek, efektif ve net isletme gelirleri hesap edilmekte ve deder bu net
isletme gelirleri kullanilarak hesaplanmaktadir. Asadida verilen nakit akis tablosunda net isletme
gelirlerine ulasilarak deger hesaplanmaktadir.

NAKIT AKIS:

Nakit akis tablosu asadidaki gibi olup, kalan maliyetler ve satis gelirleri ile alisveris merkezi kiralama
gelirleri, nakit akis tablosuna yansitilmis, gergeklesen konut satislari ise buglinkii dederde tutularak
dedere eklenmistir. Hesaplar Amerikan Dolari (USD) cinsinden yapilmistir.

Iskonto orani belirlenirken, risksiz getiri olarak Eurobond (USD), Ulke, bélge, proje ve yonetim zorlugu
dikkate alinmistir. Riskler toplama yéntemiyle olusturulmustur.

Iskonto orani tespit edilirken risk tasimayan (risk, dlistik) bir getiri (zerine tasinmazin tasidigi riskler
eklenmistir. Risksiz getiri orani olarak T.C. Hazinesinin ihrag ettigi, USD (Amerikan Dolari) cinsinden
EUROBOND alinmigtir. Bunun Uzerine Ulke, bdlge, proje ve yonetim riskleri eklenmistir. Bu riskler
eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket
edilmistir. Bu riskler segment riskini igerisinde barindirmaktadir.

Konut:

Konut satiglarinin % 73’4 hali hazirda gerceklesmis oldugundan nakit esdeder deder hesaplanarak
eklenmis, kalan satislarin buylk g¢odunlugunun onamuizdeki 3 vyil icerisinde tamamlanacagi
Ongorulmustir. Projenin 2013 yilinda tamamlanmasi ve teslim edilmesi planlanmaktadir.

Alisveris merkezi :
Alisveris merkezi 2013 tarihinde acilacadi ve 10 yil isletilecedi distintilmis 10 yilin sonunda terminal

bir deder hesaplanmistir. 2013 yilinda %92 doluluk ile ikinci yarisinda acilacagi daslntlmastir. Bu
sebeple 2013 yili doluluk orani %46 olarak yansimistir.

Projenin pazarlama giderleri yillik ciro tzerinden %?2,5 olarak hesap edilmis,

Gorinmeyen diger giderler hesaplara yillik olarak katiimis,

Sabit giderler (emlak vergisi, sigorta gideri gibi) yillik olarak hesaplara katilmis,

Yenileme giderleri sadece alisveris merkezi icin distintlmis olup, UGretim maliyetinin bir ylzdesi
olarak, 4-5 yilda bir kez olarak hesaplara katiimistir.

Alisveris merkezi, bosluk oranlari %3 olarak kabul edilmistir.

Isletme giderlerinin aylik aidatlar ile karsilanacag! disinildiginden, nakit akis tablosuna bu aidatlan
icermeyen, kira gelirleri yansitilmistir.

Nakit akis tablosunda, potansiyel gelirlerden bosluktan kaynakli kira kayiplari ve tahsilat kayiplari
dusulerek efektiv gelir, sabit ve yenileme giderleri distilerek de net isletme gelirine varilmaktadir.
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NAKIT AKIS TABLOSU
ISLETME YIL SAYISI 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
YILLAR 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
AY SAYISI 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
AY/YIL 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00 8,00 9,00 10,00 11,00
GIDERLER
[ [ramAMLANMA MiKkTARI 65% 35%
INSAAT MAL. ART.ORANI 1,04 1 1,04 1,08 1,12 1,17 1,22 1,27 1,32 1,37 1,42 1,48
AVM INSAAT MALIYETLERI 156.587.218 101.781.691 56.997.747
SABIT GIDERLER AVM 2,50% 0 653.332  1.419.008 1461579 1505426  1.550.589  1.597.106  1.645.020  1.694.370  1.745.201 1.797.557
YENILEME GIDERLERI %1 193.317.553 2.352.004 2.751.512
PAZARLAMA GIDERLERI 2,50% 0 653.332  1.419.008 1461579  1.505.426  1.550.589  1.597.106  1.645.020  1.694.370  1.745.201 1.797.557
DIGER GIDERLER 1,00% 0 261.333 567.603 584.631 602.170 620.235 638.843 658.008 677.748 698.081 719.023
TOPLAM GIDER 101.781.691 58.565.744  3.405.620 3.507.789  3.613.022  6.073.417  3.833.055  3.948.047 4.066.488  6.939.995 4.314.138
T |GELIRLER
3 [AVM KiRA GELIRLERI
Wi |DOLULUK ORANLARI 0% 46% 97% 97% 97% 97% 97% 97% 97% 97% 97%
3 KIiRA ARTIS ORANI 1,03 1 1,03 1,06 1,09 1,13 1,16 1,19 1,23 1,27 1,30 1,34
‘o |KiRA GELIRLER 48.383.124 0 22.923.924 49.789.767 51.283.460 52.821.963 54.406.622 56.038.821 57.719.986 59.451.585 61.235.133 63.072.187
& |sTAND, KIOSK, ATM 3.386.819 0 1.604.675  3.485.284  3.589.842  3.697.537  3.808.464  3.922.717  4.040.399  4.161.611  4.286.459 4.415.053
2 |DIGER GELIRLER 3.386.819 0 1.604.675  3.485.284  3.589.842  3.697.537  3.808.464  3.922.717  4.040.399  4.161.611  4.286.459 4.415.053
<C |TOPLAM GELIR 0 26.133.274 56.760.334 58.463.144 60.217.038 62.023.549 63.884.256 65.800.784 67.774.807 69.808.051 71.902.293
NET NAKIT AKIS -101.781.691 -32.432.470 53.354.714 54.955.355 56.604.016 55.950.133 60.051.200 61.852.737 63.708.319 62.868.057 67.588.155
TERMINAL DEGER 7,00% 965.545.074
PROJE NAKIT AKIS -101.781.691 -32.432.470  53.354.714 54.955.355 56.604.016 55.950.133 60.051.200 61.852.737 63.708.319  62.868.057 1.033.133.230

NET BUGUNKU DEGER TOPLAMI usp 9.809.342
ISKONTO ORANI 10,0%
GERCEKLESEN KONUT SATISLAR usp 196.466.418
PROJE DEGERI KONUT usp 206.275.760
PROJE DEGERI KONUT T 387.798.429
TOPLAM PROJE DEGERI usD 704.328.038

TOPLAM PROJE DEGERI

1.324.136.711

-7.662.727  10.409.899

-26.803.694 40.086.186 37.535.247 35.146.640
NET BUGUNKU DEGER TOPLAMI usp 498.052.277
ISKONTO ORANI 10,0%
PROJE DEGERI AVM TL 936.338.281
GIDERLER
TAMAMLANMA MIKTARI 35% 65%
INSAAT MAL.ART. ORANI 1,04 1 1,04 1,08 1,12 1,17
KONUT iNSAAT MALIYETLERI 53.904.875 18.866.706 36.439.696
PAZARLAMA GiDERLERI 3% 690.028 703.829 358.953 0 0
DIiGER GIDERLER 1% 276.011 281.532 143.581 0 0
TOPLAM GIDER 19.832.746 37.425.056 502.534 0 0
GELIRLER
KONUT SATIS GELIRLERI
= |SATIS HIZI 40% 40% 20%
2 ARTIS ORANI 1,02 1 1,02 1,04 1,06 1,08
S KONUT SATIS GELIRLERI 69.002.834 27.601.134 28.153.156  14.358.110 0 0
TOPLAM GELIR 27.601.134 28.153.156  14.358.110 0 0
PROJE NAKIT AKIS 7.768.387 -9.271.900 13.855.576 0 0

31.582.391

30.815.761

1,13

28.854.758

1,32

o

27.018.546

1,42

o

1,20

362.106.894

Projenin toplam dederi asadidaki gibi olup, konut ve alisveris merkezi boliumlerinden kaynakli degerler
de ayn olarak gorulmektedir.

Tasinmazin mevcut insaat tamamlanma oranina gére DEGERI yukarida anlatilan varsayimlar ve

kabuller dogrultusunda hesaplanmis
dederlerinden olusmaktadir. Asagida tablodadir.

UsD
KONUT BOLUMU iCiN DEGER 206.275.760
ALISVERIS MERKEZi BOLUMU iCiN DEGER 498.052.277
TOPLAM PROJE DEGERI 704.328.038

TL

387.798.429
936.338.281
1.324.136.711

BOLUMU

olup KONUT BOLUMU+ALISVERIS MERKEZI
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Tasinmazin TAMAMLANMIS/BITMIS DURUMUnNdaki degeri :

Konut boliimii icin insaatin tamamlanmis olmasi durumundaki deder yukarida belirtiimektedir.
Konut bélumanin tamamlanmis olmasi durumundaki dederi, henliz tamami firma Uzerinde kayitli
olmasi nedeniyle tim konutlarin bugtinkt kosullardaki pesin satis dederlerinin toplamindan
olusmaktadir.

KALAN KONUTLARIN BUGUNKU DEC usD 69.002.834
GERCEKLESEN KONUT SATISLAR usD 196.466.418
PROJE DEGERi KONUT usD 265.469.252
PROJE DEGERi KONUT TL 499.082.193

Alisveris merkezi bolimiin tamamlanmis olmasi durumundaki dederi ise asagidaki nakit akis
tablosunda hesaplandidi gibidir. Tasinmazin 2013 yili ikinci yarisinda faaliyete gececedi ve tamamen
tamamlanmis olacagindan artik herhangi bir insaat maliyeti s6z konusu olmayacadindan, nakit akis
tablosu icerinde maliyetler kaldirilmistir. Nakit akis varsayimlari yukarida anlatildigi gibi korunmustur.

NAKIT AKIS TABLOSU

ISLETME YIL SAYISI 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
YILLAR 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
AY SAYISI 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
AY/YIL 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00 8,00 9,00 10,00 11,00
GIDERLER
[ [ramAMLANMA MikTARI 65% 35%
INSAAT MAL. ART.ORANI 1,04 1 1,04 1,08 1,12 1,17 1,22 1,27 1,32 1,37 1,42 1,48
AVM INSAAT MALIYETLER] 0 0
SABIT GIDERLER AVM 0 653.332 1.419.008 1.461.579 1.505.426 1.550.589 1.597.106 1.645.020 1.694.370 1.745.201 1.797.557
YENILEME GIDERLERI %1 2.352.004 2.751.512
PAZARLAMA GIDERLERI| 0 653.332 1.419.008 1.461.579 1.505.426 1.550.589 1.597.106 1.645.020 1.694.370 1.745.201 1.797.557
DIGER GIDERLER 0 261.333 567.603 584.631 602.170 620.235 638.843 658.008 677.748 698.081 719.023
TOPLAM GIDER 0 1.567.996 3.405.620 3.507.789 3.613.022 6.073.417 3.833.055 3.948.047 4.066.488 6.939.995 4.314.138
T |GELIRLER
2 |AVM KIRA GELIRLERI
W |DOLULUK ORANLARI 0% 46% 97% 97% 97% 97% 97% 97% 97% 97% 97%
3 KIRA ARTIS ORANI 1,03 1 1,03 1,06 1,09 1,13 1,16 1,19 1,23 1,27 1,30 1,34
‘= |KIRA GELIRLERi 48.383.124 0 22.923.924 49.789.767 51.283.460 52.821.963 54.406.622 56.038.821 57.719.986 59.451.585 61.235.133 63.072.187
g STAND,KIOSK, ATM 9 0 1.604.675 3.485.284 3.589.842 3.697.537 3.808.464 3.922.717 4.040.399 4.161.611 4.286.459 4.415.053
g DIGER GELIRLER 0 1.604.675 3.485.284 3.589.842 3.697.537 3.808.464 3.922.717 4.040.399 4.161.611 4.286.459 4.415.053
<C |TOPLAM GELIR 0 26.133.274 56.760.334 58.463.144 60.217.038 62.023.549 63.884.256 65.800.784 67.774.807 69.808.051 71.902.293
NET NAKIT AKIS 0 24.565.277 53.354.714 54.955.355 56.604.016 55.950.133 60.051.200 61.852.737 63.708.319 62.868.057 67.588.155
TERMINAL DEGER 7,0% 965.545.074
PROJE NAKIT AKI$ 0 24.565.277  53.354.714  54.955.355 56.604.016 55.950.133 60.051.200 61.852.737 63.708.319  62.868.057  1.033.133.230
NET BUGUNKU DEGER 20.301.882 40.086.186 37.535.247 35.146.640 31.582.391 30.815.761 28.854.758 27.018.546 24.238.357 362.106.894
NET BUGUNKU DEGER TOPLAMI usp 637.686.664
ISKONTO ORANI 10,0%
PROJE DEGERI AVM L 1.198.850.928

Tasinmazin tamamlanmis olmasi durumundaki DEGERI yukarida anlatilan varsayimlar ve kabuller
dogrultusunda hesaplanmis olup KONUT BOLUMU+ALISVERIS MERKEZI BOLUMU degerlerinden
olusmaktadir. Asagida tablodadir.

UsD TL
KONUT BOLUMU iCIN DEGER 265.469.252 499.082.193
ALISVERIS MERKEZI BOLUMU iCIN DEGER 637.686.664  1.198.850.928
TOPLAM PROJE DEGERI 903.155.916  1.697.933.122

Vektor Gayrimenkul Dederleme A.S.
Thlamurkuyu Cad. Aytasi Sok. No:4

Tepeusti/Umraniye/ISTANBUL 33 2011_300_12_01



"mVEKTOR

OH

SAF_ AKASYA KENT GAYRMNKUL YATIRN ORTARLIGI A

6.7. KiRA DEGERI ANALiZI VE KULLANILAN VERILER

Dederlemesi yapilan projede, alisveris merkezi igin kira dederi 6ngoéruleri asadidaki gibidir. Kira degeri
tespiti yapilirken, tasinmazin *madaza karmasinin” kesinlesmemis olmasi nedeniyle tahmini alanlar
kullanilmistir. Projenin konumu, imaji ve hedefledigi kitle ve yer almayi hedefledigi segment dikkate
alinarak kira éngoértleri yapilmis ve piyasaya bu sekilde konumlandiriimistir.

Alisveris merkezi kiralamalari;

¢ Sehir kenarlarinda, Istanbul’un Avrupa Yakasinda, Beylikdiizii, Basaksehir, Basin Ekspres gibi,
lokasyonlarda konumlu alisveris merkezlerinde, madazalarda 20-40 USD/m2/ay araliinda olup,
bliyik magazalarda kira bedelleri 10-15 USD/m?2/ay veya buna tekablil edecek, sabit+cirodan
pay seklinde gergeklesmektedir. Yeme icme magazalarinda kiralar 60-70 USD/m2/ay bedellere
kadar ciktigi arsiv degerlemelerinden ve piyasa séylemlerinden bilinmektedir. Bu durum
alisveris merkezinin gekim gicu ile de ilgilidir. Bahsedilen alisveris merkezlerindin gekim glicu
bulundugu bélge ile sinirhdir.

e Sehir merkezlerine gidildikge, bu kira bedelleri artmaktadir. Buralardaki alisveris merkezleri
bulunduklari bdlge nifusu yani sira sehir merkezinde olmalar nedeniyle calismak amaciyla
buraya gelen nifusu da cekmektedirler. Kira bedelleri magazalarda 60-150 USD/m?2/ay
bedellere ulasirken, yeme igme bolumlerinde bu rakamlar 100-285 USD /m2/ay araligini
bulmaktadir. Blylik magazalarda da kiralar 20-25 USD/m2/ay araliginda sabit + cirodan
hareketle kiralanmakta oldugu arsiv degerlemelerinden ve piyasa s6ylemlerinden bilinmektedir.

Dederlemesi yapilan alisveris merkezi, sehir merkezinde, prestijli, liks bir boélgede ve gekim guci
yuksek olan bir proje olarak piyasaya konumlanmistir.

TUR TANIM ALAN (M2) BIRIM FIYAT TOPLAM FIYAT

(USD/M2/YIL) (UsD)

ALISVERIS MERKEZI (KIRALAMA GELIRI) USD/M2/AY uso/MzYIL  Yillik Gelir

DEPO ALANLARI (net alan) 841 11 132 111.012

MAGAZALAR (net alan) 39.653 63 756 29.977.668

KAFE+RESTORAN+FAST F.(1 4.100 130 1.560 6.396.000

MARKET (net alan) 4.050 25 300 1.215.000

SINEMA (net alan) 5.446 22 264 1.437.744

BUYUK MAGAZALAR 30.819 25 300 9.245.700
TOPLAM KIRA GELIRI 84.909,00 a7 570 48.383.124

Kiralanabilir alanlar disinda, kiosk, ATM, stand gibi Unitelerin kira gelirleri ve reklam, vale v.b.
isletmeye yonelik hizmetlerden de gelir Gretilebilecedi disuntlmektedir. Bu dider gelirler, alisveris
merkezlerindeki gerceklesen durumlar dikkate alinarak, raporun 6.6.3 bdélimunde “alisveris merkezi
gelirleri” alt bashdi altinda yer alan tabloda, kira gelirlerinin bir ylizdesi olarak eklenerek verilmistir.

6.8. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKI DURUMUNUN
ANALIZI

Dederlemesi yapilan tasinmazlarin herhangi bir hukuki sorunu bulunmamaktadir.

6.9. BOS ARAZiI VE GELiSTIRILMIS PROJE DEGERI ANALizi VE
KULLANILAN VERI VE VARSAYIMLAR ILE ULASILAN SONUGLAR

Dederleme mevcut bir proje lzerinden yapilmistir.
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6.10. EN YKSEK VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Tasinmazin en etkin ve en verimli kullanimi; Mer’i Imar Plani‘nda belirtildigi gibi “Ticaret+Turizm”
fonksiyonlu olarak kullaniimasidir.

6.11. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALizi

Dederlemesi yapilan tasinmaz, arsa niteliginde olup, badimsiz bolim vyapisi heniz tapuda
olusturulmamistir. Dederleme tiim projeyi kapsayacak sekilde bir blitlin olarak yapilmistir.

6.12. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI ILE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi veya kat karsihdi yontemi s6z konusu dedildir.
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7. ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDiIRiILMESI

7.1. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALizi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMAGLA IZLENEN YONTEMIN VE NEDENLERININ
ACIKLAMASI
Dederleme, arsa niteligine sahip 1083 ada 68 parsel icin yapilmaktadir. Arsa Uzerinde gelistiriimekte
olan projenin deder tespiti yapilmistir. Dederlemede “MALIYET TONTEMI” ve “GELIR
KAPITALIZASYONU” yéntemleri kullaniimistir.
Dederlemesi yapilan tasinmazin aligveris merkezi bélimi GELIR GETIREN MULKLER sinifinda yer
almakta olup, bu sebeple “Nihai Deder Takdiri"nde, Gelir Yontemi ile elde edilen deder olarak kabul
edilmistir.
Projenin konut bolimi de, satildiklarinda gelistiricisine bir kazang saglamalari nedeniyle yine arsanin
gelir getirme, kazang olusturma yaraligindan dikkate alinmalidir.

Mevcut insaat Tamamlanma |Tamamlanmis Durumundaki

VeE e Oranian Gore Deger TL Deger TL
Maliyet Yontemi 663.989.159 1.376.294.402
Gelir Yontemi 1.324.136.711 1.697.933.122
7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER

ALMADIKLARININ GEREKCELERi
Asgari bilgilerden raporda verilmeyen her hangi bir unsur bulunmamaktadir.

7.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETiRiLiP GETIRILMEDiIGi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN izIN VE BELGELERIN TAM VE EKSIiKSiz
OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu projenin, yapi ruhsati alinmis ve ruhsata uygun olarak insaat calismalari devam
etmektedir. Mevzuat geredince alinmasi gereken izin ve belgeleri tamdir. Proje tamamlandiktan sonra
zaman yap! kullanma izin belgesinin alinmasi ve kat miilkiyetine gecilmesi gerekmektedir. insaat
devam ettigi slrecte kat irtifakinin kurulmasi da saglanabilir.

7.4. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE PiIYASASI MEVZUATI
CERCEVESINDE, BIR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Dederlemesi yapilan tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri gergevesinde portfoye alinmasi
uygun gorilmaustdr.

Tasinmaz Uzerinde bulunan ipotek, tebligin 34. Maddesi uyarinca, yatirim icin kredi temini
amaciyla kullanilmis oldugundan kanaatimizce portféye alinmasinda herhangi bir engel teskil
etmemektedir.
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8. SONUC
8.1.SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI

Dederleme uzmanlarinin konu ile ilgili yaptiklari analiz ve ulastiklari sonuglara katiliyorum.

8.2. NIHAI DEGER TAKDiRi
8.2.1. SATIS DEGERI TAKDiIRi

Dederlemesi konusu arsa Uzerinde ruhsath bir proje olup, dederleme maliyet ve gelir yontemleri
kullanilarak yapilmistir. Nihai deder takdiri asagidaki gibidir.

MEVCUT TAMAMLANMA ORANINA GORE DEGER

PROJE DEGERI PROJE DEGERI PROJE DEGERI
o8 ada KDV HARIC KDV DAHIL KDV HARIC
68 parsel (TL) (L) e
AKASYA KENT
PROJESI 1.324.136.711 1.562.481.319 704.328.038

Dederleme konusu AKASYA KENT PROJESININ degeri, KDV Haric toplam;

1.324.136.711.-TL (Birmilyariigyilizyirmidortmilyonyiizotuzaltibinyediyiizonbir -Tiirk Lirasi)
olarak takdir edilmistir.

TAMAMLANMIS OLMASI DURUMUNDAKI DEGER

PROJE DEGERI PROJE DEGERI PROJE DEGERI
e KDV HARIC KDV DAHIL KDV HARIC
68 parsel (TL) (L) e
AKASYA KENT
PROJESI 1.697.933.122 2.003.561.084 970.247.498

Dederleme konusu AKASYA KENT PROJESININ degeri, KDV Harig toplam;

1.697.933.122.-TL (Birmilyaraltiyiizdoksanyedimilyondokuzyiizotuziigbinyiizyirmiiki -Tiirk
Lirasi) olarak takdir edilmistir.

8.2.2. SIGORTA DEGERI

Dederlemesi konusu AKASYA KENT PROJESINDE, projenin tamamlanmasi durumundaki sigorta degeri
asadidaki gibi tespit edilmistir.

LI EC ) BiRiM MAL. SIGORTA DEGERI
68 parsel (TL/M2) (L)
AKASYA KENT
PROJESi 396.640 1.232 488.549.549

Dederleme konusu tasinmazin toplam sigorta dederi;

488.549.549.-TL (Dortylizseksensekizmilyonbesyiizkirkdokuzbinbesyiizkirkdokuz Tiirk
Lirasi) olarak takdir edilmistir.

*(23.12.2011 tarihi itibari ile T.C. Merkez Bankasi USD satis kuru 1,88.-TL olarak kabul eilmistir.).
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GOREVLI DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Nazen TOMEN Ozgiin BEKAR
SPK Lisans NO:400645 SPK LISANS NO:400425
Yuk.Mimar Sehir Plancisi
Dederleme Uzmani Genel Midir
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