YONETICI OZETI

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

Raporu Hazirlayan Kurum : Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
Talep Tarihi : 17 Nisan 2012

Degerlenen Miilkiyet Haklar : Tam mulkiyet

Ekspertiz Tarihi : 18 Nisan 2012

Rapor Tarihi : 25 Nisan 2012

Miisteri / Rapor No : 031 -2012/356

Degerleme Konusu : Studyo 24 Projesi,

Gayrimenkullerin Adresi 525 ada, 2 no'lu parsel,

Firuzkoéy - Avcilar / ISTANBUL

Tapu Bilgileri Ozeti © Istanbul ili, Avcilar ilcesi, Firuzkdy Mahallesi,
F21D20D2A pafta, 525 ada, 15.103,39 m?
yuzoélglimlli 2 no’lu parsel

Sahibi . Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi A.S.

Imar Durumu : Lejanti: Ticaret Alani
Emsal (E): 2,00

Raporun Konusu : Bu rapor, yukarida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla pazar dederinin ve projenin
tamamlanmasi  durumundaki pazar dederinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL IiCiN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER

Projenin mevcut durumuyla pazar| g g6, 500, -7 11.160.000,-USD
degeri

Projenin tamamlanmasi ) }
durumunda toplam pazar degeri 57.290.000,-TL 32.032.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani 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 sayilli “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda
yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde hazirlanmistir.
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1. BOLUM DEGERLEME RAPORU OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN IsMi : | Stiidyo 24 Projesi

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

Nova Tasinmaz Degerleme ve

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM Danismanlik A.S.

RAPOR TARIHI : | 25 Nisan 2012

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA OZET BiLGi

o ) Istanbul 1li, Avcllar Ilgesi, Firuzkdy
TAPU BILGILERI : | Mahallesi, F21D20D2A pafta, 525 ada, 2
no’lu parsel
MEVCUT KULLANIM : | Insaat asamasindadir
. Ticaret Alani
IMAR DURUMU Emsal (E): 2,00

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDiR OLUNAN DEGERLER

PROJE ARSASININ DEGERI (TL) : 16.615.000

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA
PAZAR DEGERI (TL)

PROJENIN TAMAMLANMASI
DURUMUNDA TOPLAM PAZAR : 57.290.000
DEGERI (TL)

PROJENIN TAMAMLANMASI
DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO
A.S. PAYINA DUSEN HASILAT
MIKTARI (TL)

19.960.000

20.050.000
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Atatlrk Mahallesi, Vedat Glnyol Caddesi, Zamrt
Sitesi, No: 3, Daire: 4 Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Ylrurlikteki mevzuat gergevesinde her tirl( resmi
ve Ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayalh hak ve faydalar ile
menkullerin  yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yonelik tim
raporlari  dlizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarini sunmak ve problemli durumlarda
goris raporu vermektir.

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

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

Not: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

2.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Atatiirk Mahallesi,Turgut Ozal Bulvari,
Gardenya P_Iaza, No: 11/B
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMIiS SERMAYESI : 2.500.000,- TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 25

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatirim
ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak

gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye

piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine

gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak lzere
ve kayitlh sermayeli olarak kurulmus halka acik

anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER : Tuarkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
4 4
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, mdusterinin talebi Uzerine adresi belirtilen gayrimenkulin pazar
dederlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

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

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkulin tart ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlid

pesinen kabul edilmistir.

- Alia ve satic makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulin satisi icin makul bir slire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkulin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlari lzerinden gercgeklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi A.S.'nin talebine istinaden,
sirket portféylinde bulunan gayrimenkullerin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No:
35 sayill “Sermaye Piyasasl Mevzuati Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina lliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikimleri
ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul
dederleme raporudur. Tarafimiza mdisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

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

Dederleme konusunu olusturan milkle ilgili olarak glincel veya gelecede dénik
hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir yone veya 6énceden saptanmis sonugclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan milkin yeri ve turi konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
iLi : Istanbul
iLCESI : Avcllar
MAHALLESI : Firuzkody
PAFTA NO : F21D20D2A
ADA NO : 525

PARSEL NO : 2

NITELiGI : Arsa

ARSA ALANI  : 15.103,39 m2
CILT NO : 113

SAYFA NO : 11140

YEVMIYE NO 1 11536
TAPU TARIHI : 26.05.2009

(*) Arsa Uzerinde gerceklestirilen proje icin heniiz kat irtifaki kurulmamistir. Ancak Emlak Konut GYO
A.S. firmasindan proje lizerinde kat irtifakina esas olan bagimsiz bolim listesi temin edilmis olup
degerlemede bu liste dikkate alinmistir. Bagimsiz bélim listesi rapor ekinde sunulmustur.

4.2 ILGILiI TAPU siciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Istanbul 1li, Avcilar Ilcesi Tapu Sicil Midirligi’'nde 18.04.2012 tarihi itibariyle
yapilmis olan incelemelerde asadidaki tespitte bulunulmustur. Tapu takyidat yazisi rapor
ekinde sunulmustur.

Beyanlar Boliimii:

e T.C. Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanhd lehine kamulastirma serhi.
(05.04.2007 tarih ve 4608 yevmiye no ile)

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhigi portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve
kanaatindeyiz.
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4.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Avcilar Belediyesi Imar Mudirligi'nde yapilan incelemede parselin 07.12.2007
tasdik tarihli 1/1000 6lcekli Tahtakale Ispartakule Uygulama Imar Plani paftasinda
" Ticaret Alan1” icerisinde kaldigi 6grenilmistir.

Plan notlarina gore yapilasma sartlar soyledir:

o Emsal (E)(*): 2,00

S

o Bina yiiksekligi (hax) : Serbest

PARSELE AIT IMAR PLANI ORNEGI

RE S0 KURUM
AAN]

KONJT AN
E*1 50
HrSebant

7 oresesin. 5
T qEsISlALAN - T

1

(*) Emsal (E): Yapinin bitin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve cati katlar ve kapali gikmalar dahil kullanilabilen
biitiin katlarin 1gikliklar ciktiktan sonraki alanlari toplamidir. Agik gikmalar ve ic yiiksekligi 1.80 m'yi
asmayan ve yalnizca tesisatin gecirildigi tesisat galerileri ve katlar ile ticari amaci olmayan ve
yapinin kendi gereksinmesi igin otopark olarak kullanilan bdlim ve katlar bu alana katiimazlar.
Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, eglenme ve dinlenme yerleri gibi oturmaya,
calismaya, edlenmeye ve dinlenmeye ayrilmak lzere yapilan bolimler anlasilir.
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Plan notlarina gore yapilasma kosullari asagidaki sekildedir.

1.

10.

11.

12.
13.

14.

Planlama alani 1. Derece Deprem Bodlgesi'nde oldugu icin, yapilacak tim yapilarda
“Afet Bolgelerinde Yapilacak Yapilar Hakkindaki Yonetmelik” hikimlerine uyulacaktir.
Bayindirlik ve Iskan Bakanli§i — Afet Isleri Genel Mudirligi'nin 13.07.2001 tarih ve
B.09.0.AiS.0.12.00.06/3415 sayi ile onaylandi§i Imar Planina Esas Jeolojik -
Jeoteknik Etiit, Rapor ve Eklerinde belirtilen hususlara uyulacaktir.

Planlama alani bitininde her tarlG yapilar icin ayrintili jeolojik ve jeoteknik etld
raporlar hazirlanmadan uygulama yapilamaz.

Istanbul Bilylksehir Belediyesi ISKI Genel Mudirligu’nin alt yapi ile ilgili
belirleyecedi 6neri ve tedbirlere uyulacaktir.

1593 sayih Umumi Hifzisthha Yasasi ile 26.10.1983 tarih ve 18203 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan “Gayri Sihhi Miesseseler Yonetmeligine” uyulacaktir.

Enerji nakil hatti altindaki yapilanmalarda ilgili ydnetmelik hikimleri gecerlidir.
Uygulama esnasinda TEIAS’tan gériis alinacaktir.

15.05.1997 tarih ve 22990 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan “Karayollari Kenarinda
Yapilacak ve Acilacak Tesisler Hakkinda Yénetmelik” ile 06.01.1998 tarih ve 23222
sayill Resmi Gazete’de yayimlanan “Karayollari Kenarinda Yapilacak ve Acilacak
Tesisler hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik” hikimlerine
uyulacaktir.

Arkeolojik SIT alaninda 2853 sayili Kiltir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kanunu ile
Ilgili Yoénetmelik hikimlerine uyulacaktir. Arkeolojik sit alani uygulama disi
birakilacaktir.

Planda ayrilan donati alanlari kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.

Imar uygulama siniri miilkiyet siniri olup, uygulama tek etap halinde yapilacaktir.
Imar uygulamasi yapilirken 3194 Sayili Imar Kanunu’nun 18. maddesi ve 2981/3290
saylll kanunun Ek-1 maddesi sartlar birlikte dederlendirilecektir. Minimum ifraz sarti
3.000 m*dir.

imar planiyla milkiyetlerin uyusmadi§i durumlarda miulkiyet siniri plan siniri olarak
kabul edilecektir.

Yapi emsali (maksimum insaat alani) net imar parselin Gzerinden hesaplanacaktir.

Bir parselde birden fazla yapi yapilabilir. imar adalarinda verilen KAKS degeri,
dizenlenecek mimari projelere gore ada/parsel iginde farkli oranlarda dadgitilabilir.
Mulkiyeti ayni malikte bulunmak kaydiyla en fazla iki parsel arasinda bir defaya
mahsus olmak Uzere ve insaat alani toplaminin %?20’sini gegmemek Uizere KAKS
dederi adalar/parseller arasinda kaydirilabilir. Bu durum ilge belediyesi tarafindan
kaydirma yapilan ada/parsellerin tapu kayitlarina beyan verilir.

Yapilar ayrik, ikiz, blok, sira ev ve teras seklinde yapilabilir. Bu yapi nizamlar ayni
ada igerisinde ayri ayri ve birlikte kullanilabilir. Bunlar vaziyet plani ile belirlenir ve
ayni ada igerisinde farkh kat uygulmasina gidilebilir. Arazi kazi ve dolgu yapilarak
dizenlenebilir. Dizenlenmis zemin tabii zemin olarak kabul edilecektir. Bunlarin giris
kotlari vaziyet planinda belirlenir. Bunlar genelikle tabii zeminden kot alinacaktir.
Ancak topografya o6zelliklerinden dolay! yol ve parsel zemini arasinda daha uyumlu
iliski kurmak amaciyla binalar yoldan kaldirilabilecegi gibi adalarda tabii zeminin

9
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15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22,

23.

24,

25.

26.

27.

korunmasina 6zen gosterecek sekilde bir 6lci sinirlamasina bagh kalmadan tesviyeler
yapilabilecek ve binalar bu tesviye edilmis zemin Gzerinden kot alabilecektir.

ikiden fazla bodrum kat iskdn edilemez. iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir.
Bodrumlar siteye ve binaya ait ortak kullanima acgik sosyal ve idari tesis olarak
kullanilabilir. Bu alanlar emsale dahil edilmez.

Tim yap! adalarinda yerlesim planlan ve bahge tanzimine goére hafriyat ve dolgu
yapilabilir. Ancak dodal arazi yapisi olanaklar dahilinde korunacaktir. Apartmanlarda
bodrum kat yapilamamasi durumunda miustemilat (kalorifer dairesi, tesisat merkezi,
depo ve garaj ile kapici dairesi vb.) ve yan kapali gocuk oyun alani zemin katlarda
diizenlenebilir. Iskana tahsis edilen birimlerin haricinde zemin katta kalan bu hizmet
bolimleri insaat emsaline dahil degildir.

Konut yapi adalarinda yapi yaklasma sinirlari disinda 25 m?yi gegmeyen bekgi
kulUbeleri yapilabilir, emsale dahil degildir.

Konut adalarinda emsale dederinin % 2’sini gegmemek ve Hpa: 5,50 m olmak lzere
bagimsiz ticari kullanimlar yapilabilir. Ticari kullanima iliskin detay ve konumi, mimari
avan projesinde belirlenecektir.

Kentsel ve sosyal altyapi alanlarinda ve resmi kurum alanlarina iliskin ilgili kurum ve
kuruluslarina uygun gorisu alinarak imar planina ve plan notlarina aykiri olmamak
kaydiyla uygulama avan projeye gore yapilacaktir.

Sosyal ve kiltlrel tesis alanlarinda her tirli konferans, toplanti, sergi, fuar, tiyatro,
sinema salonlan ile bu alanlarin ihtiyacini karsilayacak satis birimleri, kafe, lokanta,
yurt, huzurevi vb. kullanimlar yer alir. Toplam insaat alaninin % 15’i kadar konaklama
yapilabilir.

Park alanlarinda imar tadilat yapilmadan 50 m?yi gecmeyen yer alti ve yeristi
trafolan yapilabilir.

Temel egitim Oncesi editim alanlan ihtiyaca goére anaokulu veya kres alani olarak
kullanilabilir.

Mimari c¢6zUmlerden dolayl geriye dodru gekilen teraslar emsal hesabina dahil
edilmez.

Bodrum katlarda pencere serbest olup, derinligi 1,20 m'yi, cephesi bina cephesinin
1/3'Gn0 gecmeyen kurangezler yapilabilir. Bodrum katlardan yan ve arka cepheye
cikis yapilabilir.

Badimsiz cati kati ve gekme kat yapilamaz. Maksimum % 40 cati meyili iginde alt kat
ile baglantili ve alt katin alaninin % 30'unu gegmemek kaydiyla cgati arasi mekan
olusumuna gidebilir. %40 cati egimi iginde kalmak sartiyla cati sekli serbesttir.
Planlama alani igerisinde bu plan onama tarihinden 6nce ruhsat alanlar disinda kalan,
Konut, Ticaret ve Donati alanlarinin otopark ihtiyaci birim basina enaz 1 kapall
otopark olarak hesaplanmak sartiyla Istanbul Otopark Yénetmeligi dogrultusunda
kendi fonksiyon alanlan igerisinde, parsel/ada blUnyesinde c¢o6zUlecektir. Yapi
adalarinin bodrum katlarinda, yol tarafindaki gekme mesafelerini korumak kosulu ile
kapali otopark yapilabilir. Bodrum katlardaki otoparklar emsale dahil degildir.

Planda ticaret olarak gosterilen alanlarda; buro, is hani, gazino, lokanta, carsi, cok
katl madaza, banka, otel, sinema, tiyatro salonu, apart daire, ofis, sosyo kiiltirel
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28.

29

30.

31.

32.

33.

34.

tesis, yonetim ile ilgili tesisler, 0zel egitim tesisleri, 6zel saglik tesisleri gibi
kullanimlar yer alabilir.

Konut disi kentsel galisma alanlarinda; icerisinde motel, lokanta ve alisveris Uniteleri
de bulundurabilen resmi ve sosyal tesisler, dumansiz, kokusuz atik ve artik
birakmayan ve cevre saglgi yoninden tehlike yaratmayan imalathaneler ile patlayici,
parlayici ve yanicl maddeler icermeyen depolar yapilabilir.

.Akaryakit ve bakim istasyonu alanlarinda LGP ve CNG servis, satis, ikmal ve ticaret

tesisleri yapilabilir. Bu alan igcinde maksimum KAKS: 0,50, Hyax: 6,50 mdir.

Planda belirtilen teknik altyapi alanlarinda; ISKI, IGDAS, Telekom vb. kurum ve
kuruluglar yer alabilir.

Planlama siniri iginde gdsterilen kavsak noktalari sematik olup, uygulamalar Istanbul
Blylksehir Belediyesi Ulasim Daire Baskanlidi'nca onanacak uygulama projeleri
dogrultusunda yapilacaktir.

Planlama alaninda merkezi 6ézellik gbsteren alanlar civarinda ézellikle Saglik, itfaiye
ve benzeri tesislerin bulundudu alanlardaki acik alanlar gibi yerlerin uygun noktalarina
ilgili kuruluslarin uygun goérisa alinmak ve heliport alani yénetmeligine uymak sarti ile
kamuya ait heliport inis - kalkis pisti yapilabilir.

Planlama alaninin gineyinde yer alan “Ispartakule Koéprili Kavsak, Viyadik, Gise,
Otomasyon Sistemi ve Badlanti Yollan” gizergdhi sematik olup, glizergdh uygulama
projesi asamasinda kesinlesecek ve Istanbul Biyiiksehir Belediye Baskanhgi’nca
onanacak projeye gére uygulama yapilacaktir.

Plan notlarinda ve imar planinda belirtiimeyen hususlarda 3194 sayili imar Kanunu ve
Ilgili Yénetmelikler gecerlidir.

Proje blinyesinde yer alan bloklara bloklara ait yapi ruhsatlari asagidaki tablolarda

listelenmistir.
ORTAK ALAN
YAPI RUHSAT o b
BLOK NO TARIHI/RUHSAT NO B’:\%E%?L' 1?:;':"\"?'&%':'{2:11':4 YAPI SINIFI
ALANI (m2)
A 29.03.2012/57(1) 248 16.772,08 IV-A
B 29.03.2012/57(2) 245 16.700,77 IV-A
C 29.03.2012/57(3) 3 1.573,56 III-B
D 29.03.2012/57(4) 5 660,99 III-B
Otopark 29.03.2012/57(1) 1 4.612,34 III-A

Proje blinyesinde yer alan badimsiz bélimlerin kullanim alani bilgisi Emlak Konut

GYO A.S.’den temin edilen bilgilere ve ilgili resmi kurumlardaki (Ilcesi Belediyesi) arsiv

dosyasindaki incelemelere gére belirlenmistir.

Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina, gerekse Kamu ihale Kurumu ile

Yiiksek Denetleme Kurulu'na gére kamu kurumudur. T.C. Bayindirlik ve Iskan Bakanhgi
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Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Midurliga tarafindan yazilmis olan ve bir 6rnegi
rapor ekinde sunulan 19.01.2004 tarih ve 669 sayili yaziya gére Emlak Konut GYO A.S.
tarafindan yaptirilacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayili Imar Kanunun 26. Maddesi
uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gorevli meslek adamlarinca ayrn ayr
Ustlenilecektir. Yapi denetimine iliskin agiklamalarin yer aldigi tim resmi yazismalar rapor

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

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

Tasinmazin imar durumu itibariyle sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul vyatirnm ortakhigi portfoyiinde “proje’” olarak

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

4.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirligii Incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 vyil igerisinde tasinmazlarin milkiyetindeki

degisikliklerin asagidaki sekilde oldugu tespit edilmistir.

o Tasinmaz 02.06.2008 tarih ve 10034 yevmiye ile Fikret YOLUC'a ait iken Emlak
Konut GYO A.S.'ne satilmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 yil icerisinde tasinmazin imar durumunda herhangi bir

degisiklik olmamustir.

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi
Yapilan incelemelerde son 3 vyil igerisinde herhangi bir dedislik olmadig

gbrulmustar.
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5. BOLUM PROJENIN CEVRESEL VE FizZiKI BIiLGILERI

5.1 PROJENIN CEVRE VE KONUMU

Degderlemeye konu tasinmaz, Istanbul Ili, Avclar Ilcesi, Firuzkdy Mahallesi'nde
konumlu F21D20D2A pafta, 525 ada, 2 no’lu parsel lzerinde gergeklestirilen Stiidyo 24
Projesi‘dir.

Proje; TEM Otoyolu’ndan Edirne istikametine dogru giderken yolun sadinda yer
almaktadir. Ulasim, TEM Otoyolu’nun Bahgesehir cikisindan girildikten sonra Bahgesehir
icinden Ispartakule mevkiine gidilerek saglanmaktadir.

Proje blinyesinde, A, B, C ve D bloklari olmak Uizere toplam 4 adet farkh blok ve 501
adet bagimsiz bolum bulunmaktadir.

Projenin yakin gevresinde Garanti Koza Ispartakule Evleri 2. Etap, Banu Evleri
Ispartakule Projesi, Uni Konut Projesi, Ihlas Bizim Evler Projesi, Avrupa Konutlari
Ispartakule Projesi, Agaoglu My Town Sitesi, 21. Y.Y. Ispartakule Projesi ve TOKI

Ispartakule Projeleri yer almaktadir.

Proje TEM Otoyolu’na (kusbakisi) 1,5 km, Bahgesehir merkeze 3 km, Mahmut Bey
Giselere 11 km, Avcilar merkeze 15 km, Atattrk Havalimani’'na 23 km ve Maslak merkeze

yaklasik 27 km mesafededir.

Bdlge, Avcilar Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
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5.2 STUDYO 24 PROJESI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Parsel lzerinde gergeklestirilen proje igin yapilmis sézlesme Emlak Konut GYO A.S. ile
Cathay Insaat ve EPP Adi Ortakli§i ortak girisimi arasinda yapilmistir. Ayrica 2006
yilinda Emlak Konut ile arsa sahipleri arasinda da satis vaadi s6zlesmesi yapilmistir.
Sozlesmenin detaylar asagidaki gibidir.

Asgari Satis Toplam Geliri (STG) = 38.937.872,66 TL (KDV harig)
Arsa Sahipleri Payi Orani (ASPO) = % 29,50

Asgari Arsa Sahipleri Pay1 (ASP) = 11.486,672,44 TL

Sirket Payi! Gelir Orani1 (SPGO) = % 5,50

Asgari Sirket Payi Toplam Geliri (SPTG) = 2.141.583,00 TL + KDV

o Proje kapsaminda parsel lizerinde A, B, C ve D Bloklar bulunmaktadir. Proje
blinyesinde toplam 501 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir.

o Bagimsiz bolumlerin alanlarinin genel 6zellikleri asagida ana basliklar altinda tablo
halinde sunulmustur.

- Bagimsiz bolimlerin ruhsatlarina istinaden bloklara gore dagihmi :

ADANO /| giokno | LKAT | PBoLim
S SAYISI
A 30 248
B 25 245
525/ 2 C 25 3
D 2 5

- Bloklarin blnyesinde yer alan badimsiz boélimlerin tipleri ve kullanim alanlari

asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA NO KULLANIM _
PARSEL/ BA"SIK TiP ALAN;:S.?"IGI ADEDI TOPLAM
NO (m2)
1+0 38,13 - 53,78 117
1+1 51,66 - 111,07 97
A 1+1D 84,48 - 108,73 7 248
2+1 77,50 25
Ticari 43,20 - 52,42 2
140 38,13 - 53,78 116
525/ 2 1+1 51,66 — 111,07 93
B 1+1D 83,66 - 20716 9 245
2+1 73,47 - 77,50 25
Ticari 43,20 - 52,42 2
C Ticari 50,66 - 136,11 3 3
D Ticari 57,45 - 287,58 5 5
TOPLAM 501
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5.3 EN VERIMLI VE EN 1IYI KULLANIM ANALIzi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
miulkidn fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan miulkin en ylksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin, konumu, blyuklagu, fiziksel 6zellikleri dikkate
alindiginda en verimli kullanim segenegdinin halihazir kullanim sekli olan "biinyesinde

ticari liniteleri barindiran elit bir konut sitesi" olacagi goris ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tlrkiye ekonomisi, 1990’ yillarda yasanan yliksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle cok yliksek faiz oranlari ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki blylk depremin de etkisiyle Tirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yilinda gerek Ulkemizde tek partili hikimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
disusler meydana gelmistir. Turkiye ekonomisinde yasanan iyilesme ve istikrar ile AB
tam uyelik sirecinin yarattigi uygun kosullar sektérde kurumsallasmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatirirmcilarinin ilgisi de sektérin nitelik ve standartlarini yikseltmistir.

Gayrimenkul sektéri 2004 vyili basindan itibaren hizli bir gelisme ddnemine
girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalarini da kapsamaya baslamistir. Sektdrdeki gelisme basta Istanbul olmak
Uzere buyuk sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir.

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul dedgerlerindeki artis
orani enflasyonun lzerinde gerceklesmis ve kira gelirlerinde ise dnemli artislar olmustur.

Gayrimenkul sektdéri ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en c¢abuk etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. 2007 yil igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurticinde ve vyurtdisinda yasanan ufak capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
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Ozellikle konut arzinin hizh artisiyla birlikte talep yéniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul dederlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duradan seyretmistir.

2008 yilinin son geyredinde ve 2009 - 2010 yilinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bolgesel ve proje bazli deger artislari goziikse de genel goriinim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yilinda genel secimlerin etkisi gerekse Ullke ekonomisindeki duraganligin
etkisiyle gayrimenkul sektoériinde ciddi bir artis olmamistir.

2012 wyiinin ilk yansi igin de o6ngorimiz, global ekonomik krizin etkilerini
stirdiirecedi, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, degerlerde artis olmayacadi

seklindedir.

6.2 BOLGE ANALIzi

Avcilar ilgesi

Avcilar ilgesinin dogusunda; Kigclkcekmece GoOlU ve Kigiukcekmece ilgesi,
batisinda Esenyurt ve Beylikdlizl ilgeleri, kuzeyinde Basaksehir, glineyinde ise Marmara
Denizi ile cevrelenmis olup 4.185 hektar ylizdlgiimiine sahiptir. Ilce sehir merkezine 27
km mesafede olup, TEM Otoyolu ile D100 (E-5) Karayollarn ilge sinirlar igerisinden
gecmektedir.

Avcilar, Turkiye'nin her yerinden go¢ almis olup, ilgenin nifusu hizla artmakta ve
insaat sektdrd bélgenin dnemli sektérlerinden biri olmaya devam etmektedir.

Avcilar'a bagli belde, bucak ve koéy bulunmamakta olup, 10 mahalle (Avcilar
Merkez Mahallesi, Ambarli Mahallesi, Cihangir Mahallesi, GuUmuspala Mahallesi,
Denizkdskler Mahallesi, Universite Mahallesi, Mustafa Kemal Pasa Mahallesi, Firuzkdy
Mahallesi, Tahtakale Mahallesi ve Yesilkent Mahallesi) bulunmaktadir.

TUIK'in Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi’'ne gére 2011 yili itibariyle Avcilarin
nufusu 383.736 kisidir.

Avcilar’da sanayi, ticaret ve eglence-dinlenme sektorlerinde yogunluk mevcuttur.
Avcilar'da basta madeni esya, dokuma, giyim esyasi olmak Uzere irili ufakh 250'den fazla
sanayi tesisi faaliyettedir. Buna gore nlifusun %40'indan fazlasini isciler, %10'unu bdlge

esnafl ve kliglk capta memur kesimi olusturmaktadir.
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1 Devlet Hastanesi ile her mahallede Saglik Ocaklari bulunmaktadir. Ilgenin cesitli
yerlerinde ¢ok sayida klinik ve blUylk 6zel hastaneler acilmistir. Bunlar ilcede yasayan
insanlarin ihtiyaclarini baytk 6lctide karsilamaktadir.

Ilcede bir cok egitim-6gretim kurumlari vardir. Bu kurumlarin iginde, Istanbul
Universitesi Avcilar Kampuisii blyiik éneme sahiptir. Kampiiste Miihendislik, Veterinerlik,
Isletme Fakiilteleri, Teknik Bilimler Yiiksek Okulu bulunmaktadir. Ayrica her tiirlii sosyal
faaliyetlerin diizenlendigi Baris MANCO Kiiltlir Merkezi de ve Denizkoskler Mahallesindeki
Ek Hizmet Binasi da Ucretsiz kurslar verilerek, cesitli etkinlikler gésterime sunulmaktadir.

Avcilar ilgesindeki nlfus artisi beraberinde, bélgeye cgesitli sosyal tesislerin
kurulmasina olanak saglamistir. Istanbul Universitesi kampisiiniin buraya tasinmasi ile
Avcilar'a yeni bir hareketlilik ve canhlik gelmistir ve bélgedeki sosyal hayati 6nemli dlglide
zenginlestirmistir. Ambarl sahil seridinde cok sayida kafeterya, edlence merkezleri, balik

restorantlari vb. yerler bulunmaktadir.

6.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Gelismekte olan bir bélgede konumlanmasi,
o Ulasim rahathdi,
o TEM Otoyolu’na yakin olmasi,
o Boblgeye her gecen gln talebin artmasi,
o Proje icin yasal izinlerin alinmis olmasi,
o Sosyal aktiviteler,
o Teknik altyapi.
Olumsuz etken:
o Global sermaye piyasalarinda yasanan kriz ve ddvizdeki asir dalgalanma

nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis olmasi.

17

NOVA TD 5’}9P0R NO: 2012/356 /
/)

/

U



6.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bolgedeki satilik ve hasilat paylasimi yapilmis arsalar

Bolgede yer alan bazi projelerdeki dairelerin satis bilgileri asagidadir.

1. Ispartakule’de konumlu 25.870,16 m?2 ylzolgimli, “Konut Alani” lejantina ve “Emsal
(E): 1,50” yapilasma hakkina sahip 531 ada 1 no’lu parsel icin Artas Insaat San. ve
Tic. A.S. ve Gun-Er Ins. Tic. Ve San. Ltd. Sti. ortak girisimi toplam 50.021.667,12 TL
satis geliri elde edecedini ve toplam satis geliri lizerinde Emlak Konut GYO A.S.'ne
% 33,38 orani karsiligi yaklasik 16.697.232 TL bedel 6deyecedini taahhit etmistir.
(m? satis degeri ~ 645,-TL) (Parsel lizerinde proje insaati ve satis islemleri baslamis
olup firmadan alinan guncel bilgilere goére hasilat dederi 58.048.772,28 TlL'ye
ylkselmistir. Bu durumda hasilat paylasimina gére m? birim arsa degeri ~ 750,-TL
olarak hesaplanmistir)

Bilgi kaynadi: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi

2. Ispartakule’de konumlu 24.506 m2 y(iz6lgimli, “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal
(E): 2,00” yapilasma hakkina sahip 527 ada 1 no’lu parsel icin Yeni Dogus Insaat ve
Tahaahit ith. ihr. Taah. San. ve Tic. Ltd. Sti. toplam 63.178.631,25 TL satis geliri
elde edecedini ve toplam satis geliri tGzerinde Emlak Konut GYO A.S.'ne % 33,38
orani karsiligi yaklasik 21.089.027 TL bedel 6deyecedini taahhit etmistir.

(m?satis degeri ~ 860,-TL)
Bilgi kaynadi: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi

3. Ispartakule’de konumlu 57.132,95 m2 yizolgimli, “Konut Alan1” lejantina ve “Emsal
(E): 1,50” yapilasma hakina sahip 548 ada 1 no’lu parsel icin Ihlas Holding A.S.,
Ihlas Yayin Holding A.S. ve 1Ihlas Pazarlama A.S. ortak girisimi toplam
110.470.341,36 TL satis geliri elde edecedini ve toplam satis geliri lizerinde Emlak
Konut GYO A.S.'ne % 35 orani karsiligi 38.664.619,48 TL bedel 6deyecedini taahhit
etmistir. (m? satis dederi ~ 675,-TL) (Parsel lizerinde proje insaati ve satis islemleri
baslamis olup firmadan alinan glincel bilgilere gére hasilat rakkami 162.570.594,06
TL'ye yiikselmistir. Bu durumda hasilat paylasimina gére m? birim arsa degeri
~ 995,-TL olarak hesaplanmistir)

Bilgi kaynadi: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi

4, Garanti Koza Ispartakule 2 Projesi yakininda konumlu 21.000 m? yizélgimli,
“Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,50” yapilasma hakkina sahip parselin satis
degeri 10.500.000,-USD'dir. (m? satis dederi 500,-USD / 895,-TL)

Ilgilisi / MF Gayrimenkul: 0212 669 45 44
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5. Ispartakule bdlgesinde rapor konusu tasinmaza yakin konumda yer alan 20.000 m?
ylzolgimld, “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E): 2,00” yapilasma hakkina sahip
parselin satis dederi 14.000.000,-USD’dir. (m? satis dederi 700,-USD / ~ 1.250,-TL)
Ilgilisi / Turkiyem Gayrimenkul: 0532 785 35 41

6. Ispartakule bélgesinde rapor konusu tasinmaza yakin konumda yer alan 13.500 m?
yuzoélcimld, “Konut Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,50” yapilasma hakkina sahip
parselin satis degeri 8.100.000,-USD'dir. (m? satis dederi 600,-USD / ~ 1.075,-TL)
Ilgilisi / Turkiyem Gayrimenkul: 0532 785 35 41

Bolgedeki satilik konutlar

Yakin c¢evrede yapilan arastirmalarda rapor konusu projeye emsal nitelikte
olabilecek projeler asagida sunulmustur.
1. Adaodglu My Town Projesi binyesinde yer alan henlz satisi gergeklesmemis

konutlarin glincel satis dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

Konut Tipi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama Birim
Alani (m?2) Degeri (TL)
2+1 113,96 - 141,27 260.000 - 334.000 2.305
3+1 133,56 323.000 2.420
3+1 166,03 400.000 2.410
Ortalama Birim Degeri 2.320

2. Bizim Evler - 3 Projesi blinyesinde yer alan konutlarin gutncel satis dederleri

asadidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
141 83 190.000 2.290
2+1 115 268.000 2.330
3+1 158 372.000 2.355
Ortalama Birim Degeri 2.325

Iletisim / Satis Ofisi: 0212 405 10 00

3. Bizim Evler - 4 Projesi blnyesinde yer alan konutlarin glincel satis dedgerleri

asadidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
2+1 110 - 129 235.000 - 272.000 2.120
3+1 156 - 168 329.000 - 348.000 2.090
Ortalama Birim Degeri 2.105
Iletisim / Satis Ofisi: 0212 405 10 00
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4. Avrupa Konutlarl Ispartakule - 2 Projesi blinyesinde yer alan konutlarin glincel satis

dederleri asadgidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
2+1 125 - 131 260.500 - 270.800 2.075
3+1 150 330.500 - 335.000 2.220
Ortalama Birim Degeri 2.150

Iletisim / Satis Ofisi: 0212 444 38 25

5. Avrupa Konutlarn Ispartakule - 3 Projesi blinyesinde yer alan konutlarin glincel satis

degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
141 72 - 73 150.000 - 172.000 2.220
1+1 78 - 81 169.000 - 190.000 2.260
2+1 115-120 249.000 - 284.000 2.270
Ortalama Birim Degeri 2.250

Iletisim / Satis Ofisi: 0212 444 38 25

6. Ispartakule Koza Evleri - 2 Projesi blinyesinde yer alan konutlarin giincel satis

degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
1+1 72 110.000 - 125.000 1.630
2+1 129 200.000 - 215.000 1.610
3+1 173 275.000 - 290.000 1.630
Ortalama Birim Degeri 1.625

Iletisim / Kent Gayrimenkul: 0532 485 46 17 - Tirkiyem Gayrimenkul: 0538 463 29 14
7. Banu Evleri Ispartakule Projesi biinyesinde yer alan konutlarin glincel satis degerleri

asagidaki tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
2+1 101 218.000 2.160
2+1 115 247.000 2.150
Ortalama Birim Degeri 2.155

Iletisim / Satis Ofisi: 0212 669 84 90

8. Uni Konut Projesi blinyesinde yer alan konutlarin glincel satis dederleri asagidaki

tabloda sunulmustur.

Oda Sayisi Briit Kullanim Satis Degeri (TL) Ortalama
Alani (m?2) Birim Degeri (TL)
1+1 73,08 - 89,08 120.000 - 186.000 1.885
2+1 86,04 - 134,17 143.000 - 248.000 1.775
Ortalama Birim Degeri 1.830
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9. Ispartakule Konut Projesi blinyesinde yer alan konutlarin etaplarna gore glincel satis

dederleri asadidaki tabloda sunulmustur.

1+1 72 120.000 1.665
Olimpos, Patara 1+1 60 120.000 2.000
ve Efe Siteleri 2+1 133 205.000 1.540
3+1 128 235.000 1.835
Ortalama Birim Degeri 1.760

Bolgedeki satilik ticari iiniteler

1. Bahcesehir KC Projesi uzerindeki isyeri 250 m2 kullanimli alanh igyeri igin 500.000,-
USD talep edilmektedir. (m?satis dederi 2.000,-USD / ~ 3.775,-TL)
Ilgilisi / O§uz Emlak: 0 507 743 19 25

2. Bahgesehir KC Projesi lzerindeki isyeri 95 m2 kullanimli alanl isyeri icin 350.000,-TL
talep edilmektedir. (m? satis dederi ~ 3.685,-TL)
Ilgilisi / Oguz Emlak: 0 507 743 19 25

3. Bogazkoy'de Verde Molino AVM icgerisindeki dikkanlarin satis fiyatlan asadida

sunulmustur.

Niteligi Kullanim Alani Deger M2 Birim Dederi
Dikkan 100 250.000 TL 2.500 TL
Dikkan 66 200.000 TL 3.030TL
7. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dedgerinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yontemleri kullaniir. Bu ydntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirliine gore
dedgismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi icin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin

pazar fiyatlan Uzerinde bir galisma gergeklestirilerek hesaplanir.
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Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar degeri uygulamalari icin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde milkin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi dederin (gelir akislar) buginki dederlerinin toplamina esit
olacagini 6ngorir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini g6z
6nlinde bulunduran islemleri igerir.

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

cikarilmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

7.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda;

a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasimi yontemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir

indirgeme yontemi kullaniimistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yéntemi kullaniimamistir. Zira; Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa pay! hesabinda farkl
hesaplarin kullanilmasi (arsa pay! belirlenirken tasinmazlarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, diikkén, ofis vs.) dederlemesinde
maliyet yaklasimi yontemi her zaman ¢ok saglikli sonuglar vermemektedir.

Emsal karsilastirma ydntemi ise, gelir indirgeme yénteminde kullanilan ortalama m2
satis dederlerinin tespitinde ve arsa dederinin pazar dederinin tespitinde kullaniimistir.

Ayrica rapor ekinde A, B, C ve D Bloklar'da yer alan 501 adet bagimsiz bolimun

anahtar teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki satis dederleri sunulmustur.

8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

8.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu y6éntemde, var olan bir yapinin gtiniimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkulln dederinin arazi ve binalar olmak tzere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve 6nemli bir kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan

demode olmasindan dolayl zamanla azalacadi g6z online alinir. Bir baska deyisle bu
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yontemde, mevcut bir gayrimenkulliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Dederleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugink( yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazang varsa
eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
aciklanabilir. Kullanim dederi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkulin dederi belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi yodntemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asadidaki

bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsa degeri

I1. Arsa lizerindeki insai yatirimlarin mevcut durumuyla degeri

anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna 1sik tutmak Uzere
verilmis fiktif baytkliklerdir.

Not: Bu bilesenler, arsa ve insai yatinmlarin ayri ayri satisina esas alinabilecek degerler

I- Arsadegeri:

Arsanin dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme yontemleri
kullaniimistir.

I.a) Emsal karsilastirma yontemi ve ulasilan sonug

Bu yontemde arsa bedelinin tespiti igcin tasinmazin bulundugu bélge genelinde ve
yakin dénemde pazara cgikarilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dederini etkileyebilecek faktorler cergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasi igcin m2 birim dederi belirlenmistir.

Cevrede yapillan piyasa arastirmalarinda bolgedeki yapilasma edilimine de bagli
olarak parsele es deder nitelikte yluzdlcim ve imar dizenlemesine sahip satilik emsal
bulunamamistir.

Dederlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil edebilecek

tim satilik arsa emsalleri dikkate alinmistir.
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EMSALLERIN ANALIizZi

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller

dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi

yapildiktan sonra konu parsel icin m2 birim dederleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, bluyuklik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterler

dahilinde karsilastiriimis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama

firmalan ile gorisilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

EMSAL ANALizi

- Piyasa bilgileri bdéliuminde belirtilen 1, 2 ve 3 no'lu emsaller hasilat paylasimi

stzlesmesi olup rapor konusu proje parseli ile yakin serefiyelere sahiptir. Rapor

konusu proje parselinin serefiyesi 1 no’lu emsale gore yapilasma hakki bakimindan

ylksek konum olarak ise dislktir. 2 no'lu emsal ile ayni serfiyeye sahiptirler. 3

no’lu emsale gore ise yapilasma hakki bakimindan ylksek, konum ve lokasyon

bakimindan ise dlisuk bir serefiyeye sahiptir.

- 4 ve 6 no'lu emsallere goére rapor konusu tasinmazin serefiyesi yapilasma hakki

bakimindan yilksek, konum olarak ayni, insaat ruhsatinin bulunmasi bakimindan ise

yuksektir. 5 no’'lu emsal ile ayni yapillasma hakkina sahip iken insaat ruhsatinin

bulunmasi sebebiyle daha yliksek serefiyeye sahiptir. Her (¢ parselin de pazarlik

payl mevcuttur.

- Bu bilgilerin 1s1ginda emsallerin serefiye tablosu asadida sunulmustur.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
m? Birim Satis
Degeri (TL) 750 860 995 895 1.250 1.075
Imar durumu Konut Ticaret Konut Ticaret Ticaret Konut
Yapilasma sarti
(Emsal) 1,50 2,00 1,50 1,50 2,00 1,50
Lokasyon igin - Daha
ayarlama Daha dusik Ayni diisiik Ayni Ayni Ayni
Biiylikliik igin
ayarlama Ayni Ayni Ayni Ayni Ayni Ayni
Proje yasal Daha
izinleri igin Ayni Ayni Ayni N Daha ylksek | Daha ylksek

yliksek

ayarlama
Yapilasma sarti Daha Daha Daha .
icin ayarlama ylksek Ayni ylksek ylksek Ayni Daha yuksek
Pazarlik payi --- --- --- Var Var Var
?1‘!5)""""'“'5 deger 900 860 1.060 1.185 1.240 1.420
Ortalama Emsal ~ 1.100

Degeri (TL)
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ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri ve dederleme slirecinden hareketle dedgerlemeye konu parselin
konumu, buyukltgu, fiziksel 6zellikleri, mevcut imar durumu ve Uzerindeki proje insasi
icin yasal izinlerin alinmis olmasi dikkate alinarak m2 birim dederi icin 1.100,-TL kiymet
takdir edilmistir.

Buna gore degerlemeye konu proje arsasinin pazar degeri:

15.103,39 m2 x 1.100,-TL/m2 = (16.613.729) 16.615.000,-TL olarak

belirlenmistir.

I.b) Gelir Indirgeme yéntemi ve ulasilan sonug

Bu boélimde 6ncelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam dederde
Arsa sahiplerine ve Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 35 (29,50 + 5,50)
hasilat payinin dedgeri hesaplanmistir.

Arsa sahiplerine ve Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 35 hasilat payinin

dederi ayni zamanda gelistirilmis arsa dederi olarak kabul edilmistir.

Projenin toplam pazar degeri

o Satis Degeri ve Satilabilir Alan :

- Satilabilir konut alanlari onayli bagimsiz bolim listesine (rapor ekinde sunulmustur)
gbre 29.673,86 m?2, ticari alanlar ise 1.171,80 m=2'dir.

- Dedgerlemede emsal siteler olarak Avrupa Konutlarn Ispartakule - 2 Projesi,
Isartakule Konutlari, Uni Konut Projesi ve Ispartakule Koza - 2 Projeleri esas
alinmigtir.

- Diger emsal projeler konum olarak rapor konusu projeye gore daha iyi serefiyeye
sahiptirler.

- Yakin bolgedeki benzer nitelikteki ticari Unitelerin satis degerleri 2.500 - 3.500,-TL
araliginda oldugu goridlmustir. Rapor konusu projede yer alacak ticari Unitelerin
serefiyesi lokasyon ve musteri celbi bakimindan daha dusuktar.

- Bu bilgilerin 1sidinda, proje blnyesindeki konutlarin ortalama m2 birim dederi;
1.900,-TL (~ 1.065,-USD), ticari Unitelerin ortalama m2 birim dederi olarak
2.750,-TL (~ 1.540,-USD) olarak belirlenmigtir.

- m2 basina satis dederinin 2013 ve 2014 yillar igin % 7 kadar artacagi 6ngorilmustar.
e Satislarin Gergceklesme Orani :

2012 2013 2014
Satis gerceklesme orani % 55 % 35 % 10
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o Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Degerleme yapilacak olan varh§in niteli§i 6nem kazanmakta olup, IMKB’de islem gdren

GYO sirketlerinin betalari baz alinarak % 10,10 iskonto oranina ulasiimaktadir.

Degerlenen varliklarin risklerine bagli olarak % 10 - 11 aralidinda iskonto oranlarinin

kullanilmasi makul gériinmektedir.

e Hasilat Paylasimi :
525 ada 2 no’lu parsel Uzerinde insa edilmesi planlanan proje igin arsa satisi karsiligi

gelir paylasimi s6zlesmesi yapilmis olup, hasilat orani % 35'dir.

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

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari
tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
32.032.318,-USD (~ 57.290.000,-TL) olarak bulunmustur.

Not: Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 1,7885 TL'dir.

Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa degeri

Arsa sahiplerine ve Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan toplam % 35 hasilat payinin
dederi ayni zamanda gelistirilmis arsa dederi olarak Kabul edilmistir.

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa degeri;

57.290.000,-TL x % 35 = (20.051.500) 20.050.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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I.c) Arsanin degerinin tespiti ile ilgili degerleme uzmani goriisii

Kullanilan yontemlere gore ulasilan dederler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI

Emsal Karsilastirma 16.615.000,-TL
Gelir indirgeme 20.050.000,-TL

Gorllecegi Gzere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanclarinin glnimuizdeki
dederini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
surekli istikrarli bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktoérlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
donemde kendi icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
emsal karsilastirma yontemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun gorilmistir.

Buna goOre rapor konusu parselin pazar dederi 16.615.000,-TL olarak takdir

olunmustur.

IT) Arsa lizerindeki insa yatirnmlarinin degeri:

Insaat firmasindan alinan bilgilere gére proje igin bugiine kadar yaklasik
3.345.000,-TL'lik (ruhsat, projelendirme, zemin etlddd, cevre citi vs.) bir harcama
yapildigr 6grenilmistir.

MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Arsanin degeri .....c.cocveveiiniiiiiieniieienenenenen. s 16.615.000,-TL
insai yatinmlarin dederi  .........c.ceeeeeeee.n...t  3.345.000,-TL olmak Uizere
Tasinmazin toplam pazar degeri 19.960.000,-TL'dir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR

DEGERININ TESPITi

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (8.1.b)
béliminde 57.290.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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10. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde Ozellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, baytkliklerine, mimari 6zelliklerine, insaat kalitelerine ve gevrede yapilan

piyasa arastirmalarina gore takdir edilen pazar dederleri asadidaki tabloda sunulmustur.

TL usD EURO
Projenin mevcut durumuyla pazar
degeri 19.960.000 11.160.000 8.511.000
Projenin tamamlanmasi
durumunda toplam pazar degeri 57.290.000 32.032.000 24.332.000

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,7885 TL ve 1,-EURO = 2,3545 TLdir.

Bu dederlere KDV dahil degildir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg portfoyiinde “proje” olarak
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor dért orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Nisan 2012
(Ekspertiz tarihi: 18 Nisan 2012)

Saygilarimizla,
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Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
Insaat Mihendisi Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani

m
=,

Uydu géranugleri

Bagimsiz bolumler icin ayri ayr takdir olunan pazar ve kira dederleri tablosu
Tapu sureti

Takyidat yazisi

Imar durumu érnegi

Yap! ruhsatlari

Onayh bagimsiz b6lum listesi

Onayl mahal listesi

Fotograflar

Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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