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AANNOV A

DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden . Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

Kurum /Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlk A.S.
Talep / Sézlesme Tarihi . 15 Aralk 2014

Degerlenen Miilkiyet Haklan . Hisseli miilkiyet

Ekspertiz Tarihi . 19 Aralik 2014

Rapor Tarihi . 25 Aralik 2014

Miisteri / Rapor No . 003 - 2014/7216

Maltepe Mahallesi, Davutpasa Caddesi, Askeri Firin
Sokak, 2905 ada, 17 no'lu parsel
Zeytinburnu / ISTANBUL

Istanbul 1li, Zeytinburnu flgesi, Merkezefendi
Mahallesi, 490-491 pafta, 2905 ada icerisindeki
Arsa vasifli 80.239,89 m? yiizélgimli 17 no'lu
parsel

Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S........1/2 hisse

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sanibl Timur Gay. Gelistirme Yapi ve Yat. A.S....1/2 hisse
Parselin Yiizélgiimii : 80.239,89 m?
Imar Durumu : “Ticaret-Hizmet-Konut Alan” ve KAKS: 2,00

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen parselin pazar
Raporun Konusu * dederinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL iCiN TAKDIiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)

Pazar Dederi 375.925.000,-TL 161.897.000,-USD

Is GYO A.S. Hissesinin Pazar Degeri 187.962.500,-TL 80.948.500,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuat

Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina

lligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda

yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir,
|
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AN OV A

1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGIiLER

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

SIRKETIN ADRESI : Igerenkoy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayisdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU i Ydrdrlikteki mevzuat cergevesinde her tirli resmi
ve Gzel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

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

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

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

Not-1:  Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun (SPK)
“"Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir,

Not-2:  Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.
SIRKETIN ADRESI 1 Is Kuleleri Kule-2
Kat: 10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO : +90 (212) 325 23 50
ODENMIS SERMAYESI 1 680.400.000,-TL
KURULUS TARIHI : 06 Adustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI : % 42
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulumun, gayrimenkul vyatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amac¢ ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinm yapmak (zere ve kayith sermayeli olarak
o kurulmus halka acik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER ¢ Turkiye'nin cesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

NOVA TD RAPOR NO: 201%_7216
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AANNOV A

2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi tizerine adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar dederinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

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

Bu dederleme galismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayiimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullin tirt ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhd

pesinen kabul edilmistir.

- Al ve satic makul ve mantikl hareket etmektedirler,

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

azami fayday| saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulin satisi igin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkulin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar tUzerinden gergeklestirilmektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.nin talebine istinaden, sirket
portféytinde bulunan gayrimenkuliin pazar degerinin tespitine yonelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 savyili
kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza miisteri

tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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AANOV A

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

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

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

- Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya onceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullamimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

- Dedgerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tird konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamustir.
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MANNOV A

3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKi TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHiBI Is Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi ASe..oiivviiiiinnn. 1/2
Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yat. A.S....1/2
iLi : Istanbul
iLCESi :  Zeytinburnu
MAHALLESI : Merkezefendi
PAFTA NO : 490-491
ADA NO : 2905
PARSEL NO i 17
ANA GAYRIMENKUL
. e Arsa
NITELIGI
YUzZOLCUMU : 80.239,89 m2
k : . Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S....ccooevvveenre. 1/2
SI :
Aieok Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yat. A.S....1/2
YEVMIYE NO : 11386
ciLT NO : 97
SAYFA NO : 9553
TAPU TARIHI : 19.09.2014
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3.2 ILGILI TAPU SiciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu Kadastro Genel Mudirligl Portali'ndan temin edilen 09 Aralik 2014 tarihli
takyidath tapu kayit belgesine gére rapor konusu tasinmazin tapu kayitlan (zerinde

asadidaki notlarin bulundugu belirlenmistir.

Beyanlar Badliimii:

= Bu kaydin bir 6rnegi Bakirkoy 5. Mintika Giingéren 12703 kiitiik sahifesinde kayithdir,

= Bu kaydin bir 6rnegi Bakirkoy 5. Mintika Glingéren 12704 kiitiik sahifesinde kayithdir,

= 6306 Sayill Kanun geregince riskli yapidir. (05.03.2014 tarih ve 2813 yevmiye no ile)

= 6306 Sayilh Kanun geregince riskli yapidir. (06.03.2014 tarih ve 2885 yevmiye no ile)

= 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. (20.08.2014 tarih ve 10057 yevmiye no
ile)

Rehinler Boliimii:

e Tirkiye Is Bankasi A.S. lehine, Is GYO A.S. hissesi (izerinde 1. dereceden
250.000.000,-TL tutarinda ipotek. (19.09.2014 tarih ve 11395 yevmiye no ile)

» Tiirkiye Is Bankast A.S. lehine, Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yat. A.S. hissesi
tzerinde 1. dereceden 300.000.000,-TL tutarinda ipotek. (19.09.2014 tarih ve 11394

yevmiye no ile)

Beyan N iliskin Aciklama:

6306 Sayili Kanun geregince parsel zerindeki yapilar riskli yapi ilan edilmistir. Bu
kanuna gére devlet riskli yapi sahiplerine binalarini yenilemesi igin cesitli kolayliklar
(% 1 KDV orani, kredi destedi, kira destedi, gelir destegi, yikim ve tasima masraflari
destedi vb) saglamaktadir. Bu sebepten dolayi tasinmazin Gzerindeki yapilarin riskli yapi
ilan edilmesi tasinmaza kisitlamadan ziyade fayda sadlamaktadir. Hem parsel iizerindeki
yapilarin riskli yapi ilan edilmesi hem de miusteri tarafindan parsel tizerindeki yapilarin
yeni bir proje gergeklestirmek amaciyla yikilacak olmasi sebebiyle parsel iizerindeki
yapilar ve bu beyan notlar dikkate alinmamistir. Rapor tarihi itibariyle yapilarin yikim

calismalari devam etmektedir.

ipotede iliskin Aciklama:

MADDE 30 - (1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde,
projenin gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya diisiik
bedel karsihgr ortaklik lehine iist hakk tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi
halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortakhk portféyiinde 3.1
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ANNIOYN/ A

bulunan gayrimenkuller iizerine ipotek veya diger simirli ayni haklar tesis

edilmesi miimkindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin _alinmas: sirasinda yalnizca bu_islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirnmlar icin kredi temini _amaciyla
portfoydeki varliklar lizerinde ipo in ve diger sinirli_ayni h r tesis

edilebilir. Portfoydeki varhklarin iizerinde bu amaclar disinda hicbir suretle
ticiincli kigiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve
baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas
sdzlesmesinde yer verilmesi zorunludur.

Sbz konusu Ipotek, 28.05.2013 tarihli ve 28660 sayili Resmi Gazete'de
yayinlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakbhklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin
("Teblig”) 30. Maddesine uygun olarak tescil edilmistir.

Gayrimenkuliin Is GYO A.S. hissesi ilizerinde toplam 250.000.000,-TL
tutarinda ipotek bulunmaktadir. Kamu Aydinlatma Platformu’nda (KAP)
yaymnlanan “30.09.2014 Tarihinde Sona Eren Dokuz Aylhk Ara Hesap Dénemine
Ait Ozet Finansal Tablolar”inda “Sirket Zeytinburnu arsasinin alimi icin 1is
Bankasi'ndan 4 yil vadeli toplam 180.000.000,-TL tutarinda kredi kullanmistir.
Alinan krediye teminat olarak s6z konusu arsa iizerinde Is Bankasi lehine
250.000.000,-TL tutarinda 1. dereceden ipotek tesis edilmistir. Ancak
miilkiyetinin %75'i Sirket'e, %25'i Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve
Yatinnm Anonim Sirketi'ne (Timur Gayrimenkul-NEF) ait olan Zeytinburnu
arsasindaki miilkiyet payindan; tasinmazin %25'lik (1/4) kismina karsilik gelen
payin Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatinm Anonim Sirketine
19.09.2014 tarihinde satisi yapilmistir. Satis islemi sonrasinda, Sirket’in ve
Timur Gayrimenkul'iin (NEF) tasinmaz iizerindeki payr %50 - %50 seklinde
olmustur. 30 Eylil 2014 tarihi itibariyla, s6z konusu arsa ile ilgili kullanilan
180.000.000,-TL kredinin 60.000.000,-TL'si geri 6denmis, kullanilan kredi tutan
120.000.000,-TL'ye diismiistiir.” ifadesi yer almaktadir. Ayrica, Is GYO A.S.'nin
2905 ada 17 no’lu parsel lizerinde bulunan ipotek; s6z konusu arsanin satin
alinmasi icin kullanilan krediye istinaden konulmustur” ifadesinin yer aldigi
yazisi da rapor ekinde sunulmustur.

Tasinmaz tapudaki niteligine gére arsa vasfindadir, fiili kullanim sekli de tapudaki
niteligine uygun olarak arsa (lizerindeki yapilar yikilmaya baslanmistir) niteliginde olup

portféyde de arsa olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle dederleme konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirinm ortakhigi portféyiinde
“arsa” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: gériis ve
kanaatindeyiz.
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3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN iNCELEMELER

Zeytinburnu Belediyesi imar Midirligi'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
taginmazin 06.12.2007 tasdik tarihli, 1/1000 &lgekli Zeytinburnu Uygulama imar Plan
paftasinda “Ticaret-Hizmet-Konut Alam” lejantinda kaldigi belirlenmistir. Zeytinburnu
Belediyesi'nden alinan 32042687-310.05.01-35094 sayil imar durumu yazisi ektedir,

Plan notlarina gére yapilasma sartlar asadidaki sekildedir:

o Genel plan notlarina gore; TAKS (*) ve KAKS (**) degerleri net parsel iizerinden
verilmistir.

o Donati alanlan (yol, meydan, otopark, park, cocuk bahcesi, yesil saha, cami ve
karakol) kamuya terk edilmeden uygulama yapilamaz.

o GCekme ve ¢ati kati yapilamaz.

o Egimden dolay: birden fazla bodrum kat kazaniimasi halinde iskén edilen bodrum
kati emsale dahil edilir. Bodrum katlarda ortak mahaller, kapic dairesi ve kapali
otopark yapilabilir. Bu alanlar insaat emsali hesabina dahil edilemez. Kapal yer
alti otoparklari girisi disinda bodrum katlara tretuar ve tabii zemin hafriyati ile
giris yapllamaz.

o Ticaret-Hizmet-Konut Alanlari’'nda is merkezleri, birolar, kiiltir edlence tesisleri,
konut, ticaret, vb. fonksiyonlar yer alabilir. istenmesi durumunda parsel konut
olarak kullanilabilir.

o Bu bolgede max KAKS: 1,60'dir, Ancak 2.000 m* ve daha biiyiik parsellerde max
KAKS: 2,00, min TAKS: 0,20'dir. Bina ylksekligi (H..) deniz seviyesinden
177 m'dir. Hava Mania Hatti Kriterleri'ne uyulacaktir. Parsel bazinda Sivil
Havaciik Genel Muadarligi'nden alinacak goériis dogrultusunda verilen irtifaya
uyulacaktir. Minimum parsel alani 1.000 m”dir. Uygulama ilce belediyesince

onanacak avan projesine gore yapilacaktir.

(*) Taban Alam Katsayisi (TAKS): Yapinin taban alanimin parsel alanina oranindan
elde edilen sayidir. Taban alani, yapinin parsel iginde plan ve ydnetmelik
hikimlerine goére dizenlenmis zeminde kaplayacad) alandir. Isikliklar, eklentiler
(miistemilat) bu alana katilmaz.

(**) Katlar Alani Katsayisi (KAKS): Yapinin biitiin katlardaki alanlar toplaminin
parsel alanina oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve
cati katlar ve kapali gikmalar dahil kullanilabilen bitiin katlarin 1sikhiklar ciktiktan
sonraki alanlan toplamidir. Agik cikmalar ve ig ylksekligi 1.80 m'yi asmayan ve
yalnizca tesisatin gecirildigi tesisat galerileri ve katlari ile ticari amaci olmayan ve
yapinin kendi gereksinmesi icin otopark olarak kullanilan bélim ve katlar bu alana
katilmazlar. Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, eglenme ve dinlenme
yerleri gibi oturmaya, calismaya, eglenmeye ve dinlenmeye ayrilmak lizere yapilan
bélimler anlasilir.
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Ayrica Zeytinburnu Belediyesi Imar Midirligi'nde tasinmazin arsiv dosyasinda
yapilan incelemelerde asagidaki tespitlerde bulunulmustur;
- 2905 ada 6 no'lu parselde yer alan fabrika binasi igin hazirlanmis 22.01.1969 tarih

ve 265 sayill mimari proje ve bu projeye istinaden alinmis 12.03.1969 tarih ve 6-1
sayill yapi ruhsati,

- 2905 ada 6 no'lu parselde yer alan hammadde binasi, idare binasi, sosyal tesisler
binasi fabrika ve ambar binasi igin hazirlanmis 19.01.1970 tarih ve 323 sayili yapi
kullanma izin belgesi,

- 2905 ada 6 ve 8 no'lu parselde yer alan ilave ambar binasi igin hazirlanmis
21.11.1981 tarih ve 981/5761 sayili mimari proje ve bu projeye istinaden alinmis
25.05.1982 tarih ve 9/6 sayili yapi ruhsat,

- 2905 ada 6 ve 8 no'lu parselde yer alan ilave ambar binasi icin hazirlanmis
09.02.1982 tarih ve 982/535 sayih mimari proje ve bu projeye istinaden alinmis
25.05.1982 tarih ve 9/5 sayili yap! ruhsati,

- 2905 ada 6 ve 8 no'lu parselde kayith binalar icin hazirlanmis 09.11.1983 tarih ve
83/240 sayili yap! ruhsati,

- 2905 ada 8 no'lu parsel ve 2903 ada 46 no'lu parselde yer alan binalar igin
hazirlanmis 18.04.1985 tarih ve 2764 sayili roleve projesi ve bu projeye istinaden
alinmis yapi kullanma izin belgesi,

- 2905 ada 8 no'lu parselde yer alan silo icin alinmis 03.02,.1988 tarih ve 35/26
sayili yapi ruhsat,

- 2905 ada 8 no'lu parselde yer alan trafo ilave binasi igin hazirlanmis 10.01.1994
tarih ve 993/9397-8861 sayil mimari proje ve bu projeye istinaden alinmis
25.03.1994 tarih ve 94/1728 sayili yap ruhsati,

- 2905 ada 8 no'lu parselde sosyal tesis ve idare hizmetler binasi igin alinmis
22,10.2008 tarih ve 2008/8554 sayili yapi ruhsati,

- 2903 ada 46 no'lu parselde yer alan binalar igin alinmis 29.02.1968 tarih ve 659
sayill yapl kullanma izin belgesi,

2903 ada 46 no'lu parselde yer alan binalar igin hazirlanmis 18.09.1981 tarih ve
981/4811 sayih mimari proje, bu projeye istinaden alinmis 30.01.1981 tarih ve
8/3 sayill yapi ruhsati ile 23.11.1983 tarih ve 83/235 sayili yapi kullanma izin
belgesi,

2905 ada 12 no'lu parselde yer alan binalar icin alinmis 01,02,.1973 tarih ve 4-32
sayili yapi ruhsati,

- 2905 ada 12 no'lu parselde yer alan binalar icin hazirlanmis 11.04.1985 tarih ve
2497 sayill roleve projesi ve bu projeye istinaden alinmis yapi kullanma izin
belgesi yer almaktadir.

Hem parsel tzerindeki yapilarin riskli yapi ilan edilmesi hem de miisteri tarafindan
parsel (zerindeki yapilarin yeni bir proje gergeklestirmek amaciyla yikilmakta olmasi
sebebiyle parsel (zerindeki yapilar degerlemede dikkate alinmamistir. Rapor tarihi
itibariyle yapilarin yikim calismalarn devam etmektedir.

Tasinmazin imar durumu (belediye) incelemesi itibariyle tasinmazin
sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim
ortakhg: portféyiinde “arsa” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca
olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
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3.4 TASINMAZIN SON OUC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

3.4.1 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin imar planinda son (g yil icerisinde herhangi bir

degisiklik olmadigi belirlenmistir.

3.4.2 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son (ic yil icerisinde
asadidaki degisikliklerin oldugu belirlenmistir;

- Rapora konu 2905 ada 17 no'lu parselin ifraz ve tevhitlerden énceki halinin (2903
ada 46 parsel ile 2905 ada 8, 11 ve 12 no'lu parseller) milkiyeti 30.12.2013 tarihinde
Anadolu Cam Sanayl A.S. ve Tirkiye Sise ve Cam Fabrikalarn A.S.'den Is GYO A.S. ve
Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatinm A.S.’'ne gecmistir. Daha sonra 2905 ada 16
no’lu parselin 07.05.2014 tarih ve 5702 yevmiye nolu ifraz islemi sonucunda 2905 ada 17
no'lu parsel olusmustur,

- 2905 ada 16 no'lu parsel 07.05.2014 tarih ve 5702 yevmiye nolu ifraz islemi
sonucunda 2905 ada 17 ve 18 no'lu parsellere béllinmiis ve bu islem ile birlikte 2905 ada
17 no'lu parsel’in miilkiyeti Is GYO A.S. ve Timur Gayrimenkul Gelistirme Yap! ve Yatinm
A.S.'ne, 2905 ada 18 no'lu parselin miilkiyeti ise Zeytinburnu Belediyesi’'ne gecmistir.

- 2905 ada 16 no'lu parsel, 2903 ada 46 parsel ile 2905 ada 8, 12, 13, 14 ve 15
no'lu parsellerin tevhidi ve yola terki sonucunda olusmustur,

- 2905 ada 13, 14 ve 15 no'lu parseller ise 2905 ada 11 no'lu parselin ifrazi
sonucunda olusmuslardir.

- Son olarak 19.09.2014 tarih ve 11386 yevmiye no’lu satis islemi ile is GYO A.S.
ve Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatinm A.S.'nin milkiyet hisseleri 1/2 oraninda
esit hale gelmistir. Is GYO A.S. tasinmazdaki 1/4 hissesini Timur Gayrimenkul Gelistirme
Yap! ve Yatinnm A.S.'ne satmistir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILERI

4,1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Rapora konu taginmaz; Istanbul ili, Zeytinburnu ilgesi, Maltepe Mahallesi, Davutpasa
Caddesi, Asker Firim Sokak, 490-491 pafta, 2905 ada, 17 no’lu parsedir.

Parsel lzerinde yer alan - daha 6nceden bosaltilmis olan - yapilarin yikim isleri
devam etmektedir.

Tasinmaza ulasim; D-100 Karayolu Uzerinde Merter-Edirnekap: istikametinde
devam ederken sag kolda gelen Davutpasa tabelasindan saptiktan yaklasik 250 m sonra
kavsaktan sola déniilerek D-100 Karayolu'nun altindan gecerek ve sirasiyla Davutpasa
Caddesi ve Asker Firini Sokak'i takip edilerek saglanmaktadir.

Bélgede genel olarak isyerleri ve tesisler bulunmaktadir. Bélgede son dénemlerde
sanayiden hizmet ve ticaret sektériine dodru bir dedisim gézlenmektedir. Tasinmazin
yakin cevresinde Pharmavision Tesisi, Mercedes Tesisi, Aksam Gazetesi Tesisi, Teknik Oto
Sanayi Sitesi, Yildiz Teknik Universitesi Davutpasa Kampiisii ve cok sayida tesis/isyeri
bulunmaktadir,

Tasinmaz yaklasik olarak D 100 Karayolu'na 650 m, TEM Otoyoluna 8,5 km, Atatiirk
Havalimani'na 11 km mesafede yer almaktadir.

Bolge, Zeytinburnu Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis
altyapiya sahiptir. Ancak bdlgenin sanayi yerlesimi igin diizenlenen altyapisi ticaret-
hizmet-konut yerlesimine gére yeniden diizenlenecelktir.
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4.2 PARSELIN FiZiKSEL BILGILERI

o Yizolglimi 80.239,89 m2'dir.

o Diz ve egimsiz bir topografik yapidadir.

o Dizensiz cokgene benzer bir geometrik yapidadir.

o Namik Kemal Caddesi, Davutpasa-Esenler Otogar Yolu ve Asker Finni Sokak'a
cephelidir.

o Sinirlari beton duvar lzeri demir korkuluk ile cevrilidir.

o Rapora konu 2905 ada 17 no'lu parsel 2903 ada 46 parsel ile 2905 ada 8, 11 ve 12
no'lu parsellerin ifraz/tevhidinden olusmus olup yeni olusan 2905 ada 17 no'lu
parsele denk gelen kisim lzerinde toplam yaklasik 90.000 m? kapali kullanim alanina
sahip tesis yapilan bulunmaktadir. Betonarme karkas, betonarme prefabrik ve celik
konstriiksiyon tarzda insa edilmis bu yapilarin yikim islemleri devam etmektedir.
Hem parsel Uzerindeki yapilarin riskli yapi ilan edilmesi hem de miisteri tarafindan
parsel tzerindeki yapilarin yeni bir proje gergeklestirmek amaciyla yikilmakta olmasi
sebebiyle parsel Gzerindeki yapilar degerlemede dikkate alinmamistir,

o Bolgede altyapi tamdir. Ancak bélgenin sanayi yerlesimi igin diizenlenen altyapisi

ticaret-hizmet-konut yerlesimine gére yeniden diizenlenecektir.

4.3 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlar (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gore en verimli ve en iyi kullammin tanimi; “bir
miulkiin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir
ve degerlemesi yapilan milkin en yiiksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tammdan hareketle tasinmazin, konumu, baylkliagi, fiziksel ozellikleri ve
mevcut imar durumu da dikkate alindiginda en verimli kullanim secenedinin iizerinde
“ticari {initeleri biinyesinde barindiran elit bir konut projesi” gelistiriimesi olacagi

goéris ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizZi

Tarkiye ekonomisi, 1990l yillarda yasanan yiiksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle gok yiiksek faiz oranlari ile karsi karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki bliylk depremin de etkisiyle Tiirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

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

Gayrimenkul sektoérli 2004 yili basindan itibaren hizli bir gelisme dénemine
girmigtir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalarini da kapsamaya baslamistir. Sektérdeki gelisme basta istanbul olmak
tzere blyik sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir.

2004 - 2006 yillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindeki artis
orani enflasyonun lizerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise 6nemli artislar olmustur,

Gayrimenkul sektorli ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en cabuk etkilenen
sektorlerin baginda gelmektedir. 2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut arzinin hizh artisiyla birlikte talep yoniinde azalma olusmustur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilimin son ceyredinde ve 2009 - 2010 yiinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gdéstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bélgesel ve proje bazl deder artislan géziikse de genel gériintim fiyatlarin sabit
kalchgidir.

2011 yilinda genel segimlerin etkisi gerekse (lke ekonomisindeki duradanhdin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yili da 2011 gibi
duragan gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2014 yilinin tamami
icin ise 6ngérimtz, gayrimenkule olan talebin duragan seyredecedi, ancak kentsel

déndsliimin hizlanabilecedi bolgelerde proje bazli artislar olabilecedi seklindedir.
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5.2 BOLGE ANALIzZI

istanbul il

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,

doguda Kocaeli Siradaglar’nin yliksek
tepeleri, gineyde Marmara Denizi ve
batida ise Ergene Havzasi su ayrimi
gizgisi ile sinirlanmaktadir. istanbul
Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile
birlestirirken; Asya Kitasi ile Avrupa

Kitasi'ni  birbirinden ayirmakta ve

Istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

il alani, idari bakimdan dodu ve glineydogudan Kocaeli‘nin Karamiirsel, Gebze,
Merkez ve Kandira ilgeleri ile, glineyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilceleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdad'in Corlu, Cerkezkdy ve Saray ilcelerinin yam sira, Kirklareli'nin de
Vize ilgesi topraklari ile cevrilidir.

Istanbul niifusunun, 1990 yili itibariyle Tirkiye nifusu icindeki payl %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglar itibariyle 67.803.927 kisilik Tirkiye nifusu iginde
10.018.735 kisi ile) %15'e ulasmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis gostermistir. Bu sonuca gére Tirkiye geneline bakildiinda Istanbul'un
barindirdig niifus ve alan itibariyle tagimakta oldugu énem agikca gérillmektedir. Tiirkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varligi acisindan da dilkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillari arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik biyime
orani %?2.83'tiir. Daha onceki dénemde Istanbul'un yillik ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gerceklesmesi ve bu oranin bir kisminin goglerden kaynaklanmasina karsin
nifus artis oraninin distigli gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tirkiye genelindeki niifus
artis hizinin (dogurganhk orani) diismesi ve gogiin yavaslamasidir. 2005 yilinda Istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tirkiye nifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artis hizi
yavaslamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 vyilinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da niifusun énemli bir belirleyicisi olan gé¢ orani da yavaslamig 2000-
2005 doéneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yihinda %2,5 olan nifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2,4, sonraki 5 yil %2,3 olacagl ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
¢lkacagi oéngérilmektedir. Tilrkiye'nin de ntfus artis hizi yavaslayacak ve niifus 2015
yilinda Istanbul niifusunun payr %17,8'e gikacaktir. istanbul'da niifus artisi % 80 kent
kaynakl, %20 ise gog kaynakli olacaktir. Niifus artis éngériilerine bagl olarak Istanbul'da
kentsel hane halki sayisi da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir. 2013 yili
itibariyle niifusu 14.160.467 kisidir.
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Istanbul ili sinirlari icerisinde 39 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,
Atasehir, Avcilar,Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikdiizli, Beyoglu, Biiylikcekmece, Catalca, Cekmekéy, Esenler, Esenyurt,
Eyup, Fatih, Gaziosmanpasa, Giingdren, Kadikoy, Kadithane, Kartal, Kiigiikcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.

Zeytinburnu ilgesi

Dogusunda Fatih, kuzeyinde Bayrampasa, batisinda Giingéren ve Bakirkéy ilceleri,
giineyinde ise Marmara deniziyle gevrilidir. Tarihi Yarimada ve surlarla ayrilmis olup D100
Karayolu’'na sinirt bulunmaktadir. Atatiirk Havalimani'na 15 - 20 dakikalik mesafededir.

01 Eylil 1957 tarihinde ilge olmustur. 2013 yili adrese dayali nlfus sayim sistemine
gore nifusu 292.313'tlr. 13 adet mahalleden olusmaktadir. ilcedeki ilk yerlesim
Istanbul’un Tirklerin eline gegmesini izleyen yillarda Kazlicesme dolaylarinda baslamistir.

licede vyerlesmeyi etkileyici ikinci olay; Kazlicesme'de dericilik sanayisinin
kurulmasidir. Tlrkiye'de dericilik sanayisinin 150 vyili askin tarihcesi Kazlicesme'de
baslamistir. 1927 yilinda Kazlicesme'de dokuma sanayini kurulunca galisan isciler cevreye

yerlesmeye baslamistirlar. 1946 yillarindan itibaren hizli gég almistir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o Merkezi konumu,

o Ulasimin rahathg,

o Mevcut imar durumu,

o Yildiz Teknik Universitesi Davutpasa Kampiisii'ne ve Esenler Metrosu’na yakin
konumda olmasi,

o Uzerinde kapsamli bir proje gelistirilebilecek arsa biiyiikligiine sahip olmasi,

o Gelismis olan bir bélgede yer almasi,

o Tamamlanmis altyapi.

Olumsuz etken:
o Tasinmazin konumlandidi bélgenin henliz sanayi sektdriinden ticaret-hizmet-

konut sektdriine dogru déntistimiini tamamlayamamis olmasi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Bolgedeki satisi gergeklesmis ve satista olan arsalar

1. Eyiip llgesi, Topgular Mahallesi 69 pafta, 162 ada, 16 parsel (Edirnekapi - Rami
Caddesi) tzerinde konumlu “TAKS:0,40" ve “"KAKS: 1,75" yapillasma sartina sahip
Uzel Makine'ye ait 14.000 m? yiizélgiml( arsa 2011 yilinda 37.000.000,-TL bedelle
satin alinmistir. (m? birim dederi ~ 2.645,-TL)

2. Maltepe Mahallesi D 100 Karayolu Gzerinde bulunan, “Merkezi Is Alan” lejantina ve
"KAKS: 2,50" yapilasma sartina sahip, brat 5.727,50 m?’ yiizélgimlii 2956 ada 42
no'lu parsel, tzerindeki ~ 800 m? yapiyla birlikte 03.03.2011 tarihinde 16.000.000,-
TL bedelle satilmistir. (m? birim dederi ~ 2.795,-TL)

3. Tasinmaza yakin mesafede yer alan, D100 (E-5) Karayolu’na cepheli, S.5. istanbul
Nakliye Ambarlar Isletme Kooperatifi (NAKO)'ne ait briit 128.521 m? yiizélctimlii
58.669 m”'si “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal: 2,00” yapilasma sartina sahip parsel
2014 vyl icerisinde 245.000.000,-USD bedelle Akzirve Gayrimenkul tarafindan
ahinmistir. (m? satis degeri ~ 1.905,-USD / ~ 4,425,-TL)

4. Maltepe Mahallesi'nde D-100 Karayolu’na yakin konumlu, "Konut + Hizmet + Ticaret”
lejantina ve “"KAKS: 2,50" yapilasma sartina sahip oldugu belirtilen, briit 12.000 m?,
ylizélglimli oldugu beyan edilen parselin satis degeri 32.000.000,-USD'dir.

(m? birim degeri ~ 2.665,-USD/ ~ 6.190,-TL)
Ilgilisi / Turyap Zekeriyakéy: 0 212 202 52 02

5. Maltepe Mahallesi'nde, “Konut + Hizmet + Ticaret” lejantina ve “KAKS: 2,00”
yapilasma sartina sahip oldugu belirtilen, briit 7.500 m? / net 5.000 m? ylzdlctimli
oldugu beyan edilen parselin satis degeri 15.000.000,-USD'dir.

(m?* birim degeri ~ 2.000,-USD/ ~ 4.645,-TL)
Igilisi / Palanci Emlak: 0 212 483 20 50

6. Maltepe Mahallesi'nde, “Konut + Hizmet + Ticaret” lejantina ve “KAKS: 2,00”
yapilasma sartina sahip oldugu belirtilen, briit 13.300 m* yiizélgiimli oldugu beyan
edilen parselin satis degeri 20.000.000,-USDdir.

(m* birim degeri ~ 1.505,-USD/ ~ 3.495,-TL)
Tlgilisi / Palanci Emlak: 0 212 483 20 50
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7. Maltepe Mahallesi‘nde, “Konut + Ticaret” lejantina sahip oldugu belirtilen, briit 26.500
m’ yiizélciimli oldugu beyan edilen parselin satis degeri 60.000.000,-USD’dir.
(m® birim dederi ~ 2.265,-USD/ ~ 5.260,-TL)
Ilgilisi / Osmanli Emlak: 0 212 664 81 07

8. Maltepe Mahallesi Glimlssuyu Caddesi (izerinde konumlu “Konut + Ticaret” lejantina
ve "KAKS: 2,00” yapilasma sartina sahip oldugu belirtilen, briit 3.400 m? 7 net 2.400
m? yiizélglimlii oldugu beyan edilen parselin satis dederi 15.000.000,-TL'dir.
(m? birim dederi ~ 4.410,-TL)
flgilisi / Palanci Emlak: 0 212 483 20 50

9. Maltepe Mahallesi Is GYO A.S.'nin Kamu Aydinlatma Platformu’nda 07.08.2014
tarihinde yayinlanan 6zel durum agiklamasina gére “tasinmazin %25'lik (1/4) kismina
kargilik gelen payin KDV harig 94.000.000.-TL bedel iizerinden Timur Gayrimenkul
Gelistirme Yapi ve Yatinm Anonim Sirketine satisina ve satis bedelinin tapu devir
tarihinde es zamanl olarak tahsil edilmesine karar verilmistir.” ifadesi yer almaktadir.
Satis islemi 19.09.2014 tarihinde tapu kitigunde tescil edilmistir,
Bilgi: Kamu Aydinlatma Platformu
Not: 1) Rapor tarihi itibariyle 1,-USD = 2,3220 TL'dir.

2) Satiik emsallerin timiinde pazarlik payi mevcuttur.

Bolgede Satilik Projeler

KULLANIM FIYAT M2 BIRIM
PROJE ADI ODA SAYISI ALANI (TL) DEGERI
(M2) (TL)
i Ofis 74 635.000 - 750.000 | 8.580 - 10.135
2+1 101 575.000 - 610.000 5.695 - 6.040 |
Real istanbul 3+1 135 720.000 - 760.000 5.335 - 5.630
J+1 148 900.000 - 1.100.000 | 6.080 - 7.430 |
The Istanbul Deniz manzarali 10.500
Veliefendi - Deniz manzarasiz 7.500
2+1 114 580.000 5.090
Beyaz Rezidans 3+1 149 770.000 5.170 |
4+ 1 230 1.200.000 5215
2+1 79 420.000 5.315
Nef Merter 12 2+1 | 99 520.000 5,255
Mira Rezidans 341 140 660.000 - 800.000 4,715 ~ 5,715 |
S — 1+0 SQit_ 40 365.000 - 390.000 9.125 - 9.750
1+ 1 Siiit 82 775.000 - 810.000 9.450 - 9.880
ima Resld Ofis 45 = 6.675 - 10.000
RS SeTa Ofis 970 > 6.675 - 10,000
Home - Ofis 43 294.000 - 450.000 6.835 - 10.465
Nef Merter 13 — : : il D
Home - Ofis 179 1.061.000 - 1.200.000 | 5.925 - 6.705
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECi

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yoéntemleri kullarilir. Bu yontemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gére
degismektedir. Pazar dederi tahminleri igin secilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimi milk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder.
Pazar degeri de bu nedenle pazar pay! igin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan Gzerinde bir galisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar deferi uygulamalar igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi dederin (gelir akislan) bugiinkii dederlerinin toplamina esit
olacaginit 6ngorir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini géz
dniinde bulunduran islemleri icerir,

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

¢ikarilmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu calismamizda tasinmazin pazar dederinin tespitinde emsal karsilastirma

yontemi ve gelir indirgeme yontemi kullaniimistir,
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPiTi

7.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu ydntemde, yakin dénemde pazara gikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu parsel igin m2 birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biiyiikliik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama
firmalar ile goriisiimis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

7.1.1. EMSAL ANALIzZi

Piyasa arastirmasi bélimine bakildigindan emsallerin m2 satis dederleri sirasiyla
2.645,-TL, 2.795,-TL, 4.425,-TL, 6.190,-TL, 4.645,-TL, 3.495,-TL, 5.260,-TL ve
4.410,-TL'dir. Emsal tasinmazlarin tamami terkleri yapilmamus briit parsellerdir, 1 ve 2
no'lu emsaller 2011 yilinda, 3 no'lu emsal ise 2014 yilinda satisi gerceklesmis
taginmazlardir. 1, 2 ve 3 no'lu emsaller harig diger emsallerin aritmetik ortalamasi
alindiginda pazarlik payl harig 4.800,-TL/m?2 sonucuna ulasmaktayiz. Tim bu veriler
Isiginda satisi gergeklesmis emsallerin ge¢mis zamandan bugiine fiyat artisi, briit
parsellerde yapilacak terk oranlari, tasinmazin konum, yapilasma ve biiyiikliik serefiyeleri
ile rapor konusu tasinmazin 1/4 hissesine iliskin Kamu Aydinlatla Platformu’nda yapilan
satig bilgisine iliskin agiklama ve satis esnasinda olabilecek pazarlik payl da géz 6niine
alindiginda rapora konu taginmazin emsal analizinden ulasilan ortalama m?2 piyasa dederi
4.685,-TL olarak belirlenmistir.

7.1.2. ULASILAN SONUC

Dederleme bilgileri ve yukarida bahsedilen yaklasimdan hareketle rapor konusu
tasinmazin konumu, buylklagd, fiziksel ozellikleri ve mevcut imar durumu dikkate
alinarak takdir olunan m?2 birim ve toplam dederi asadida tablo halinde sunulmustur.

ADA | PARSEL | YUzZOLCUMU l:?ég:'l:i YUV‘B‘Z‘&‘EE;MIS
NO NO (m?)
(TL) (TL)
2905 17 80.239,89 4,685 375.925.000 J

Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.’'nin Y% hissesinin degeri
187.962.500,-TL dir.
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7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir indirgeme yoéntemi ile arsalann toplam dederine ulasmak icin, arsalarin
maliyetinin, arsalar tzerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
Indirgenmis Nakit Akimlar yoéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal degeri ile,
satis hasilatinin yine INA yéntemiyle hesaplanan buglinkii finansal dederleri arasindaki
farka esit olacadi varsayilmistir,

INA yéntemi, tasinmazin degerinin gelecek yillarda iiretecedi serbest nakit
akimlarinin bugiink(i dederleri toplamina esit olacagim éngoriir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektériin ve tasinmazin
risk seviyesine uygun bir iskonto oranmi ile bugline indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.

Bu kabullerden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda asadidaki bilesenler
dikkate alinmistir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri
b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal dederi

Proje hakkinda genel kabuller

Degerlemeye konu parsel tizerinde gelistirilecek olan projenin genel hatlar asadida

anlatilmistir.

o Parselin ylzolgimi ve emsalden gelen insaat alanlan asagidaki tabloda sunulmustur.

EMSAL YAKLASIK |
Pﬁ";‘;é YUzOLCUMU PLAN EMSAL | INSAAT 5”:;;3““
2
NO (m?2) FONKSIYONU (E) A(I;:.'\ZI\;I INSAAT
. , ALANI (m?)
Ticaret + Konut
2095/ 17 | 80.239,89 kIR 2,00 160.479,78 208.625

o Projedeki satilabilir alanlarin; benzer nitelikteki projelere bakildiginda emsal insaat

alaninin yaklasik %30'u kadar olacag kabul edilmistir.
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o Bolgedeki yapilasma kosullar, arz - talep durumu ve imar durumu dikkate alinarak
yatinmin konut ve ticari tinitelerin biinyesinde barindiran karma projesi olacadi kabul
edilmistir. Satilabilir alanin % 90" konut igin kalan % 10 ise ticaret icin aynlmistir, Bu

durumda satilabilir alanlarin dagilimi

SATILABILIR ALAN

KONUT 187.760
TICARET 20.865
TOPLAM 208.625

o Projedeki ortak alanlarin hesabi ise;

- Satilabilir alan incelendidinde proje biinyesindeki yaklasik konut sayisi (her bir
dairenin ortalama 100 m* olacag varsayilmistir) 1.877 olarak hesaplanmistir.

- Projedeki kapall otopark alani (1.877 konut x 25 m? x 1,5 arac =) 70.390 m?
olarak hesaplanmistir. Ticari alanlarin otopark alani ise (210 x 25 x 2 arag =)
10.500 m?* olarak hesaplanmistir. Toplam otopark alani ise 80.890 m*'dir.

- Projedeki siginak alani (1.877 konut x 2,5 hane basi kisi sayisi x 1 m?) 4.700 m?
olarak hesaplanmistir.

- Projedeki teknik alanlar ise satilabilir alanin % 5'i olarak kabul edilmistir. Bu
kabulden hareketle teknik alanlar 208.625 x 0,05 = 10.430 m’ olarak
hesaplanmistir.

- Toplam ortak alanlar ise 96.020 m*'dir.

o Projenin toplam ingaat alani ise; 208.625 m? + 96.020 m* = 304.645 m?'dir.

I- PROJE GELISTIRME MALIYETININ FINANSAL DEGERI

» Insaat Maliyeti :

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi yontemi”
kullanilmistir.

- Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m?2 birim bedeli (kari havi rayic tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi
glincel rayicleri esas alinmistir,

- Ortak alanlar dahil toplam briit insaat alani 304.645 m?2'dir.

- Insé edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi V-A olarak kabul edilmistir. Cevre
ve Sehircilik Bakanhgi'nin 2014 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi V-A

olan yapilarin m? birim bedeli 1.150,-TL'dir. Ancak projenin liiks bir proje olacadi ve

I
S

NOVA TD RAPOR NO: 2014‘7_215

www,novald,com




AANNIOYN A

yliksek yapilarda bu maliyet bedellerinin % 50 oraninda artacad) éngériilmis olup

birim maliyet dederi 1.725,-TL olarak takdir edilmistir.

- Projenin ingaatini yaklasik 3 yil igerisinde bitirilecegdi kabul edilmistir.

- Gelir indirgeme yénteminde insaat maliyetinin 2015 ve daha sonraki yillarda yillik

% 5 oraninda artacadi 6ngorilmustir,

» Insaatin Gergceklesme Orani :

Proje insaatina 2014'de baslanip 2017'de tamamlanmasi planlanmaktadir.

insaat islerinin yillara gére asadidaki oranlar ile gerceklesecedi varsayilmistir.

2014 2015

2016

2017 |

| insaat gergeklesme orani

% 0 % 35

% 35

%30 |

« Iskonto Orani:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldudu icin tahmini nakit akimlar belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine badh olarak %
10 - 11 araliginda nominal iskonto oranlarinin kullanilmasi makul gérinmektedir. Bu

tasinmazlar igin iskonto orani 10,50 olarak kabul edilmistir.

» Maliyet Paylasim :

Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecegi varsayilmistir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit

Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda proje maliyetinin bugiinkii finansal degeri

499.666.404,-TL (~ 499.665.000,-TL) olarak bulunmustur.

II - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Varsayimlar ve kabuller :

= Satis Dederi ve Satilabilir Alan:

- Konut ve ticaret projesinin bugtinkl finansal dederinin bulunmasinda bu alanlarin
tamaminin satilacad varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmistir.

- Satilabilir alanlarin dagiimi asadidaki gibidir.

SATILABILIR ALAN

KONUT | 187.760
TICARET 20.865
TOPLAM 208.625
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- Dederlemede bélgedeki emsal olabilecek konut projeleri dikkate alinmistir. Bu
projelerdeki konutlarin ortalama m? satis degerleri 5,000 - 10.500,-TL gibi genis
bir araliktadir. Bu bilgiden hareketle olasi yapilacak bir projede yer alacak
konutlarin ortalama m? satis dederi 5.250,-TL olarak kabul edilmistir. Ticaret

alanlarinin ortalama m* satis degderi ise 6.250,-TL olarak kabul edilmistir.

- m? basina satis dederinin 2015 ve daha sonraki yillar icin % 7 kadar artacad
angérilmaistr.
« Satislarin Gergeklesme Orani:
Satislarin % 40'inin 2015, kalan % 40inin 2016, kalan % 20'sinin ise 2017 yilinda
gercekleseceqi kabul edilmistir.

« Iskonto Orani:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlan belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine bagl olarak %
10 - 11 arahdinda nominal iskonto oranlarinin kullaniimasi makul gériinmektedir. Bu
tasinmazlar igin iskonto orani 10,50 olarak kabul edilmistir,

+« Hasilat Paylasim :

Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayilmistir,

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

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglarn ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda proje hasilatinin bugtinki finansal degeri
1.083.699.538,-TL (~ 1.083.700.000,-TL) olarak hesaplanmistir.

Ulasilan sonug:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; indirgenmis Nakit Akimlari
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkli degerlerinin farkindan ortaya gikan deder (gelistiriimis arsa dederi) dikkate
alinmistir. (Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugtinkii toplam |
dggjsri Tnesren 9 . 1.083.700.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 499.665.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI]
TOPLAMI 584.035.000
24
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Not: Rapor konusu tasinmaz iizerinde gelistirilecek olan projenin degerinin
hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden
farkhh bir proje uygulanmasi durumunda bu raporda gelir indirgeme
yontemi ulasilan deger gecersiz olacaktir.

7.2.2. Gelir indirgeme ydntemi ile pazar degerinin tespiti ile ilgili dederleme
uzmani goriisii

Kullanilan yéntemlere gére ulasilan dederler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMi ULASILAN DEGER
Emsal Karsilastirma 375.925.000,-TL
Gelir indirgeme 584.035.000,-TL

Gorilecedi Gizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanclarinin giiniimiizdeki
dederini  bulma islemidir. Bu yoéntemde kullanilan gelecege yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, gincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
stirekli istikrarh bir ekonomiye dayahidir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
donemde kendi icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak
emsal karsilastirma yéntemi ile bulunan degerlerin alinmasi uygun gériilmistiir.

Buna gdére rapor konusu parselin pazar dederi 375.925.000,-TL olarak takdir
olunmustur,

Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.'nin 2 hissesinin degeri
187.962.500,-TL dir.
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8. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMiz TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

2014 yili igerisinde hazirlanan rapor

Talep Tarihi i 01 Temmuz 2014

Ekspertiz Tarihi ¢ 07 Temmuz 2014

Rapor Tarihi 11 Temmuz 2014

Rapor No : 003 - 2014 /4222

Raporu Hazirlayanlar : Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Semih ARDAHAN / insaat Mihendisi - iktisatg
SPK Lisanshi Dedgerleme Uzmani / SPK Lisans No:
402228
Pazar Dederi : 357.070.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, fiziki 6zelliklerine, mevcut imar durumuna ve cevrede vyapilan piyasa
arastirmalarina gore parselin giiniimiiz ekonomik kosullar itibariyle pazar degeri
ve IS GYO A.S. hissesinin pazar degeri icin;

TL usD EURO

Pazar degeri 375.925.000 161.897.000 132.765.000
| Is GYO A.S. Hissesinin N

Pazar Deberl 187.962.500 80.948.500 |  66.382.500

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 2,3220 TL ve 1,-EURO = 2,8315 TLdir

Tasinmazin KDV dahil toplam pazar dederi 443.591.500,-TL'dir. KDV orani % 18
olarak dikkate alinmistir.

Dedgerleme konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhd: portfoyiinde “arsa” bashd altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor (i orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Aralik 2014
(Ekspertiz tarihi: 19 Aralik 2014)

Saygilanmizla, %‘ é/
Tayfun KURU

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
Sehir ve Bolge Plancisi Insaat Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Eki:

INA tablolari

Uydu goriintsgleri

Tapu sureti ve takyidat yazisi

imar plani érnedi

Ipotek bilgisine iliskin sirketin beyani

Fotograflar

Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri
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