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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanhk A.S.
Talep Tarihi . 01 Aralik 2015

Degerlenen Miilkiyet Haklan . Tam milkiyet

Ekspertiz Tarihi . 23 Aralik 2015

Rapor Tarihi . 28 Aralik 2015

Miisteri / Rapor No . 003 - 2015/10504

D100 (E-5) Karayolu (izeri, 7301 ada 2 parsel,
Tuzla AVM Projesi
Tuzla / ISTANBUL

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Istanbul 1li, Tuzla Ilgesi, Merkez Mahallesi,

Tapu Bilgileri Ozeti : G22B17A1C pafta, 7301 ada, 21.305,29 m?
yizdlcimld 2 no’lu parsel
Sahibi : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

. . Lejanti: “"Hizmet Agirhkh Gelisim Alam”
Imar Durumu ' "KAKS: 1,75 ve Hpax: 18,50 m”
Bu rapor, yukarida adresi belirtilen projenin mevcut
Raporun Konusu . durumuyla ve tamamlamasi durumundaki pazar
degderinin tespitine yonelik olarak hazidanmgtir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM PAZAR DEGERT
(XDV HARIC)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 270.075.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar 273.955.000,-TL
dederi
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumlu Dederleme Uzman: Sorumlu Dederleme 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 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda
yer alan “*Dedierleme Raporlaninda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cergevesinde haziflanmistir.

1 /
NOVA TD RAPOR NO: 2015/10504

vowrw novetd.com




ICINDEKILER
1. BOLUM  SIRKET VE MUSTERIYI TANITICT BILGILER ..eveeeeeeeeeeeeeeeeoeeeeeeoeseeeeesnens 3
1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER ....oovvvivtiiteeeeeeeeeeseeeeeeeseeeeestesee s s oo eees oo 3
1.2 MOSTERIYI TANITICI BILGILER ...ccvvivuiierieeeeseeeeemseesessnsseessees e seeees e e 3
2. BOLUM  DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE UYGUNLUK BEYANI ... ... 4
2.1  DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI .....veeveeeeeeeeeeeoe e 4
2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR ......... 4
2.3 UYGUNLUK BEYANI .......0uutimeeeeiieeeeeesnnaninesssesseemasnreereasessssssssssssssssssneeeeesens 5
3. BOLOM  GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER .....oeitiiiieicaeecntiseeecneeenesssenreesnrressesssessemeessmssseee e e eeees e 6
3.1  GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU.....cuciireeeeeeeeeresserssteseeeeeeeeeseeee e sees oo, 6
3.2 ILGILI TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER ..vvvvveveeoeeeoeeeosoesoe 6
3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER ....cvvveueeeseteeeneeeeeesemes e 7
1 Genel hUKIMIGI: ..o s it rrssaeaeer e erre s ssseeresseeesnsaaneeeeeees 7
3.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKIT DEGISTKLIKLER ......ccviiseeeieeeeeeesieesssesseseeereessesesseseeeeeeenes o, 10
3.4.1 Tapu Sicil MUUrUGU INCEIEMESI...uurenrneeeresisisrree et sssae e e e e e e e e e eeeeeeeeeee 10
3.4.2 Belediye INCEIBMESI ..vuviueiiicieesis it eees s essesseeesssesse s vt s esee e s se 10
3.4.3 HUKUKI DUIUM INCEIEMESI..cueeueeeirereeseetrieiiieeeeeeeereeeesseseseeseeseessesemneeeee oo 10
4. BOLOM  GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRESEL VE FiZiKi BILGILER] .............. 11
4.1  GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU ovveeeeeeeeeeoeeee oo 11
4.2 PROJENIN GENEL OZELLIKLERI ....ccovieieriicrersieieeeeeeesssseeeee e s seeeeeseeso 12
4.3 DEGERLEME ISLEMINt OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER 1.iuseteieieivsmnssaseesnesssnesesmssnssessneesseressasessssmmsssssesssesseemesssees s 17
4.4  EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALIZI....ceveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeoeeene 17
5. BOLUM  PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER ... 0eeeeeeeeeeeeseoeesee oo 18
5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL PIYASASININ
LU .4 SR 18
5.2 BOLGE ANALIZI......covieiitiiiuiicetessessressieeseseenesssesssessseessnesseeesseeeseees e 19
5.3 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER......... 20
5.4 PIYASA ARASTIRMASL ......cccieiiiiiriisseeeeeeeeeessessssessssssessenesserseeeeeeemeeees s 21
6. BOLUM  GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEME SURECT..vnveeeeesoesoososoeses 24
6.1  DEGERLEME YONTEMLERI ... 0euivtiieseeeeeeeeeeseeesseseseesseseemeoeesseeeseeeees e 24
6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER... 25
7.BOLUM  PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ TESPITT cuvvvreeeeoeeeoeornnns 25
7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG. ... veveeureseesrsversnsnsnn, 25
7.1.1.1.D ULASILAN SONUG ......ucuummmmcenuenmmmnnnesen mmnssseeeeerererersennmnssnnnsnsnen s sessennns 27
8. BOLUM  PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR DEGERININ TESPITI ........... 32
9. BOLUM TASINMAZ ICiN SIRKETIMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU ......vvveeeeeeeeeeeeeeeoosooes o 32
10. BOLUM  SONUG ....ceicieecriiiiiies st eebessse s st ssaeeenessessamsen sees s st s eeeeeneseeee e oo 33

2
NOVA TD RAPORINO: 2015/10504 /




“"NOVA

1. BOLUM SIRKET VE MUSTERiIYi TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

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

TELEFON NO ! +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU Yirurlikteki mevzuat gergevesinde her tiirll resmi
ve Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye ydnelik tiim raporlari diizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarim sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

KURULUS TARIHi : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SiciL NO 1 777424
KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET SiciL GAZETESI’'NIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Girket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun (SPK)
"Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

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

1.2 MUSTERiIYI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UINVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / iISTANBUL
TELEFON NO : 490 (212) 325 23 50
ODENMIS SERMAYESI : 746.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 6 Ajustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI : % 42
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasast Kurulu’'nun, gayrimenkul yatirm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazih amag¢ ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasl araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinm vyapmak i{izere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakhktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER 1 Tarkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miusterinin talebi lzerine adresi belirtilen projenin mevcut durumu ve
tamamlanmasi durumundaki pazar dederlerinin tespitine yonelik olarak hazilanmistir.

Pazar dederi:

Bir miilkiin, istekli ahca ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde
gergeklestirecekleri alim satim igleminde el dedistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dederleme ¢alismasinda asadidaki hususlann gecerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tGri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhgi
pesinen kabul edilmistir.

- Alic ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

azami faydayi sagdlayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkul({in satigi i¢in makul bir slire taninmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkuliin aiim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan (zerinden gergeklestiriimektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakh§i A.S.’nin talebine istinaden, sirket
pertféyiinde bulunan gayrimenkullerin Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Seri VIII, No: 35
saylll "Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikamleri ile
Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan pazar dederi tespitine
yonelik gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza migteri tarafindan getirilen

herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip olduumuz tim bilgiler cgergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisitli olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugmaktadir.

- Dederleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecedje
ddniik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kuillanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmigtir.

- Raporlama asamasinda gérev alaniar mesleki egitim gartlanina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gérev alanlann degerlemesi yapilan milklerin yeri ve tlrii konusunda daha
dnceden deneyimi buiunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamstir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMI
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.
iLi : Istanbul
ILCESi : Tuzla
MEVKIii : Merkez
PAFTA NO : G22B17A1C
ADA NO : 7301
PARSEL NO 12

ANA GAYRIMENKUL

NITELiGi : Arsa (*)
ARSA ALANI : 21.305,29 m2
YEVMIYE NO 1 13437

CciLT NO 1119

SAYFA NO : 11683

TAPU TARIHI : 08.12.2010

(*) Arsa lizerinde insaati devam eden proje icin hendiz kat irtifaki kuruimamistir.

3.2 ILGiLI TAPU MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu kayit sisteminden temin edilen 03.09.2015 tarihli takyidat belgesi lzerinde
yapilan incelemelerde taginmazin {izerinde asagidaki notlann bulundudu belirlenmistir.
Tapu takyidat yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Baliimii

o Otopark bedeline iligkin taahhiitname bulunmaktadir. (19.03.2012 tarih ve
3275 yevmiye no ile)

o Haritasinda gdriilen 66 otoluk otopark yeri binanin ortak yerlerinden olup baska
amacla kullanilamaz. (28.11.1986 tarih ve 5941 yevmiye no ile)

Not: Beyan notlan rutin uygulamalar olup rapor konusu parsel iizerinde devam eden
proje lizerinde herhangi bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg: portfoyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacag: gdriis ve
kanaatindeyiz.
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3.3 ILGILI BELEDIYE’'DE YAPILAN INCELEMELER

Tuzla Belediyesi Imar Midiifiigi'nde yapilan incelemelerde rapora konu tasinmazin
yer aldigi parselin 03.01.2003 tasdik tarihli 1/1000 élgekli “Tuzla E-5 Karayolu ile
Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Doniisiim Plani (igmeler Kdpriisii ile Tuzla Deresi aras)”
kapsaminda “H” lejantinda “Hizmet Adirhkll Gelisim Alan” igerisinde kaldigi tespit
edilmistir.

Plan Notlar:

1 Genel hiikiimler:

1. Tuzla E-5 Karayolu ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Déniigim Plar; plan paftalari,
plan raporu, plan hiikiimleri ve plan notlari ile bir biitiindiir.

2. Avan proje uygulamalan sirasinda ilgili kurum gériisleri alinacaktir.

3. Toplam ingaat alani 10.000 m?yi asan ticaret ve hizmet alanlan, sosyal ve kiiltiirel
tesisler ile yénetim ve idari tesislerin; 1/1000 &lgekli planlar onandiktan sonra
hazirlanacak olan kentsel tasarim ve agik alan diizenlemesinin de yer aldi§i avan projeleri
Biiyiiksehir Belediye Bagkanliginca onandiktan sonra yiririge girecektir.

4, Okul, hastane, kat otoparki gibi kamu yapilan ve tiim yapilarda aynintili jeolojik ve
jeoteknik etiitler yapilmadan yaps ruhsati verilemez.

5. Deprem ybnetmeligi esaslarina uyulacaktir.

6. 1/1000 dlgekli uygulama imar planlarinda belirlenen sosyal ve teknik altyapi alanlan ile
kentsel yesil alanlar kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.

7. Tuzla E-5 karayolu ile demiryolu arasi sanayi déniisiim planina gére hazirlanacak olan
1/1000 olgekli uygulama imar planlarinda; Imar Kanunun 18. maddesi hukamleri
uygulanmadan normal sartlarda yapi izni verilemeyen yerlerde, parselasyon planlari
yapiip Belediye Enclimenince onaylanmadan, kesinlegsen parselasyon planlarina gére
Tapu Sicilinde imar planina uygun ada ve imar parselieri olusmadan uygulama imar
planinda belirlenen yiikseklikler ve derinlikler verilemez.

8. Devlet, belediye ve diger kamu tiizel kisileri tarafindan hazirlanan nazim imar planinin
onanmasindan o6nce yiruriiikte olan imar planlarina gére kamulastirilan veya imar
Kanununun 18. Maddesi hitkimleri uyarinca diizenleme ortaklik payi olarak diisiilen ve
tapu sicilinde adi gecen idareler adina tescil veya tapu kayitlan terkin olunan sosyal ve
teknik alt yapi alanlan ile aktif yesil alanlar saklidir.

9. 1/1000 bdlgekli uygulama imar planlarninda aksine bir agiklama bulunmadigi takdirde
Istanbul Imar Yénetmeligi hiikiimleri uygulanir.

10. Planda belirtilen gevreyolu istimlak alani iginde kalan bos alanlar T.C. Karayollari
tarafindan yesillendirme gayesiyle kamulastinidigindan ad1 gegen kamu kurulusunca bu
saha dahilinde yapi yapilmaksizin agaclandirma yapilacaktir.

11. Max.H: 12:50 m ve daha yillksek yapilasmalarda en az bir bodrum kat yapimi
zorunludur.

12. 18. madde uygulanacak &zel proje alaninda ve diger 18. madde sinin tanimlanmis
alanlarda, alanin tamamim igeren tek bir 18. madde uygulama etabi yapilacaktir.
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13. Planda Verilen Emsal Degerleri Net Parsel Uzerinden Hesaplanacaktir. Ancak Daha
Once Uygulama G&rmils Veya Rizaen Terk Yapilmis Parsellerde Bu Plana Gore ilave
Terkler Cikmasi Ve Toplam Terk Miktarinin %40 Asmasi Halinde Terklerin Rizaen
Yapilmasi Kaydiyla Emsal Hesabi Parselin Kadastral Alaninin %60°1 Uzerinden Yapilir. Bu
Hlkiim Bu Plana Gore Terk Miktarn %401 Asan Parsellerde De Terklerin Rizaen Yapilmasi
Kosuluyla Uygulanir. (21.07.2014 T.T.)

Ticaret ve Hizmet Alanlari:

1. Ticaret ve Hizmet alanlannda planin getirdi§i yapilanma sartlanni gecmemek kayd ile
ozel saglk ve egitim tesisleri (yiiksekdgrenim haric) yapilabilir.

2, Bina ortak kullanim alanlan harig (siginak, 1sitma-sogutma, otopark) bodrum katlar
emsal degerine dahildir.

3. Ticaret ve hizmet alanlarinda gerekii olan otopark ihtiyacim karsilayabiimek icin parsel
siminna 5 metreden daha fazla yaklasmamak sarti ile yer alti otoparklar ve emsal
degerine dahil olmadan 2 bodrum kati otopark aiani olarak aynlabilir.

4, Her 30 m? ingaat alani igin 1 adet otopark alary ayrilacaktir.

5. Ticaret ve hizmet adirhkh gelisim alanlarinda, imar uygulamalan, ifraz, tevhit ile
olusturulan yeni parseller igin parsel bilyilikligiine gore belirlenen yapilasma kosullan
gecerli olacaktir.

6. E-5 karayoluna cepheli parsellerde yoldan gekme mesafesi minimum 12 m, diger
yollara cepheli parsellerde ise yoldan g¢ekme mesafesi minimum 5 m'dir. Yan bahge
cekme mesafesi minimum 3 m’dir.

7. Avan projeye gbre uygulama yapilacaktir.
8. Parsel bazinda jeolojik etit raporu yapilamadan uygulama yapilamaz.
H- Hizmet Adirhikh Gelisim Alanlar:

1. Bu bdlgedeki ticaret ve hizmet alanlarinda yénetim merkezleri, biiyiik alisveris ve
edlence merkezleri, mali kuruluglar (biiyik banka merkezleri, finans kuruluslan, sigorta
kurumlan vb.), toptan ve perakende ticaret, kiiltiirel tesisler ve diger hizmetler (otel,
lokanta, kafeterya, sinema, tiyatro, meslek odalari, teknik biirolar, uluslararasi
organizasyon burolar, sendika ve dernekler, reklam birolar, ticari ve mali blirolar,
avukatlik hizmetleri, muayenehaneler vb.) ile kirletici olmayan ve ileri teknoloji kullanan
(bilisim, enformasyon vb.), ar-ge hizmeti veren birimler yer alabilecektir.

2. H- hizmet agirhkh gelisim alanlarindaki yapilanma sartlar ve parsel buyiklakleri su
sekildedir: Min. parsel biiykligii: 5.000 m®dir. 5.000 - 10.000 m? arasi parsellerde;
KAKS: 1.50 Max H = 15.50 m'dir. 10.000 m*den daha biyiik parsellerde Kaks:1.75 Max
H: 18:50 m'dir. Her bir yapi igin max. oturum alani 8.000 m?'yi gecemez.

1. Bu boigedeki ticaret ve hizmet alanlaninda, perakende ticaret adirlikh olmak iizere biiro
hizmetleri, lokanta, kafeterya, teknik biirolar ticarl ve mali kurumlar, avukathk hizmetleri,
yazihaneler, bilgi iletisim ve koordinasyon birimleri ile bakim ve servis hizmetleri vb. yer
alabilir.

2. T ticaret agirikli gelisim alanlarindaki yapilanma sartlari ve parsel biyiklikleri su
sekildedir.
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Bu alanlarda KAKS: 1,50 ve MAX H: 15.50 m'dir.
1000 m?'yi agan ticaret alanlarinda KAKS:1,75 ve MAX H: 18:50 m'dir.

18. madde uygqulamas! yapilacak &ézel proje alani olarak belirlenen bélgede (0) KAKS:
2.00 ve TAKS:0.50'dir. Bu alanda avan projeye gére uygulama yapilacaktir.

Donati Alanlari;

1. Belediye hizmet alani olarak ayrlan alanda belediye hizmetleriyle ilgili tesislerin yani
sira teknik ve sosyal tesisler, kiltiirel tesisler, sinema, tiyatro, ¢ok amach salonlar ile
ticaret ve hizmete ybnelik (initeler yer alabilir. Bu alanda KAKS:1.75 ve MAX H:18.50
m'dir.

2. Yonetim merkezleri, ticaret, meslek lisesi, kiltir merkezi, saghk tesisleri, dini tesisler,
PTT alani, kamu hizmet alanlar, agik spor alanlan vb. alanlarda uygulama avan projeye
gdre yapilacaktir.

Ticaret adirhkh gelisme alanindaki minimum parsel biyioklagd,” istanbul Imar
Ydénetmeligine” gdére belirlenecektir.

3.3.1 Tuzla Belediyesi i_mar Miidirliigll Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yaptlan Incelemeler:

Tuzla Belediyesi Imar Mudirligu arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
proje icin alinmis yvapi ruhsatlan ve tadilat ruhsatlan asadidaki tablolarda sunulmustur.

ORTAK ALAN
YAPI RUHSAT BAG. el
ADA/ BLOKLARIN | YAPI
PARSEL No | BLOKNO TARIHLI/RUHSAT NO AB[::II-)-i TOPLAM SINIFI
KULLANIM
ALANI (m2)
A 21.04.2014 / 365-14 59 39.550,14 | IV-B
B 21.04.2014 / 366-14 57 30.189,81 Iv-B
7301/ 2 D 21.04.2014 / 367-14 1 23.728,29 | V-B
Guvenlik ) 1 16,74 1II-A
binas, 21.04.2014 / 368-14 ]
TOPLAM 118 93.484,98

Otel konseptinden vazgegilerek ofis bloju (D Blok) olarak planlanan yapi ve diger
Ofis-AVM bloklari A ve B bloklar igin mevcut durumun goézetildigi Tadilat Projesi

hazirlanmig ve tadilat ruhsatlan alinmigtir.

ORTAK ALAN
. ' DAHIL
: TADILAT YAPI RUHSAT BAG.
PARSELNG | BLOKNO | TARIHI/RUHSATNO | BoL. | BLOKLARIN | YAPL
ADEDI | 11 ANIM
ALANI (m?)
A 28.09.2015/ 578-15 60 39.709,87 | IV-B
2301 /2 B 28.09.2015 / 579-15 57 27.028,11 1v-B
/ D 28.09.2015 / 580-15 31 26.450,95 Iv-B
Coven | 28.09.2015/ 581-15 1 19,21 III-A
TOPLAM 149 | 93.208,14

A
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Filli durumda projenin genel insaat seviyesi % 98 mertebesindedir. Parsel
tzerindeki vyapilar Shell & Core sisteminde teslim edilecektir. Tasinmazlann
degerlemesinde ve tamamlanma seviyesinde bu durum g6z 6niinde bulundurulmustur.

3.3.2 Yapi1 Denetime Iliskin Bilgiler

Projenin yapi denetim hizmeti, Tathisu Mahallesi, Senol Giines Bulvari, A Blok, Dis
Kapi No: 2A, Daire No: 41 Umraniye - Istanbul adresinde faaliyet gésteren Teknik
Hizmet Yapi Denetim A.S$. tarafindan verilmektedir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Goriis

Ilgili mevzuat uyarinca parsel iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tim izinleri
alinmis olup proje icin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dodru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatinm ortakh§: portfoyiinde
“proje” olarak bulunmasinda ve kiralanmasinda herhangi bir salanca
olmayacadi goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirlii§ii Incelemesi

Rapora konu tasinmazin son Ug yil igerisinde malikinin degdismedigi gériimuistar.
Tasinmazin daha énceden ise 08.12.2010 tarih 13437 yevmiye no ile parselin
2037587/2130529 hissesi satis suretiyle Pagabahge Cam San. ve Tic. A.S. ‘milkiyetinden
Is Gayrimenkul Yatinm Ortakli§i A.S. ‘ye gecmistir. 22.09.2011 tarih 10872 yevmiye no
ile parselin 92942/2130529 hissesi satis ve hisse tevhidi g@irerek Mallye hazinesi
milkiyetinden is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. ‘ye gegmigtir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Tuzla Belediyesi imar Midiirligi’nde yapilan incelemelerde rapora konu tasinmazin
son Ug yil igerisinde imar durumunda herhangi bir dedisiklik clmadigi gérilmdistiir.

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi
Tagsinmazin durumunda hukuki olarak herhangi bir kisitliik stz konusu degildir.

_ 10
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AINOV A

4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRESEL
VE Fiziki BiLGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmazlar; Istanbul ili, Tuzla ilcesi, Merkez Mahallesi, D100
(E-5)} Karayolu Gzerinde 7301 ada 2 parsel (zerinde ingaati devam eden karma ofis - avm
projesidir.

Projeye ulagim; Tuzla -~ Gebze istikametine giderken Tuzla I¢meler Képriisi
Kavsagini yaklasik 1 km gectikten sonra saglanmaktadir. Projenin yakin cevresinde Tuzla
Devlet Hastanesi, Sisecam Tesisi, Tuzla Piyade Okulu, Assan Aliminyum fabrikasi, gok
sayida konut ve konut projeleri bulunmaktadir.

Konumu, ulasim rahathdi, bélgenin tamamlanmis altyapisi ve bélgenin hizli gelisimi
projenin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Taginmaz genel olarak Tuzla igmeler Képriisi‘ne yaklagik 1 km, Tuzla Tershaneler
Bélgesine 2 km, TEM Otoyolu Baglanti Kavsadi'na ise 5 km mesafededir.

Taginmaz, Tuzla Belediyesi sinirlari igerisinde yer almaktadirlar.

.‘. N . k.
8 '5 bankas - Tuzls Operasyon Merkez: - TUTOM
g L LY P .

gy
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4.2 PROJENIN GENEL OZELLIKLERi

o Rapor a konu proje 7301 ada 2 parsel lizerinde gerceklestirilmektedir.

o Parsel lizerinde A, B ve D Blok olmak iizere toplam 3 blok yer almaktadir.

o Tadilat projesine ve ruhsatlarina gére A ve B bloklar biinyesinde diikkanlar,

restoran ve ofisler, D blok biinyesinde ise ofisier olacaktir.

o A blok'un projesine gbre brit ingaat alanlar ve katlara gére kullanim fonksiyonlari

asadidaki tabloda sunulmustur.

BRUT
KAT NO INSAAT KULLANIM FONKSIYONU
ALANI (m?)

4. Bodrum kat 8.405,97 Kapal: otopark, teknik hacimler

3. Bodrum kat 8.097,34 Kapal otopark, teknik hacimler

2. Bodrum kat 8.407.32 Kapali otopark, o6zel kapali otopark, teknik
' ! hacimler

1. Bodrum kat 6.571,05 12 adet diikkan ve 5 adet restoran

Zemin kat 3.337,45 7 adet dilkkan ve 5 adet restoran

1. Normal kat 2.520,16 10 adet ofis

2. Normal kat 2.520,16 10 adet ofis

3. Normal kat 2.520,16 10 adet ofis

Cati kati 2.475,22 Teknik hacimler

TOPLAM 44.854,83

o B blok’'un projesine gére briit insaat alanlar ve katlara gére kullanim fonksiyonlan

asagidaki tabloda sunulmustur.

BRUT
KAT NO INSAAT KULLANIM FONKSIiYONU
ALANI (m?)
4. Bodrum kat 2.564,82 Kapali otopark, teknik hacimler
3. Bodrum kat 2.324,09 Kapali otopark, teknik hacimler
2. Bodrum kat 2.564,82 Kapali otopark, teknik hacimler
1. Bodrum kat 2.185,68 5 adet diikkan ve 9 adet restoran
Zemin kat 2.140,24 8 adet dlikkan ve 5 adet restoran
1. Normal kat 2.536,08 10 adet ofis
2. Normal kat 2.536,08 10 adet ofis
3. Normal kat 2.536,08 10 adet ofis
Cati kat 2.495,76 Teknik hacimler
TOPLAM 21.883,65

NOVA TD RAPOR NO: 2015/10504
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o D blok’'un projesine gbre briit insaat alanlan ve katlara gére kullanim fonksiyonlari
asagidaki tabloda sunulmustur.

BRUT
KAT NO INSAAT KULLANIM FONKSiYONU
ALANI (m?)
4. Bodrum kat 5.460,92 Kapal otopark, teknik hacimler
3. Bodrum kat 5.063,14 Kapal otopark, teknik hacimler
2. Bodrum kat 5.500,43 E:;S" otopark, teknik hacimier, ofis - cay
1. Bodrum kat 2.376,08 6 adet ofis
Zemin kat 2.024,87 8 adet ofis
1. Normal kat 2.024,87 8 adet ofis
2. Normal kat 2.024,87 8 adet ofis
3. Normal kat 1.975,77 Teknik hacimler
TOPLAM 26.450,95 '

o Projenin toplam insaat alani 44.854,33 m? + 21.883,65 m? + 26.450,95 m* + 19,21
m? (givenlik binas)) = 93.208,14 m?¥dir. Ruhsatlarin toplam insaat alani ile
aynidir. 4. Bodrum katta birleserek bir biitiin halde kullarilmaktadirlar.

o Rapora konu proje blinyesinde yer alan bagimsiz bdlimlerin bulunduklan bloklara
ve katlara goére net alanlan ile kiraya esas brit alanlan asagidaki tabloda
sunulmustur.

SIRA ' BLOK | BA&. — NET ALAN | BRUT
NO KAT NO NO BOL. NO NITELIGI (m?) I::;‘AZI;I
1 1. bodrum A 1 diikkan 291,80 314,36
2 1. bodrum A 2 dikkan 1.298,00 1.358,56
3 1. bodrum A 3 diikkan 1.364,45 1.444,58
4 1. bodrum A 4 dikkan 527,60 547,71
5 1. bodrum A 5 diikkan 77,02 82,01
6 1. bodrum A 6 restoran-kafeterya 85,66 95,64
7 1. bodrum A 7 restoran-kafeterya 77,42 82,87
8 1. bodrum A 8 restoran-kafeterya 77,42 82,87
g 1. bodrum A 9 restoran-kafeterya 77,42 82,83
10 1. bodrum A 10 restoran-kafeterya 80,24 88,04
11 i. bodrum A 11 dikkan 25,00 30,18
12 1. bodrum A 12 dikkan 81,47 86,77
13 1. bodrum A 13 dikkan 77,25 81,51
14 1. bodrum A 14 dikkan 66,25 70,33
15 1. bodrum A 15 diikkan 20,20 24,03
16 1. bodrum A 16 diikkan 20,20 24,03
17 1. bodrum A 17 dikkan 33,92 33,92
18 zemin kat A 18 restoran-kafeterya 49,75 53,47
19 zemin kat A 19 restoran-kafeterya 39,90 43,06
20 zemin kat A 20 restoran-kafeterya 49,75 53,47
21 zemin kat A 21 diikkan 75,84 80,37
22 zemin kat A 22 restoran-kafeterya 52,00 56,84
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23 zemin kat A 23 dikkan 115,45 121,55
24 zemin kat A 24 diikkan 64,75 68,35
25 zemin kat A 25 dikkan 97,25 104,78
26 zemin kat A 26 dikkan 216,18 235,08
27 zemin kat A 27 dikkan 350,65 373,64
28 zemin kat A 28 restoran-kafeterya 63,50 68,10
29 zemin kat A 29 dikkan 14,20 14,20
30 1.kat A 30 ofis 303,47 402,04
31 1.kat A 31 ofis 145,20 192,36
32 1.kat A 32 ofis 176,07 233,26
33 1.kat A 33 ofis 168,04 222,62
34 1.kat A 34 ofis 302,83 401,20
35 1.kat A 35 ofis 185,02 245,12
36 1.kat A 36 - ofis 135,19 184,40
37 1.kat A 37 ofis 183,00 242,44
38 1.kat A 38 ofis 121,83 161,40
39 1.kat A 39 ofis 185,24 245,41
40 2. kat A 40 ofis 303,47 402,04
41 2. kat A 41 ofis 145,20 192,36
42 2. kat A 42 ofis 176,07 233,26
43 2. kat A 43 ofis 168,04 222,62
44 2. kat A 44 ofis 302,83 401,20
45 2. kat A 45 ofis 185,02 245,12
46 2. kat A 46 ofis 139,19 184,40
47 2. kat A 47 ofis 183,00 242,44
48 2. kat A 43 ofis 121,83 161,40
49 2. kat A 49 ofis 185,24 245,41
50 3. kat A 50 ofis 303,47 402,04
51 3. kat A 51 . ofis 145,20 192,36
52 3. kat A 52 ofis 176,07 233,26
53 3. kat A 53 ofis 168,04 222,62
54 3. kat A 54 ofis 302,83 401,20
55 3. kat A 55 ofis 185,02 245,12
56 3. kat A 56 ofis 139,19 184,40
57 3. kat A 57 ofis 183,00 242,44
58 3. kat A 58 ofis 121,83 161,40
59 3. kat A 59 ofis 185,24 245,41
60 2. bodrum A 60 oto yikama alani 28,41 100,02
61 1. bodrum B 1 dilkkan 58,70 63,03
62 1. bodrum B 2 dikkan 57,00 60,98
63 1. bodrum B 3 diikkan 57,00 60,98
64 1. bodrum B 4 dikkan 59,75 64,97
65 1. bodrum B 5 restoran-kafeterya 79,04 85,40
66 1. bodrum B 6 restoran-kafeterya 76,94 82,67
67 1. bodrum B 7 restoran-kafeterya 76,94 82,64
68 1. bodrum B 8 restoran-kafeterya 84,71 95,40
69 1. bodrum B 9 restoran-kafeterya 60,47 64,86
70 1. bodrum B 10 restoran-kafeterya 135,24 146,76
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JARIS ALY AEL

71 1. bodrum B 11 restoran-kafeterya 186,82 201,77
72 1. bodrum B 12 restoran-kafeterya 148,34 155,86
73 1. bodrum B 13 restoran-kafeterya 238,76 264,20
74 1. bodrum B 14 diikkan 18,56 18,50
75 zemin kat B 15 dikkan 262,50 286,28
76 zemin kat B 16 diikkan 59,50 63,72
77 zemin kat B 17 dikkan 56,50 60,53
78 zemin kat B 18 dikkan 68,75 73,62
79 zemin kat B 19 dikkan 42,00 47,27
80 zemin kat B 20 diikkan 67,36 72,26
81 zemin kat B 21 restoran-kafeterya 49,83 54,38
82 zemin kat B 22 restoran-kafeterya 48,40 52,47
83 zemin kat B 23 restoran-kafeterya 38,54 41,96
84 zemin kat B 24 restoran-kafeterya 48,40 52,47
85 zemin kat 8 25 restoran-kafeterya 248,95 269,41
86 zemin kat B 26 dikkan 185,22 198,05
87 zemin kat B 27 dikkan 83,15 87,58
88 1.kat B 28 ofis 174,43 252,47
89 1.kat B 29 ofis 137,43 186,82
90 1.kat B 30 ofis 183,50 249,44
91 1.kat B 31 ofis 118,96 161,71
92 1.kat B 32 ofis 274,41 373,02
93 1.kat B 33 ofis 211,13 287,00
94 1.kat B 34 ofis 142,34 193,49
95 1.kat B 35 ofis 173,73 236,16
96 1.kat B 36 ofis 234,21 318,37
97 1.kat B 37 ofis 213,89 290,75
a8 2. kat B 33 ofis 174,43 252,47
99 2. kat B 39 ofis 137,43 186,82
100 2. kat B 40 ofis 183,50 249,44
101 2. kat B 41 ofis 118,96 161,71
102 2. kat B 42 ofis 274,41 373,02
103 2. kat B 43 ofis 211,13 287,00
104 2. kat B 44 ofis 142,34 193,49
105 2. kat B . 45 ofis 173,73 236,16
106 2. kat B 46 ofis 234,21 318,37
107 2. kat B 47 ofis ' 213,89 290,75
108 3. kat B 48 ofis 174,43 252,47
109 3. kat B 49 ofis 137,43 186,82
110 3. kat B 50 ofis 183,50 249,44
111 3. kat B 51 ofis 118,96 161,71
112 3. kat B 52 ofis 274,41 373,02
113 3. kat B 53 ofis 211,13 287,00
114 3. kat B 54 ofis 142,34 193,49
115 3. kat B 55 ofis 173,73 236,16
116 3. kat B 56 ofis ‘ 234,21 318,37
117 3. kat B 57 ofis 213,89 290,75
118 2.bodrum D 1 ofis +wc+cay 851,49 963,49
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119 1.bodrum D 2 ofis 261,50 391,31
120 1.bodrum D 3 ofis 108,76 162,75
121 1.bodrum D 4 ofis 105,87 158,42
122 1.bodrum D 5 ofis 189,30 283,27
123 1.bodrum D 6 ofis 262,50 392,81
124 1.bodrum D 7 ofis 560,60 838,89
125 zemin kat D 8 ofis 156,28 202,39
126 zemin kat D 9 ofis 263,00 340,59
127 zemin kat D 10 ofis 222,72 288,43
128 zemin kat D 11 ofis 222,72 288,43
129 zemin kat D 12 ofis 159,00 205,91
130 zemin kat D 13 ofis 222,78 288,51
131 zemin kat D 14 ofis 133,90 173,40
132 zemin kat D 15 - ofis 191,40 247,87
133 1.kat D 16 ofis 156,28 202,39
134 1.kat D 17 ofis 263,00 340,59
135 "~ 1.kat D 18 ofis 222,72 288,43
136 1.kat D 19 ofis 222,72 288,43
137 1.kat D 20 ofis 159,00 205,91
138 1.kat D 21 ofis 222,78 288,51
139 1.kat D 22 ofis 133,90 173,40
140 1.kat D 23 ofis 191,40 247,87
141 2. kat D 24 ofis 156,28 202,39
142 2. kat D 25 ofis 263,00 340,59
143 2. kat D 26 ofis 222,72 288,43
144 2. kat D 27 ofis 222,72 288,43
145 2. kat D 28 ofis 159,00 205,91
146 2. kat D 29 ofis 222,78 288,51
147 2. kat D 30 ofis 133,90 173,40
1438 2. kat D 31 ofis 191,40 247,87
TOPLAM 26.473,5 | 33.247,16

o Rapora konu proje halihazirda genel insaat sevivesi % 98 mertebesindedir.

o Shell & Core sisteminin kullanildigi yapilarda ofis ve ticari birimlerin ince isleri
vapllmayacak olup kiraci veya aliciann insiyatifine biraktlacaktir. Shell & Core
sistemi ve bu sekilde pazarianacak olan taginmazlann degerlemesinde durum géz

6nidnde bulundurulmustur.

NOVA TD RAPOR R
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4.3 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUz YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.

4.4 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
milkdn fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan miilkiin en yiiksek degeri getirecek en olasi kullammidir”
seklindedir.

Bu tamimdan hareketle taginmazin, konumu, blyikligl, yasal izinleri ve fiziksel
dzellikleri dikkate alindiginda en verimli kullanim seceneginin iizerinde “biinyesinde
gerekli birimleri barindiran bir yonetim merkezi projesi” insa edilmesi olacad
gorils ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZi

Tarkiye ekonomisi, 1990’ yillarda yasanan yiliksek enflasyonun ve 1994, 1957
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle ¢ok yilksek faiz oranlan ile karsi karsiya iken,
1999 yiinda yasanan iki blylk depremin de etkisiyle Tiirkiye ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 yiinda gerek ilkemizde tek partili hilkiimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
diisisler meydana gelmistir. Turkiye ekonomisinde yasanan lyilesme ve istikrar ile AB
tam Qyelik sUrecinin yarattigr uygun kosullar sektérde kurumsallasmayi gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmistir. Yabanci sermaye
yatinmcilarninin ilgisi de sektoriin nitelik ve standartlarini ylikseltmigtir.

Gayrimenkul sektdérii 2004 yili basindan itibaren hizli bir gelisme ddnemine
girmistir. Konut piyasas ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalanni da kapsamaya baslamistir. Sektérdeki gelisme basta Istanbul oclmak
{izere blyiik sehirlerden baslamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir.

2004 - 2006 yillari arasindaki zaman diliminde gayrimenku! degerlerindeki artis
orani enflasyonun lUzerinde gerceklesmis ve kira gelirlerinde ise 6nemli artisiar olmustur.

Gayrimenkul sektdéri ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen
sektérlerin basinda gelmektedir. 2007 yili icerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak caph ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ézellikle konut arzinin hizli artigiyla birlikte talep yéniinde azalma olusmugtur. Talebin
azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslamis ve hatta baz bolgelerde
duragan seyretmistir.

‘2008 yilinin son ceyreginde ve 2009 - 2010 yilimin tamaminda global finansal kriz
etkilerini gbstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir. Bu dénem
icerisinde bélgesel ve proje bazh degder artislan goziikse de genel gériiniim fiyatlarin sabit
kaldigidir. |

2011 yihinda genel segimlerin etkisi gerekse llke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektérinde ciddi bir artis oimamigtir. 2012, 2013 ve 2014 yillar da
2011 gibi duradan gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artislar olmustur. 2015
yiinda déviz ve faiz oranlannin yliksek miktarda artisinin etkisiyle gayrimenkule olan
talebin duragan seyredecedi, ancak kentsel doniisim(in hizlanabilecedi bélgelerde proje

bazinda talepler olabilecedi seklindedir.
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5.2 BOLGE ANALIZI

istanbul ili

Istanbul ili, kuzeyde Karadeniz, dojuda Kocaeli Siradadlar’nin yiiksek tepeleri,
giineyde Marmara Denizi ve batida ise Ergene Havzasi su ayrimi gizgisi ile
sinirflanmaktadir. Istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile birlestirirken; Asya
Kitast ile Avrupa Kitasi'ni birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir. il
alani, idari bakimdan dogu ve giineydogudan Kocaeli'nin Karamiirsel, Gebze, Merkez ve
Kandira ilgeleri ile, giineyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilgeleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdag'in Gorlu, Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yani sira, Kirkiareli‘'nin de
Vize il¢esi topraklan ile gevrilidir

Istanbul nifusunun, 1990 yili itibariyle Tlrkiye niifusu icindeki pay1 %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuclan itibariyle 67.803.927 kisilik Tirkiye niifusu icinde
10.018.735 kisi ile) %15 ulagmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artig gdstermigtir. Bu sonuca gore Tirkiye geneline bakildiginda istanbul*un
barindirdigi niifus ve alan itibariyle tagimakta oldugu 6nem acikga gériilmektedir. Tlrkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan istanbul, niifus varli§i agisindan da tilkenin en dnemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yiliar arasinda Istanbul igin tespit edilen yillik biiyiime
orani %2.83'tiir. Daha dnceki dénemde Istanbul'un yillik ortalama niifus artis hizinin
%3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oramn bir kisrminin géclerden kaynaklanmasina karsin
niifus artis oraninin diistligll gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tlirkiye genelindeki nifus
artis hizinin (dogurganiik orani) diismesi ve gogiin yavaglamasidir. 2005 yilinda istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tirkiye nifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Niifus artis hizi
yavaslamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 yiinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da niifusun 8nemli bir belirleyicisi olan géc orani da yavaslamis 2000-
2005 doneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yillinda %2,5 olan nifus artis hizinin
izleyen 5 yil %2,4, sonraki 5 yil %2,3 olacag ve niifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
¢ikacadh ongorilmektedir. Tlrkiye'nin de ndfus artis hizi yavaglayacak ve niifus 2015
yihnda istanbul niifusunun pay %17,8’e gikacaktir. istanbul’da niifus artisi % 80 kent
kaynakli, %20 ise g&ég kaynakh olacaktir. 2014 yih itibariyle niifusu 14.377.018 kisidir.

Istanbul ili simirlan igerisinde 39 ilce bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,
Atasehir, Avcilar, Badcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikd(zii, Beyodlu, Blylikcekmece, Catalca, GCekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa, Glingdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiglkcekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,

Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.
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Tuzla Iicesi

Istanbul ilinin en gilineyde bulunan ilgesidir. DoJusunda Gebze, batisinda ve
kuzeyinde Pendik ve giineyinde Marmara Denizi ile gevrilidir. Kocaeli yannmadasinin
glineybatisinda yer alan ilge topraklan engebeli bir arazi yapisina sahiptir. Deniz
seviyesinden yiiksekligi 300 ila 190 m. arasinda degismektedir. Ylizélgiimi 86 km2'dir.
2014 yih adrese dayali niifus kayit sistemine gére niifusu 221.620'dir. Ilce do&al bitki
értisii bakimindan yoksul olup galiliklar ve fundahklar vardir.

Kirsal alanlarda genellikle makiler egemendir. ilcede genellikle Akdeniz iklimi
hiikiim sirmektedir. Yazlar sicak ve kurak, kislar yadish ve serindir. Iicenin ekonomisi
tarim, hayvancilik sanayi ve ticarete dayalidir. Ilce, Harem’den baslayip, Sakarya iii'ne
kadar devam eden sanayi tesislerinin dnemli bir kismini sinirlan iginde bulundurmaktadir.
figede sanayi kurulusu olarak Argelik Sanayi ve Ticaret A.S. ile Alamsas Alarko Sanayi ve
Ticaret A.$. bulunmaktadir. Ayrica ilgede Organize Deri Sanayi vardir. ilge sinirlan
icerisinde ¢ok sayida dzel tersane bulunmakta olup her tirli tekne ve yat yapilmaktadir.
Tarim ve hayvancilik ilge halkinin bir diger gelir kaynaklan arasindadir.

5.3 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERINE ETKIi EDEN OzET
FAKTORLER

Olumilu etkenler:

Konumu,

D100 (E-5) Karayolu'na cepheli konumda olmasi,
Ulasimin rahatlid,

Gelismekte olan bir bélgede yer almasi,

Yeni ve modern bir proje olmasi,

Tiim yasal izinlerin alinmis olmasi,
Tamamlanmig altyapi.

¢ 0 0o 0o 0o O ©
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Yakin bdlgede yapilan incelemeierde asadidaki tespitlerde bulunulmustur.

Kiralik Ofis ve Isyerieri

1. Varyap Plaza biinyesinde yer alan ofislerin kira degerleri asagida sunulmustur.

- 3. normal katta konumlu olan 705 m? kullanim alanh ofisin aylhk kira degeri
22.000,-TL'dir. (aylik m2 kira degeri ~ 31,-TL)
Ilgilisi / Remax ABC: 0216 688 71 70

- 3. normal katta konumlu olan 108 m? kullanim alanh ofisin aylhk kira degeri
4.100,-TL'dir. (ayhk m2 kira degeri ~ 38,-TL)
flgilisi / Pyramid Gayrimenkul: 0216 359 40 30

- 3. normal katta konumlu olan 97 m? kullamm alanh ofisin aylik kira degeri
3.700,-TL'dir. (aylik m2 kira degeri ~ 38,-TL)
Ilgilisi / Pyramid Gayrimenkul: 0216 359 40 30

-1. normal katta konumlu olan 86 m? kullantm alanli ofisin aylik kira degeri
2.000,-TL'dir. (ayhk m2 kira dederi ~ 23,-TL)
Ilgilisi / Remax Store: 0216 443 77 69

- Giris katta konumlu olan 71 m? kullamim alanli ofisin aylhk kira degeri
1.800,-TL'dir. {ayllk m2 kira dederi ~ 25,-TL)
Ilgilisi / Keller William Gayrimenkul: 0216 414 11 22

- 2.000 m? kapah kullarnm alanh 2.000 m?*de teras alani bulunan ofisin ayhk kira
dederi 15.000,-USD'dir. (ayllk m2 kira degeri 7,5 USD / ~ 22,-TL)
Ilgilisi / Elitemax Gayrimenkul: 0216 310 72 72

- Zemin katta konumiu olan 183 m? kullamm alanh diikkanin aylik kira degeri
9.900,-TL'dir. (aylik m2 kira degeri ~ 54,-TL)
Iigilisi / 0216 444 77 69

- Zemin katta konumlu olan 370 m? kullanim alanh 2 adet diikkanin aylik toplam
kira dederi 28.000,-TL'dir. (ayhk m?2 kira dederi ~ 76,-TL)
Ilgilisi / 0216 456 07 55

Not: Ofislerin ortalama ayhk m? birim kira degeri ~ 30,-TL'dir. Diikkanlarn
ortalama ayltk m? birim kira degeri 65,-TL'dir.

2. Dumankaya Ritim Projesi biinyesinde yer alan ofislerin kira dederleri asagida

sunulmustur.

-Normal katta konumlu olan 60 m? kullanim alanh ofisin aylk kira degeri
2.400,-TL'dir. (ayhk m?2 kira dederi 40,-TL)
flgilisi / Remax ikon: 0216 383 94 94

- Normal katta konumlu olan 140 m? kullamm alanli ofisin aylik kira degeri
4.000,-TL'dir. (aylik m2 kira degeri ~ 29,-TL)
Tigilisi / Tyryap: 0543 650 21 53
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- Normal katta konumlu olan 70 m? kullanim alanh ofisin aylk kira degeri
2.250,-TL'dir. (aylik m2 kira dederi 32,-TL)
Iigilisi / Turyap: 0543 650 21 53

Not: Ofislerin ortalama aylhik m? birim kira degeri 34,-TL'dir.

3. Hukukgular Towers Projesi bilinyesinde yer alan dikkanlarin kira dederleri asagida
sunulmustur.
- 208 m? kullanim alanh diikkanin aylk kira degeri 10.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira dederi ~ 48,-TL) Ilgilisi / 0216 640 08 70
- 130 m? kullanim alanh dikkanin aylik kira degeri 8.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira dederi ~ 62,-TL) Ilgilisi / 0216 640 08 70
- 200 m? kullamim alanh diikkanin aylik kira dederi 15.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira degeri 75,-TL) Ilgilisi / 0216 383 94 94
- 120 m? kullanim alanh diikkanin aylk kira degeri 7.000,-TL'dir.
{ayhk m?2 kira degeri ~ 58,-TL) ilgilisi / 0216 383 94 94

Not: Diikkanlarm ortalama aylik m? birim kira degeri yaklasik 61,-TLdir.

4, Kartal Lapis Han Projesi biinyesinde yer alan ofislerin kira dederleri asadida
sunulmustur.
- 630 m? kullanim alanh ofisin aylik kira dederi 17.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira degeri ~ 27,-TL) ilgilisi / Proje Kartal: 0216 995 78 28
- 230 m? kullamim alanli ofisin aylik kira dederi 6.500,-TL'dir.
(aylik m2 kira degeri ~ 28,-TL) Ilgilisi / Proje Kartal: 0216 999 78 28
- 193 m? kullamm alanh ofisin aylik kira degeri 6.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira degeri ~ 31,-TL) Ilgilisi / Effect Consutacy: 0216 970 06 87
- 195 m? kultamim alanh ofisin ayhk kira dederi 5.700,-TL'dir.
(aylik m2 kira degeri ~ 29,-TL) Ilgilisi / Proje Kartal: 0216 999 78 28

Not: Ofislerin ortalama aylik m? birim kira degeri 29,-TL"dir.

1. D100 (E-5) Karayolu (zerinde rapora konu projeye yakin mesafede yer alan 6 kath
toplam 1.100 m? kullanim alanli plaza igin istenen aylk kira bedeli 26.000,-TL'dir.
(ayhk m2 kira degeri ~ 24,-TL) 1lgilisi / Remax Gin: 0 216 309 78 88

2. D100 (E-5) Karayolu izerinde Tuzla igmeler’de konumlu olan ve insa asamasinda
olan plazanin 3. normal katinda yer alan 650 m? kullamm alanli plaza kati igin
istenen ayhk kira bedeli 33.000,-TL'dir. (aylik m2 kira degeri ~ 50,-TL)

Iigilisi / Dramali Emlak: 0216 349 22 22

22
NOVA TD RAPOR NQ: 2015/10504 ﬂ

wiavwl navold. com




AANOV A

3. D100 (E-5) Karayolu lizerinde Tuzla igmeier'de konumlu colan ve ingsa agamasinda
olan plazanin 3. normal katinda yer alan 650 m? kullanim alanh plaza kati igin
istenen aylik kira bedeli 40.000,-TL'dir. (aylik m2 kira dederi ~ 62,-TL)
figilisi / Dramal Emlak: 0216 349 22 22

4, D100 (E-5) Karayolu yan yol {izerinde Tuzla Aydintepe’de konumlu olan toplam 650
m? kullanim alanh plaza icin istenen topiam aylik kira bedeli 18.000,-TL'dir.

(ayhk m2 kira degeri ~ 28,-TL)
figilisi / Yiiksel Emlak: 0216 447 41 74

5. D100 (E-5) Karayolu'na yakin Tuzla i¢cmeler'de konumlu olan toplam 950 m?
kullanim alanl plaza icin istenen toplam aylik kira bedeli 30.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira degeri ~ 32,-TL)

Iigilisi / Maksimum Trio Emlak: 0216 582 04 82

Bdl rsalar

1. Rapor konusu taginmazin yaninda yer alan 20.547 m? ylizélgiimli “Hizmet Agirlikli
Gelisim Alami” lejantina ve “Emsal (E): 1,75” yapillasma hakkina sahip arsanin
36.000.000,-USD bedelle satilk oldugu ve pazarlik payl bulundugu &grenilmistir.
Tasinmaz uzun siiredir satiliktir. (m? satis dederi ~ 1.750,-USD / ~ 5.095,-TL)

Ilgilisi / Gliven Emlak: 0212 351 56 51

2. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda olan Anadolu Saghk Merkezi yakininda yer
alan 10.150 m? alanli "Ticaret Alani” lejantina ve “"Emsal (E): 1,50" yapilasma hakkina
sahip arsanin 18.000.000,-TL bedelle satilik oldugu 6grenilmigtir.

(m? satis degeri ~ 1.775-TL)
Ilgilisi / 0216 491 03 02

3. Tuzla igmeler'de D100 (E-5) (zerinde konumlu olan 402 m? alanh “Ticaret Alani”
lejantina ve “Emsal (E): 1,50" yapilasma hakkina sahip arsanin 1.700.000,-TL bedelle
satilik oldugu &§renilmistir. (m? satis degeri ~ 4.230-TL)

Tigilisi / 0545 447 41 37

4. D100 (E-5) Karayolu lizerinde igmeler kavsaginda konumlu 15.105 m? yhzdlglimli
"Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,50” yapillasma hakkina sahip 4602 no’lu
parsel igin 39.750.000,-TL bedelle el degistirmistir. (m? birim satis degeri ~ 2.630,-TL)
Iigilisi / Emlak Ofisi - 0 212 563 03 33

5. D100 (E-5) Karayolu lzerinde Tersaneler bdlgesinin 6niinde Tuzla Aydintepe
Mahallesi'nde konumlu 4.600 m? yiizélglimli “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E):
1,75" yapilagma hakkina sahip parsel igin 13.500.000,-USD bedel istenmektedir.

(m? birim satis degeri ~ 2.935,-USD / 8.545,-TL)
Ligilisi / Emlak Ofisi - 0 212 563 03 33
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6. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda D100 (E-5) Karayolu Uzerinde yer alan
10.998 m? alanli kismen “Hizmet Déniisiim Alani” kismen “Kentsel Hizmet Alani” ve
kismen de yola terki olan ve “Emsal (E): 1,75” yapilasma hakkina sahip 4554 no'lu
parseli Emlak Konut GYO A.S. 28 Ocak 2015 tarihinde TOKi'den KDV harig
20.016.360,-TL bedel ile satin aimigtir. Bu arsanin Hizmet Déniisiim Alani'nda kalan
kismi vyaklasik 6.540 m?dir. Kalan kisimlan kamulastinlacak ve terk edilecek
alanlardir. (net m? satis degeri ~ 3.060-TL)

Ilgilisi / Kamuyu Aydinlatma Platformu

Not: 1) Rapor tarihi itibariyle TCMB ahs kuru 1,-USD = 2,9123 TL'dir.
2) Satilik emsallerin timiinde pazarhk pay mevcuttur.

6. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN)
DEGERLEME SUREC]

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal kargilastirma yaklagimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yontemleri kullanibr. Bu ydntemlerin
uygulanabilirlii, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanlabilifligine gére
degismektedir. Pazar degeri tahminleri igin segilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal kargilagtirma yaklasimi miilk fiyatlarim pazann belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi icin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan Gzerinde bir ¢calisma ger¢eklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimi’'nda pazar degeri uygulamalan igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi dederin (gelir akiglan) buglinkii dederlerinin toplamina esit
olacagini 6ngorir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini géz
&niinde bulunduran igslemleri igerir.

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

cikarilmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.
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6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN
YONTEMLER
Bu galismamizda;
a. Projenin meveut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklagim yontemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dedgerinin tespitinde ise gelir
indirgeme yéntemi kullanilmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dedgerinin tespitinde maliyet yaklagimi
yontemi kullamimamstir. Zira; Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa payr hesabinda farkli
hesaplarin kullaniimasi sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, dikkan, ofis vs.)
degerlemesinde maliyet vyaklasimi yoéntemi her zaman g¢ok saghklh sonuglar
vermemektedir.

Emsal karsilagtirma yontemi ise, gelir indirgeme yonteminde kullanilan ortalama m?2

satis degerlerinin tespitinde ve arsa degerinin pazar degerinin tespitinde kullanilmistir.

7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA
DEGERININ TESPITi

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yaptnin giiniimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden inga
edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklagimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak Uzere iki farkh fiziksel clgudan meydana
geldigi ve 6énemli bir kalan ekonomik &émiir beklentisine sahip oldudu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayr zamanla azalacadi géz 6niine alimir. Bir bagka deyigle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, higbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yen'iden inga veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten gikarilmasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullamm dederi ile
aciklanabilir. Kullanim dederi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
dederini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkullin dederi belirlenmektedir.

Maliyet vaklasimi ybntemi ile projenin pazar degerinin tespitinde asadgidaki
billesenler dikkate alinmigtir:
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+U DAL SVMARLIK AL

I. Arsanin de§eri
II. Arsa lizerindeki ingai yatinmlarin mevcut durumuyla degeri
ITI. Gelistiricl kan (*)

Not: Bu bilesenler, arsa ve ingai yatinmlarnn ayn ayn satisina esas alinabilecek degerler
anlaminda olmayip taginmazin toplam dederinin olusumuna 151k tutmak iizere
verilmis fiktif bliylikliklerdir.

(*) Proje halihazirda tamamlanma asamasinda olup genel insaat seviyesi % 98
mertebesindedir. Bu nedenle projenin mevcut durumdaki dedgerinin bilesenleri
icerisinde proje gelistirici karinin da olmasi gerekmektedir. Bu deger toplam
hasilattan maliyet bedellerinin (arsa + ingai maliyet) diisllmesi suretiyle
hesaplanmaktadir.

7.1.1 Arsanin degeri:

Arsanin dederinin tespitinde emsal karsilagtirma ve gelir indirgeme ydéntemleri
kullamimigtir.

7.1.1.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde arsanin bedelinin tespiti igin taginmaz:n bulundugu bélge genelinde ve
yaikin dénemde pazara gikariimig / satiimis benzer gayrimenkuiler dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktorler gercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasl icin m2 birim dederi belirlenmistir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu taginmaza emsal tegkil edebilecek

tiim satilk arsa emsalleri dikkate alinmistir.

7.1.1.1.a EMSAL ANALizZI
Emsaller bdéliimiinde belirtilen parsellerin m2 birim degerleri sirasiyla 4.935,-TL,
1.775,-TL, 4.230,-TL, 2.630,-TL, 8.545,-TL ve 3.060,-TL’dir. Ortalama emsal degerin
hesabinda;
5.095,-TL x 0,85 (pazarhk pay ve ddviz kuru dUzeItmesi) = 4.330,-TL
1.775,-TL x 1,75 / 1,50 (yapilasma hakki} x 1,15 (konum serefiyesi) = 2.380,-TL
4.230,-TL x 1,75 / 1,50 (yapilasma hakki} x 0,65 (buyikliik serefiyesi) = 3.210,-TL
2.630,-TL x 1,75 / 1,50 (yapilasma hakki) = 3.070,-TL
8.545,-TL x 0,85 (pazarlik payl ve doviz kuru dizeltmesi) x 0,60 (biytklik
serefiyesi) = 4.355,-TL
3.060,-TL x 1 {konum ve yapilasma serefiyesi aynidir) = 3.060,-TL

Aritmetik degeri;
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(4.330,-TL + 2.380,-TL + 3.210,-TL + 3.070,-TL + 4.355,-TL + 3.060,-TL) / 6 =

3.400,-TL

Rapor konusu proje parseli i¢in yasal izinlerin ahinmigs olmasi ve zerindeki projenin
tamamlanmis olmasi da goz oOnine alindidinda genel ortalama emsal degerden
serefiyesinin yiksek olacagl kanaatindeyiz. Bu bilgiden hareketle ortalama emsal degeri
yaklasik olarak 3.400,-TL x 1,10 = (3.740,-TL) 3.750,-TL clarak takdir edilmigtir.

7.1.1.1.b ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, emsal analizi ve dederleme siirecinden hareketle degerlemeye konu
arsanin konumu, biiyiiklagi, fiziksel ozellikleri, imar durumu ve U{zerindeki yapinin
mevcudiyeti dikkate alinarak m2 birim degeri i¢in 3.750,-TL kiymet takdir edilmistir.

Buna gdre arsanin toplam degeri,

21.305,29 m2 x 3.750,-TL/m2 = (79.894.837,50 TL) 79.895.000,-TL olarak
belirlenmigtir

7-1.1.2. GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir indirgeme yodntemi ile arsalann toplam dederine ulasmak igin, arsa
maliyetinin, arazi Gzerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
indirgenmis Nakit Akimlan yontemiyle (INA) hesaplanan buglnki finansal degeri ile,
satis hasilatinin yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki
farka esit olacagi varsayilmigtir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlan ekonominin, sektériin ve taginmazlann
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin degeri
bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlar hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alinmistur.

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

II) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

I) Projelerin gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklagim yéntemi”
kullaniimistir.

Bu yéntemde planianan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kdn havi rayig tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmigtir.

Yapi ruhsatlarina gore ortak alanlar d&hil toplam brit insaat alani
03.208,14 m2'dir.
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- Rapora konu proje sézlesmeye gére 727,-USD/m? birim bedel {izerinden 11.12.2012
tarihinde ihale edilmistir. Ihale tarihinde 1,-USD = 1,7800,-TL'dir. Bu durumda
11.12.2012 tarihinde ingaat birim maliyet degeri 1.295,-TL'dir. Rapor tarihi itibariyle
yillara gére ingaat birim maliyetlerinin artmis olmasi ve ayrica dolar kurunda yasana
dalgalanmalar da dikkate alindiginda giiniimiz itibariyle m? birim ingaat maliyetinin %
75 oraninda (ayrica ihale kapsaminda clmayan mimari proje, ruhsat, tasarnm
maliyetleri de eklenerek) artacagi gériis ve kanaatindeyiz.

Bu durumda m? birim insaat maliyeti yaklasik 1.295,-TL x 1,75 = 2.265,-TL olarak
takdir edilmigtir.

Yukanda belirtilen birim malivet bedeli rapor konusu proje ve yan parselinde devam
eden proje igin alinmis maliyet dederleri olup rapor konusu proje blinyesindeki yapilar
ince iggilik dahil olmak Gzere anahtar teslim usuliinde insa edilmektedirler. Rapor
konusu projenin yan parseli olan 7301 ada 2 parsel (izerindeki proje ise Shell/Core
(tasiyici sistemi yapilacak ve cephesi / gatisi kapatilacak bir ingaat projesini ifade
etmektedir) seklinde teslim edilecektir.

- Bu bilgilerin siginda rapor konusu projenin m? birim ingat maliyetinin 1.900,-TL
olarak takdir edilmistir. Bu degere ¢evre diizenlemesi dahildir.

Proje yapilarinin briit ingaat alanlan asagidaki tabloda sunulmusgtur.

YAPI RUHSATLARINA
BLOK ADI GORE BRUT INSAAT
: ALANI (m?)
A 39.709,87
B 27.028,11
D . 26.450,95
Glvenlik binasi 19,21
TOPLAM 93.208,14

Ulasilan deder:

KARI HAVI
TOPLAM o
: M2 BiRIM | YUVARLATILMIS
vaprapr | Oy | AvANI MALIYET | TOPLAM DEGERI
(m?2) DEGERI (TL) -
(L)
Projenin Tamami 98 93.208,14 1.862 173.555.000

Not 1: Projenin genel insaat birim maliyetli 1.900,-TL/m2'dir. Yapilanin halihazirdaki
insaat seviyelerine gére ingaat birim maliyetleri yukaridaki tabloda sunulmustur.
(1.900,-TL x % 98 = 1.862,-TL) mertebelerine kadar c¢ikacad kabul edilmistir.
Yukaridaki tabloda kan havi m? birim maliyet dederleri insaat seviyeleri oraninda
belirtilmigtir.

Not 2: Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam ingat maliyet dederi ise 93.208,14
m? (glvenlik kuliibesi dahil toplam alan) x 1.900,-TL/m? = (177.095.466,-TL)
177.095.000,-TL olarak hesaplanmigtir.
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II) Projelerin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

« Satis Degeri ve Satilabilir Alan :
- Ticaret alanlarinin finansal dederinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin
kiralnacadi varsayimi ile aylik kira gelirleri dikkate alinmigtir.
- Projedeki toplam kiralanabilir alam 33.247,19 m?dir.
- Kiralanabilir alanlarin dagihmi agagidaki tabioda sunulmusgtur.

OFis 24.536,00
RESTORAN | 2.357,44
DUKKAN 6.353,75
TOPLAM 33.247,19

- Piyasa bilgileri bdliimiinde yer alan kiralik ofis emsallerin m? kira dederleri 29 - 34
TL araliinda de@ismektedir. Aritmetik ortalamalan ise 31,-TL mertebesindedir.
Aynica bolgedeki plazalarin bir biitiin haldeki ayllk m? kira degerleri 24 — 50
aralifinda dedismektedir. Aritmetik ortalamalan ise vyaklasik 39,-TL
mertebesindedir. Aynca dikkanlarin aritmetik ortalamasi da 63,-TL
mertebesindedir. Anadolu yakasinda yer alan AVM biinyelerindeki restoranlarin
m? birim kira dederlerinin ortalama 100 - 150,-TL aralidinda degistigi
gdzlenmistir.

Rapor konusu proje bolgedeki tek nitelikli (blyukliik ve insaat kalitesi agisindan)
ofis ve avm projesi olup kullamnim alanlan ve toplam ingaat alam bakimindan
oldukca yiiksek serefiyeye sahiptirler.

- Yukardaki bilgilerden hareketle proje bilinyesindeki ofislerin emsallerine gére
daha avantajli oldugu géris ve kanaatindeyiz. Yine de aritmetik ortalamadan
hareketle proje biinyesindeki ofislerin m? birim 34,-TL, diikkanlar igin ortalama
aylik m? kira dederinin yaklasik 50,-TL, restoranlar icin ortalama ayhk m? kira
dederinin ise glvenli tarafta kalinarak yaklasik 98,-TL olarak takdir edilmistir.
Kira galigmasinin detaylar sirketimiz arsivindeki ¢ahsma evraklarinda ve excell
tablolarinda bulunmaktadir. Toplam aylik kira degeri bu tabloda 1.382.940,-TL
olarak hesaplanmigtir.
m2 basina kira dederinin 2016 ve daha sonraki yillar igin yillik % 5 kadar artacag
ongérilmistiir.

« Kiralama Orani:

Projenin hayata gegirilmeYe baslanacad 1 Aralik 2015 yilindan itibaren doluluk orani
% 100 olacaktir.
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+ Iskonto Oram Hesaplanmasi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlan belli
bir risk iceren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varliklarin risklerine bagh olarak
% 10 - 12 arahginda iskonto oranlarimin kullamimasi makul gériinmektedir. Rapor
konusu tasinmaz igin iskonto ocrami 11 olarak belirlenmistir.

« Hasilat Paylagsim :

Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacagi varsayilmistir.
o Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deder :

Yukanidaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclan ekteki indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin finansal degeri
273.955.291,-TL (~ 273.955.000,-TL) olarak bulunmustur.

indirgenmis Nakit Akimlar Yéntemiyle Ulasilan Sonug:

Degerieme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlan
ybntemiyle hesaplanan “projenin satig hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkil dederlerinin farkindan ortaya gikan deger (gelistiriimis arsa dederi) asagidadir.
(Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiinkii toplam
degeri | 273.955.000
Proje gelistirme maliyeti {Fark) - 177.095.000
GELISTiRILMIS ARSA DEGERI 96.860.000
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7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPITi iLE iLGIiLi DEGERLEME UZMANI GORUSU

Kullanilan yéntemlere gore ulagilan degerler agagdida tablo halinde listelenmigtir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI

Emsal Karsilastirma 79.895.000,-TL

Gelir indirgeme 96.860.000,-TL

Gérilecedi Uzere her iki yéntemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarmin ginidmizdeki
dederini bulma islemidir. Bu ydntemde kullanilan gelecege ydnelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
siirekli istikrarl bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarlt bir denge tagidigindan hareketle nihai deder olarak
emsal kargilastirma yéntemi ile bulunan degerlerin alinmas: uygun gérilmagtar,

Buna gére rapor konusu parselin pazar dederi 79.895.000,-TL olarak takdir
olunmustur.

7.1.2. PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERININ TESPIT1

Arsanin degderi .....ocvviieieceniinannninnenneneeaat 73.895.000,-TL
Insai yatinmlarin dederi .........ccovviirenreineenn . 173.555.000,-TL
. 16.625.000
Projenin mevcut durumdaki pazar degeri 270.075.000,-TL'dir.

Gelistirich Karl.......oco.ooeceenieienyiinissesirerreiessieereessssereneas : -TL olmak Uzere

(*) Gelistirici Kar1 Hesabu:

(TL)

Projenin hasilatinin bugiink{ toplam

degeri 273.955.000
Proje geligtirme maliyeti (Fark) - 177.095.000
Arsa degeri (Fark) - 79.895.000
Gelistiricl Kan 16.965.000
Halihazirdaki gelistirici kari (% 98) 16.625.000
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8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPiTi

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar degeri raporumuzun (7.1.1.2)
bélimiinde 273.955.000,-TL olarak hesaplanmigtir.

9. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Tasinmaz igin sirketimiz tarafindan daha d&nceden hazirlanmis gayrimenkul
dederleme raporu listesi asagida sunulmustur.
2015 yili igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 01 Eyldl 2015

Ekspertiz Tarihi : 22 Eylil 2015

Rapor Tarihi : 30 Eylal 2015

Rapor No : 003 - 2015/7810

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / ingaat Miihendisi

Sorumiu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Mehmet AYIKDIR / Harita Milhendisi
SPK Lisanshh Dedgerleme Uzmani / SPK Lisans No:

401223
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 242.810.000,-TL
Prgjer!in tamamlanmasi durumundaki pazar 263.740.000,-TL
degeri

2015 yili icerisinde hazirlanan kira degerieme raporu

Talep Tarihi ;15 Kasim 2015

Ekspertiz Tarihi : 23 Kasim 2015

Rapor Tarihi i 27 Kasim 2015

Rapor No : 003 - 2015/10894

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / ingaat Miihendisi

Sorum|u Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bdlge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Tasinmazin Tamamlanmasi g
Durumundaki Ayhk Kira Degeri 1.382.940,-TL
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10. BOLOM SONUC

Rapor iceriginde o6zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, biiyikiugiine, mimari dzelliklerine, insaat kalitesine ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gére takdir edilen toplam pazar degerleri agadidaki tabloda sunulmustur.

TL UsD
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 270.075.000 92.571.000
dP;%]:r'i“n tamamlanmasi durumundaki pazar 273.955.000 93.901.000

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 2,9175 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil dedildir. Projenin tamamlanmasi durumundaki projenin KDV
dahil dederi 323.266.900,-TL'dir.
Rapor konusu taginmazin sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri

cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhig portfiyiinde “proje” olarak
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi gorils ve kanaatindeyiz.

isbu rapor ii¢ orijinal halinde diizenlenmigtir.
Bilgilerinize sunulur. 28 Aralik 2015
(Ekspertiz tarihi: 23 Aralk 2015)

Saygllarnmizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tdyfun KURU
Ingaat Mithendisi Sehir ve Bblge Plancis
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmaani

m

INA tablosu

Uydu gdriintisi

Tapu sureti ve takyidat yazisi

imar durumu érnegi ve plan érnegi

Vaziyet plani 6rnedi

Yap! ruhsatlari

Fotograflar

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