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DEGERLEME RAPORU OZETi

De§erlemeyi Talep Eden : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanhk A.5.
Talep Tarihl . 01 Eylil 2015

Degerienen Miilkiyet Haklari . Tam millkiyet

Ekspertiz Tarihi . 22 Eylil 2015

Rapor Tarihi . 30 Eyial 2015

Miigteri / Rapor No . 003 - 2015/7810

D100 (E-5) Karayolu lizeri, 7301 ada 2 parsel,

Deferleme Konusu : Tuzla AVM Projesi

Gayrimenkuliin Adresi ) Tuzla / ISTANBUL
istanbul Ili, Tuzla 1Iicesi, Merkez Mahallesi,
Tapu Bilgilerl Ozeti : G22B17A1C pafta, 7301 ada, 21.305,29 m?
yuzdicimli 2 no'lu parsel
Sahibi : Is Gayrimenkul Yatirm Ortakitgi A.S.

. . Lejanti: “"Hizmet Adirhkh Gelisim Alam”
Imar Durumu ' “KAKS: 1,75 ve Hpgy! 18,50 m”

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen projenin mevcut
Raporun Konusu . durumuyla ve tamamlamasi durumundaki pazar
dederinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir,

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM PAZAR DEGERI
(KDV HARIC)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 242.810.000,-TL

::;j::illn tamamlanmasi duremundaki pazar 263.740.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Dedjerleme Uzmam SPK Lisansh Dederleme Uzmam

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Mehmet AYIKDIR
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 401223)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayii “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmetj Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
fligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” hitkiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayill kararinda
yer alan “Degderleme Raporlaninda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Igerenkéy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdadi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU Yiirdrllikteki mevzuat cercevesinde her tlrll resmi
ve Ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayalh hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yodnelik tim raporlar diizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarimi sunmak ve problemili
durumlarda géris 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: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun {(SPK)
“Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

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

1.2 MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO : +90 (212) 325 23 50
ODENMIS SERMAYESI : 746.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 6 Ajustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI T % 42
FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakhklarina iliskin dlzenlemelerinde yazih amag¢ ve
‘konularla istigal etmek ve esas clarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasl araglarna,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinm yapmak i{izere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER Tilrkiye'nin gesitli bdlgelerinde yer alan muhtelif

gayrimenkuller
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NOVA TD RARDR NO: 2015/7810

WYL ii= l:ﬂ'-l;r LCam




SANIML A

2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miisterinin talebi lizerine adresi belirtilen projenin mevcut durumu ve
tamamlanmasi durumundaki pazar degerlerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmigtir.

Pazar degeri:

Bir muikiin, istekli alici ve istekli satia arasinda, taraflarin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde
gerceklestirecekleri alim satim igsleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir,

Bu dederleme galismasinda agsagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarnn varlig
pesinen kabul edilmistir.
Alici ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

azami faydayi sagdlayacak sekilde hareket etmeltedirler.

- Gayrimenkulin satisi igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

Gayrimenkuliin alim - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Gzerinden ger¢eklestiriimektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatirim Ortakhd A.S.'nin talebine istinaden, sirket
portféylinde bulunan gayrimenkulilerin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35
sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde 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 sayill kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlannda hazirlanan pazar dedgeri tespitine
yonelik gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza mdsteri tarafindan getirilen

herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

NOVA TD RAPOR|NO: 2015/7810
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inan¢lanmiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gercevesinde
dogrudur.

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

-  Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecede

ddniik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara kars: herhangi kigisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.
Bu gbdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, miigterinin amaci
lehine sonuclanacak bir yéne veya 6nceden saptanmis sonuglarin geligtirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklegtirilmigtir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme ¢alismasinda
gdrev alanlann degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiiri konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamigtir.

NOVA TD RAPOR\NO: 2015/7810
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHiBI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
L : Istanbul
iLCESt : Tuzla
MEVKIii : Merkez
PAFTA NO : G22B17A1C
ADA NO : 7301
PARSEL NO 12

ANA GAYRIMENKUL

NiTELiIGI : Arsa (%)
ARSA ALANI : 21.305,29 m?2
YEVMiYE NO : 13437

ciLT NO 1 119

SAYFA NO : 11683

TAPU TARIHI : 08.12.2010

(*) Arsa uzerinde ingaat: devam eden proje igin heniiz kat irtifaki kurulmamstir.

3.2 ILGILI TAPU MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu kayit sisteminden temin edilen 03.09.2015 tarihli takyidat belgesi lizerinde
yapilan incelemelerde tasinmazin lizerinde asagidaki notlarin bulundugu belirlenmistir.
Tapu takyidat yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Bollimi

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

o Haritasinda goriillen 66 otoluk otopark yeri binanin ortak yerlerinden olup baska
amagla kulianilamaz. (28.11.1986 tarih ve 5941 yevmiye no ile)

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

Yerinde yapilan incelemelerde rapor konusu parsel (zerinde ingaati devam eden
proje igin yasal izinler alinmis olup, tapu kiitiigiinde arsa niteliginde goéziikmekte olan

tasinmaz (proje) lizerinde ingaat isleri % 95 mertebesindedir.

NOVA TD R NO: 2015/7810
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Rapor konusu tasinmazin tapu Incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri cer¢evesinde gayrimenkul yatinm ortaklig) portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca
olmayacag goriis ve kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Tuzla Belediyesi imar Midirligi'nde yapilan incelemelerde rapora konu tasinmazin
yer aldigi parselin 03.01.2003 tasdik tarihli 1/1000 é&lgekli “Tuzla E-5 Karayolu ile
Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Déniigiim Plani (igmeler Képrisi ile Tuzla Deresi aras))”
kapsaminda “H" lejantinda “Hizmet Agirlikh Gelisim Alani” igerisinde kaldigi tespit
edilmigtir.

Plan Notlar:
1 Genel hiikiimler:

1. Tuzla E-5 Karayolu ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Donisiim Plani; plan paftalar,
plan raporu, plan hikumleri ve plan notlan ile bir bGtindar.

2. Avan proje uygulamalan sirasinda ilgili kurum gériisleri alinacaktir.

3. Toplam ingaat alam 10.000 m?*yi asan ticaret ve hizmet alanlar, sosyal ve kiiltiirel
tesisler ile ydnetim ve idari tesislerin; 1/1000 &lgekli planlar onandiktan sonra
hazirlanacak olan kentsel tasarim ve agik alan diizenlemesinin de yer aldi§i avan projeleri
Biyiiksehir Belediye Baskanliginca onandiktan sonra yiriirlige girecektir.

4. Okul, hastane, kat otoparki gibi kamu yapilan ve tum yapilarda ayrintih jeolojik ve
jeoteknik etiitler yapilmadan yapi ruhsati verilemez.

5. Deprem yonetmeligi esaslanna uyulacaktir.

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

7. Tuzla E-5 karayolu ile demiryolu arasi sanayi donlsim planina gore hazirlanacak olan
1/1000 blgekli uygulama imar planlarinda; Imar Kanunun 18. maddesi hiikiimleri
uygulanmadan normal sartlarda yapi izni verilemeyen yerlerde, parselasyon planlari
yapihp Belediye Enciimenince onaylanmadan, kesinlesen parselasyon planlarina gére
Tapu Sicilinde imar planina uygun ada ve imar parselleri olusmadan uygulama imar
planinda belirlenen yiikseklikler ve derinlikler verilemez.

8. Devlet, belediye ve dijer kamu tlzel kisileri tarafindan hazirlanan nazim imar planinin
onanmasindan 6nce yirlrliikkte olan imar planlarina gére kamulastinlan veya imar
Kanununun 18. Maddesi hikimleri uyarinca diizenleme ortaklik payi olarak disiilen ve
tapu sicilinde adi gegen idareler adina tescil veya tapu kayitlan terkin olunan sosyal ve
teknik alt yapi alanlarn ile aktif yesil alanlar sakhdir.

9. 1/1000 &lgekli uygulama imar planlarinda aksine bir agiklama bulunmadigi takdirde
Istanbul Imar Yonetmeligi hGkiimleri uygulanir.

NOVA TD RAPQR NO: 2015/7810
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10. Planda belirtilen gevreyolu istimlak alani iginde kalan bos alanlar T.C. Karayollar
tarafindan yesillendirme gayesiyle kamulastinldiindan adi ge¢gen kamu kurulusunca bu
saha dahilinde yap1 yapilmaksizin agaclandirma yapilacaktir,

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

12. 18. madde uygulanacak &zel proje alaninda ve diger 18. madde sinin tanimlanmig
alanlarda, alanin tamamini igeren tek bir 18. madde uygulama etab: yapilacaktir.

13. Planda Verilen Emsal Degerleri Net Parsel Uzerinden Hesaplanacaktir. Ancak Daha
Once Uygulama Gormis Veya Rizaen Terk Yapilmis Parsellerde Bu Plana Gore Ilave
Terkler Cikmasi Ve Toplam Terk Miktarinin %40 Asmasi Halinde Terklerin Rizaen
Yapiimas! Kaydiyla Emsal Hesabi Parselin Kadastral Alaninin %601 Uzerinden Yapilir. Bu
Hiuk(im Bu Plana Gére Terk Miktarn %401 Asan Parsellerde De Terklerin Rizaen Yapitmasi
Kosuluyla Uygulanir. (21.07.2014 T.T.)

Ticaret ve Hizmet Alanlan:

1. Ticaret ve Hizmet alanlarinda planin getirdigi yapilanma sartlarini gegmemek kayd ite
6zel saglik ve egitim tesisleri (yliksekégrenim haric) yapilabilir.

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

3. Ticaret ve hizmet alanlaninda gerekli clan otopark ihtiyacini karsilayabilmek igin parsel
sinirina 5 metreden daha fazla yaklasmamak sarti ile yer alti otoparklan ve emsal
degerine dahil olmadan 2 bodrum kati otopark alam olarak ayrilabilir.

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

5. Ticaret ve hizmet agdirlikh gelisim alanlarinda, imar uygulamalar, ifraz, tevhit ile
olusturulan yeni parseller icin parsel biliylkliigine gére belirlenen yapilagma kosullar
gegerli olacaktir.

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

7. Avan projeye gbre uygulama yapilacaktir.
8. Parsel bazinda jeolojik etlt raporu yapilamadan uygulama yapilamaz.

izmet Aqirhkh Gelisim A

1. Bu bolgedeki ticaret ve hizmet alanlarinda yonetim merkezleri, biyilik algveris ve
edlence merkezleri, mali kuruluslar (biiylik banka merkezleri, finans kuruluslan, sigorta
kurumlan vb.), toptan ve perakende ticaret, kiiltirel tesisler ve diger hizmetler (otel,
lokanta, kafeterya, sinema, tiyatro, meslek odalari, teknik birolar, uluslararasi
organizasyon birolari, sendika ve dernekler, reklam birolan, ticari ve mali biirolar,
avukathk hizmetleri, muayenehaneler vb.) ile kirletici oclmayan ve ileri teknoloji kullanan
(bilisim, enformasyon vb.), ar-ge hizmeti veren birimler yer alabilecektir.

2. H- hizmet agdirikh gelisim alanlanndaki yaplanma sartlan ve parsel blyuklikleri su
sekildedir: Min. parsel biyikliigi: 5.000 m?dir. 5.000 - 10.000 m? arasi parsellerde;

8
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KAKS: 1.50 Max H = 15.50 m'dir. 10.000 m*'den daha biiyiik parsellerde Kaks:1.75 Max
H: 18:50 m'dir. Her bir yapi icin max. oturum alani 8.000 m?yi gecemez.

1. Bu bdlgedeki ticaret ve hizmet alanlarinda, perakende ticaret agirlikli olmak iizere biiro
hizmetleri, lokanta, kafeterya, teknik biirolar ticari ve mali kurumlar, avukathk hizmetleri,
yazihaneler, bilgi iletisim ve koordinasyon birimleri ile bakim ve servis hizmetleri vb. yer
alabilir.

2. T ticaret adirhkli gelisim alanlanndaki yapilanma sartlan ve parsel biylklikleri su
sekildedir.

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 uygulamasi yapilacak ozel proje alani olarak belirlenen bdlgede (0} KAKS:
2.00 ve TAKS:0.50'dir. Bu alanda avan projeye gore uygulama yapilacaktir.

Donat Alanjari:

1. Belediye hizmet alani olarak aynlan alanda belediye hizmetleriyle ilgili tesislerin yani
sira teknik ve sosyal tesisler, kiltlrel tesisler, sinema, tiyatro, gok amach salonlar ile
ticaret ve hizmete ydnelik Uniteler yer alabilir. Bu alanda KAKS:1.75 ve MAX H:18.50
m'dir.

2. Yonetim merkezleri, ticaret, meslek lisesi, kaltir merkezi, saghk tesisleri, dini tesisler,
PTT alani, kamu hizmet alanlan, agik spor alanlan vb. alanlarda uygulama avan projeye
gbre yapitacaktir,

Ticaret agirlikh gelisme alanindaki minimum parsel biyuklugii,” Istanbul imar
Yénetmeligine” goére belirlenecektir.

Tuzla Belediyesi Imar Midirligii arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
proje icin alinmig yapi ruhsatlar ve tadilat ruhsatlan asagidaki tablolarda sunulmustur.

ORTAK ALAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/J - = BLOKLARIN YAPI
PARSEL NO BLOK NO TARIHI/RUHSAT NO ABD%II;:E TOPLAM SINIFI

KULLANIM

ALANI {m?2)
A 21.04.2014 / 365-14 59 39.550,i4 | IV-B
B 21.04.2014 / 366-14 57 30.189,81 Iv-B
730172 ) 21.04.2014/ 367-14 | 1 23.728,29 | V-B
Glvenlik i 1 16,74 III-A

ol 21.04.2014 / 368-14 )
TOPLAM iis 93.484,98

Otel konseptinden vazgecilerek ofis blogu (D Blok) olarak planlanan yapi ve dider
Ofis-AVM bloklari A ve B bloklar igin mevcut durumun gozetildigi Tadilat Projesi

hazirlanmis ve tadilat ruhsatlar alinmistir.

9
NOVA TD RAPOR\NO: 2015/7810 ﬂ

www_ novald, coimt




AN A

ORTAAK ?LAN
: DARIL
TADILAT YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ il BLOKLARIN YAPI
PARSEL NO BLOK NO TARIHI/RUHSAT NO A?Ji;li TOPLAM SINIFI
KULLANIM
ALANI (m?2)
A 28.09.2015 / 578-15 60 39.709,87 IV-B
B 28.09.2015 / 579-15 57 27.028,11 Iv-B
7301 /2 D 28.09.2015 / 580-15 31 26.450,95 Iv-B
Glvenlik i 1 19,21 I-A
binas| 28.09.2015 / 581-15 g
TOPLAM 149 93.208,14

Projenin ingaati Koray Insaat San. ve Tic. A.S. tarafindan yapilmakta olup, yapi
denetim hizmeti, Tathsu Mahallesi, Senol Giines Bulvari, A Blok, Dis Kapi No: 2A, Daire
No: 41 Umraniye — Istanbul adresinde faaliyet gésteren Teknik Hizmet Yapt Denetim A.S.
tarafindan verilmektedir.

Fiili durumda projenin genel insaat seviyesi % 95 mertebesindedir. 7301 ada 2
parsel Uzerindeki yapilar Shell & Core sisteminde teslim edilecektir. Tasinmazlann
degeriemesinde ve tamamlanma seviyesinde bu durum gdz éniinde bulundurulmustur.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasas)
mevzuat: hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg: portfoylinde
“proje” olarak bulunmasinda ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca
olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirtiigi Incelemesi

Rapora konu taginmazin son (¢ yH igerisinde malikinin dedismedigi gorilmuUstir.
Taginmazin daha ©&nceden ise 08.12.2010 tarih 13437 yevmiye no ile parselin
2037587/2130529 hissesi satis suretiyle Pasabahge Cam San. ve Tic. A.S. ‘milkiyetinden
Is Gayrimenku! Yatinm Ortakhgi A.S. ‘ye gegmistir. 22.09.2011 tarih 10872 yevmiye no
ile parselin 92942/2130529 hissesi satis ve hisse tevhidi goérerek Maliye hazinesi
milkiyetinden Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. “ye gecmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Tuzla Belediyesi Imar Midirligi‘'nde yapilan incelemelerde rapora konu tasinmazin
son g yil icerisinde imar durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi géralmustir.

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi
Tasinmazin gurumunda hukuki olarak herhangi bir kisitlihk s6z konusu degildir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRESEL
VE Fiziki BiLGILER]

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmazlar; istanbul ili, Tuzla Ilgesi, Merkez Mahallesi, D100
(E-5) Karayolu Uzerinde 7301 ada 2 parsel {izerinde ingsaati devam eden karma ofis - avm
projesidir.

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

Konumu, ulasim rahathgi, bélgenin tamamlanmis altyapisi ve b&lgenin hizli gelisimi
projenin dederini olumlu ydnde etkilemektedir.

Tasinmaz genel olarak Tuzla Igmeler Képriisii'ne yaklasik 1 km, Tuzla Tershaneler
Bolgesine 2 km, TEM Otoyolu Baglanti Kavsadi'na ise 5 km mesafededir.

Tasinmaz, Tuzla Belediyesi sinirlan igerisinde yer almaktadirar.
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4.2 PROJENIN GENEL OZELLiKLERi

o Rapor a konu proje 7301 ada 2 parsel (izerinde gergeklegtirilmektedir.

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

o Tadilat projesine ve ruhsatlarina gére A ve B bloklar biinyesinde dlkkanlar,
resteran ve ofisler, D blok blinyesinde ise ofisier olacaktir.

o A blok’un projesine gére briit ingaat alanlan ve katlara gore kullanim fonksiyonlan
asagidaki tabloda sunulmustur,

BRUT
KAT NO INSAAT KULLANIM FONKSIYONU
ALANI (m?)
4. Bodrum kat 8.405,97 Kapalh otopark, teknik hacimler
3. Bodrum kat 8.097.,34 Kapall otopark, teknik hacimler
2. Bodrum kat Kapah otopark, ©zel kapali otopark, teknik
8.407,32 hacimler
1. Bodrum kat 6.571,05 12 adet diikkan ve 5 adet restoran
Zemin kat 3.337,45 7 adet diikkan 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 gbre briit ingaat alanlarn ve katlara gére kullanim fonksiyonlar
asagidaki tabloda sunuimustur.

BRUT
KAT NO INSAAT KULLANIM FONKSiYONU
ALANI (m?)
4. Bodrum kat 2.564,82 Kapal ctopark, teknik hacimler
3. Bodrum kat 2.324,09 Kapal otopark, teknik hacimler
2. Bodrum kat 2.564,82 Kapali otopark, teknik hacimler
1. Bodrum kat 2.185,68 5 adet dikkan ve 9 adet restoran
Zemin kat 2.140,24 | 8 adet dilkkan 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 kati 2.495,76 Teknik hacimler
TOPLAM 21.883,65

12
NOVA TD RARPDR NO: 2015/7810

wiwwe nmvatd com



o D blok’un projesine gére briit ingaat alanlan ve katlara gére kullamm fonksiyonlari

agadidaki tabloda sunulmustur.

BRUT
KAT NO INSAAT KULLANIM FONKSiYONU
ALANI (m?)
4. Bodrum kat 5.460,92 Kapall otopark, teknik hacimler
3. Bodrum kat 5.063,14 Kapali otopark, teknik hacimler
2. Bodrum kat 5.500,43 Eg:glll otopark, teknik hacimler, ofis - ¢ay
1. Bodrum kat 2.376,08 6 adet ofis
Zemin kat 2.024,87 B 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 ingaat alan 44.854,33 m? + 21.883,65 m? + 26.450,95 m* + 19,21
m? (giivenlik binas)) = 93.208,14 m?¥dir. Ruhsatlann toplam ingsaat alanmi ile

aynidir. 4. Bodrum katta birlegerek bir biitiin halde kullamimaktadirlar.

o Rapora konu proje binyesinde yer alan bagimsiz bélimlerin bulunduklar bloklara

ve katlara gdre net alanlar ile kiraya esas briit alanlari asadidaki tabloda

sunulmustur.

SIRA BLOK | BA&. N NET ALAN | BRUT
NO KAT NO NO BOL. NO NITELIGI (mz) A(:;‘Azl;
1 1. bodrum A 1 dikkan 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 diikkan 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
9 1. bodrum A 9 restoran-kafeterya 77,42 82,83
10 1. bodrum A 10 restoran-kafeterya 80,24 88,04
11 1. bodrum A 11 dikkan 25,00 30,18
12 1. bodrum A 12 diikkan 81,47 86,77
13 1. bodrum A 13 dilkkan 77,25 81,51
14 1. bodrum A 14 diikkan 66,25 70,33
15 1. bodrum A 15 dikkan 20,20 24,03
16 1. bodrum A 16 diikkan 20,20 24,03
17 1. bodrum A 17 diikkan 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 diikkan 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 dilkkan 216,18 235,08
27 zemin kat A 27 ditkkan 350,65 373,64
28 zemin kat A 28 restoran-kafeterya 63,50 68,10
29 zemin kat A 29 diikkan 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 ofls 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 139,19 184,40
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
45 2. kat A 46 ofis 139,19 184,40
47 2. kat A 47 ofis 183,00 242,44
48 2. kat A 48 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 dikkan 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. bodgum B 10 restoran-kafeterya 135,24 146,76
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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 diikkan 262,50 286,28
76 zemin kat B 16 dikkan 59,50 63,72
77 zemin kat B 17 diikkan 56,50 60,53
78 zemin kat B 18 diikkan 68,75 73,62
79 zemin kat B 19 diikkan 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 B 25 restoran-kafeterya 248,95 269,41
86 zemin kat B 26 diikkan 185,22 198,05
87 zemin kat B 27 dukkan 83,15 87,58
88 1.kat B 28 ofis 174,43 252,47
89 1.kat B8 29 ofis 137,43 186,82
a0 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
98 2. kat B 38 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
4 15 /
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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
148 2. kat D 31 ofis 191,40 247,87
TOPLAM 26.473,5 | 33.247,16

o Rapora konu proje halihazirda genel insaat seviyesi % 95 mertebesindedir.

o Shell & Core sisteminin kullamldi§y yapilarda ofis ve ticari birimlerin ince igleri
yapilmayacak olup kiraci veya aliclarn insiyatifine birakilacaktir. Shell & Core
sistemi ve bu sekilde pazarlanacak olan tasinmazlarin dederlemesinde durum géz

éniinde bulundurulmustur.
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4.3 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanumi; “bir
milkiin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve degerlemesi yapilan milkin en yiiksek degeri getirecek en olasi kullammdir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin, konumu, blyiikitigli, yasal izinleri ve fiziksel
ozellikleri dikkate alindiginda en verimli kullanim segenegdinin Gzerinde “biinyesinde
gerekli birimleri barindiran bir yénetim merkezi projesi” insa edilmesi olacag
gorias ve kanaatindeyiz.

5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIiYASASININ ANALiZI

Tirkiye ekonomisi, 1990’ yillarda yasanan yiliksek enflasyonun ve 1994, 1997
yillarinda yasanan mali krizlerin de etkisiyle gok yiiksek faiz oranlan ile kargt karsiya iken,
1999 yilinda yasanan iki biyik depremin de etkisiyle Tirkive ekonomisi daha da
istikrarsiz hale gelmistir.

2002 wiinda gerek Glkemizde tek partili hiklimetin kurulmasi gerekse global
finansal piyasalardaki likidite bollugu sayesinde enflasyon ve faiz oranlarinda ciddi
disisler meydana gelmistir. Tirkiye ekonomisinde yaganan iyilesme ve istikrar ile AB
tam Qyelik slirecinin yarattigi uygun kosullar sektdrde kurumsallasmay: gelistirmis ve
konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina olanak saglanmigtir. Yabanci sermaye
yatinmcilaninin ilgisi de sektdriin nitelik ve standartlarim yiikseltmigtir.

Gayrimenkul sektorii 2004 yili basindan itibaren hizh bir gelisme dénemine
girmistir. Konut piyasasi ile baslayan gelisme ardindan ticari gayrimenkul (AVM, ofis ve
otel) piyasalarin da kapsamaya baglamigtir. Sektdrdeki gelisme bagta Istanbul olmak
iizere biiyiik sehirlerden baglamis ve diger sehirlere dogru yayilmistir.

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

Gayrimenkul sektdrli ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en c¢abuk etkilenen
sektorlerin basinda gelmektedir. 2007 wili icerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik déneminde
yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak capl ekonomik ve siyasi dalgalanmalar ve
ozellikle konut anzimin hizh artigiyla birlikte talep yéniinde azalma olusmustur. Talebin
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azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis yavaslamis ve hatta bazi bélgelerde
duragan seyretmistir.

2008 yilinin son ceyredinde ve 2009 - 2010 yibinin tamaminda global finansal kriz
etkilerini géstermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmigtir. Bu dénem
icerisinde bélgesel ve proje bazli deger artislan gdziikse de genel gériniim fiyatlarin sabit
kaldigidir.

2011 yilinda genel segimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganhgmn
etkisiyle gayrimenkul sektdriinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012, 2013 ve 2014 yillan da
2011 gibi duragan gecerek sadece proje ve lokasyon bazinda artiglar olmustur. 2015
yihinda déviz ve faiz oranlarimin yiksek miktarda artisinin etkisiyle gayrimenkule olan
talebin duradan seyredecedi, ancak kentsel déniisiimin hizlanabilecegi bdlgelerde proje
bazinda talepler olabilecedi seklindedir.

5.2 BOLGE ANALIZI

istanbul ili

istanbul ili, kuzeyde Karadeniz, doguda Kocaeli Siradaglan'nin yiiksek tepeleri,
giineyde Marmara Denizi ve batida ise Ergene Havzasi su ayrimi gizgisi ile
sinirlanmaktadir. istanbul Bodazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi ile birlestirirken; Asya
Kitasi ile Avrupa Kitast'ni birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir. fI
alani, idari bakimdan dodu ve glineydodudan Kocaell'nin Karamiirsel, Gebze, Merkez ve
Kandira ilceleri ile, giineyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilgeleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdad'in Corlu, Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yani sira, Kirklareli'nin de
Vize ilgesi topraklar ile gevrilidir

istanbul niifusunun, 1990 yil itibariyle Turkiye niifusu igindeki pay! %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67.803.927 Kkigilik Tirkiye niifusu icinde
10.018.735 kisi ile) %15'e ulagmistir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis gostermistir. Bu sonuca gore Tiirkiye geneline bakildiginda istanbul*'un
barindirdigi niifus ve alan itibariyle tagimakta oldugu énem agikca goriilmektedir. Turkiye
topraklannin %9,7'sini kaplayan Istanbul, nifus varig agisindan da iilkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillari arasinda Istanbul igin tespit edilen yilik biyiime
orani %2.83'tir. Daha onceki donemde Istanbul'un yillk ortalama nifus artig hizinin
%3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kisminin goclerden kaynaklanmasina karsin
nifus artis oraninin distiigii gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tlrkiye genelindeki nifus
artis izimin (dogurganlik orani) dilgmesi ve gdglin yavaglamasidir. 2005 yilinda Istanbul
nifusu 11,48 milyondur. Tirkiye niifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artis hizi
yavaslamakta ve ,2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 yllinda ise %2,5
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olmustur. Istanbul’da niifusun dnemili bir belirleyicisi olan gé¢ orani da yavaslamis 2000-
2005 déneminde toplam 252.000 colmustur. 2005 yiinda %2,5 olan niifus artis hizinin
izleyen 5 yif %2,4, sonraki 5 yil %2,3 olacadi ve nifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
cikacag ongoérilmektedir. Tirkiye'nin de niifus artis hizi yavaslayacak ve niifus 2015
yiinda Istanbul niifusunun payl %17,8%e ¢ikacaktir. Istanbul’da niifus artisi % 80 kent
kaynakh, %20 ise gi¢ kaynakh olacaktir. 2014 yili itibariyle niifusu 14.377.018 kisidir.

Istanbul ili simifar igerisinde 39 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Amavutkéy,
Atasehir, Avcilar, Badcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikd(z(, Beyoglu, Blylikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eyup, Fatih, Gaziosmanpasa, Gingobren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Klglikgekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Saniyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.

Tuzla Ilgesi

Istanbul ilinin en giineyde bulunan ilgesidir. Dodusunda Gebze, batisinda ve
kuzeyinde Pendik ve gGneyinde Marmara Denizi ile gevrilidir. Kocaeli yanmadasinin
gineybatisinda yer alan ilce topraklar engebeli bir arazi yapisina sahiptir. Deniz
seviyesinden ylksekligi 300 ila 190 m. arasinda dedismektedir. YizolgiimU 86 km2'dir.
2014 yii adrese dayall niifus kayit sistemine gére niifusu 221.6207dir. Ilge dogal bitki
értisii bakimindan yoksul clup caliliklar ve fundahkiar vardir.

Kirsal alanlarda genellikle makiler egemendir. Ilgede genellikle Akdeniz Iklimi
hiikkim siirmektedir. Yazlar sicak ve kurak, kislar yadish ve serindir. Ilgenin ekonomisi
tarim, hayvancilik sanayi ve ticarete dayalidir. Ilge, Harem'den baglayip, Sakarya ili'ne
kadar devam eden sanayi tesislerinin énemli bir kismini sinirlan iginde bulundurmaktadir.
flcede sanayi kurulusu olarak Arcelik Sanayi ve Ticaret A.S. ile Alamsag Alarko Sanayi ve
Ticaret A.S. bulunmaktadir. Ayrica ilgede Organize Deri Sanayi vardir. ilce sinirlar
icerisinde ¢ok sayida dzel tersane bulunmakta olup her tiirlii tekne ve yat yapilmaktadir.

Tarim ve hayvancilik ilce halkinin bir diger gelir kaynaklan arasindadir.
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5.3 GAYRIMENKULUN (PROJENiIN) KiRA DEGERINE ETKi EDEN OzET
FAKTORLER

Olumilu etkenler:

Konumu,

D100 (E-5) Karayolu'na cepheli konumda olmas,
Ulagimin rahathid,

Gelismekte olan bir bdlgede yer almasi,

Yeni ve modern bir proje olmasi,

c 0 0 0 ¢ 0

Tum yasal izinlerin alinmig olmasi,

o Tamamlanmis altyapi.
Olumsuz etken:

o Son ddnemde d&viz kurundaki asin artisin gayrimenkul piyasasi (zerinde
baski yaratmasi.

5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Yakin bdlgede yapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde bulunulmustur.

Kiralik Ofis ve Isyerleri

1. Pendik bodlgesinde konumlu olan Varyap Plaza biinyesinde yer alan ofis ve

diikkanlarin kira degerleri asagida sunulmustur.

- 1. normal katta konumlu olan 70 m? kullamim alanh ofisin aylik kira degeri
1.500,-TL'dir. (ayhk m2 kira degeri ~ 22,-TL)
Tigilisi / Remax Store: 0532 674 75 50

- 5. normal katta konumlu olan 70 m? kullamim alanh ofisin aylik kira degeri
1.900,-TL'dir. (aylik m2 kira degeri ~ 27,-TL)
Iigilisi / 0541 201 93 19

- 140 m? kullanim alanl ofisin aylik kira degeri 5.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira dederi ~ 36,-TL)
Tigilisi / Remax Store: 0532 674 75 50

- 70 m? kullanim alanh ofisin aylik kira degeri 2.000,-TL'dir.
(ayhk m2 kira degeri ~ 29,-TL)
Iigilisi / Vip Hizmet: 0216 491 41 00

- Normal katta konumlu olan 98 m? kullamm alanh ofisin aylk kira degeri
3.000,-TL'dir. (aylik m2 kira degeri ~ 31,-TL)
flgilisi / 0532 677 23 47

-Zemin katta konumlu olan 183 m? kullanim alanli diikkamin aylik kira degeri
9.900,-TL'dir. (ayllk m2 kira degeri ~ 54,-TL)

Iigilisi / 0216 444 77 69
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- Zemin katta konumlu olan 370 m? kullamim alanh 2 adet diikkanin aylik toplam
kira degeri 28.000,-TL'dir. (ayhk m2 kira degeri ~ 76,-TL)
iigilisi / 0216 456 07 55

Not: Ofislerin ortalama aylik m? birim kira degeri ~ 29,-TL’'dir. Diikkanlarin
ortalama aylik m? birim kira degeri 65,-TL dir.

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

sunuimustur.

-Normal katta konumlu olan 60 m? kullamm alank ofisin ayhk kira degeri
2.400,-TL'dir. (ayhk m2 kira dederi 40,-TL)
ligilisi / Remax Ikon: 0216 383 94 94

- Normal katta konumlu olan 140 m? kullanim alanli ofisin ayhk kira degeri
4.000,-TL'dir. (ayltk m2 kira dederi ~ 29,-TL)
figHisi / Turyap: 0543 650 21 53

- Normal katta konumlu olan 70 m? kullamm alanli ofisin ayhk kira dederi
2.250,-TL'dir. (aylik m2 kira degeri 32,-TL)
Tigilisi / Turyap: 0543 650 21 53

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

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

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

4. Hukukgular Towers Projesi biinyesinde yer alan dikkanlann kira degerleri asagida
sunulmusgtur.
- 208 m? kullarim alanh diikkanin aylik kira degeri 10.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira dederi ~ 48,-TL) ilgilisi / 0216 640 08 70
- 130 m? kullarim alanh diikkarin ayhk kira degeri 8.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira dederi ~ 62,-TL) Ilgilisi / 0216 640 08 70
- 200 m? kullamim alanh diikkanin aylik kira degeri 15.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira degeri 75,-TL) Ilgilisi / 0216 383 94 94
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- 120 m? kullarim alanl diikkanin aylik kira degeri 7.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira degeri ~ 58,-TL) Iigilisi / 0216 383 94 94

Not: Diikkanlarin ortalama aylik m? birim kira degeri yaklagik 61,-TL'dir.

5. D100 (E-5) Karayolu lzerinde rapora konu projeye yakin mesafede yer alan 3 kath
toplam 900 m? kullanim alanh plaza igin istenen aylik kira bedeli 35.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira degeri ~ 40,-TL) ilgilisi / Akgadag Gayrimenkul: 0 216 395 95 95

6. D100 (E-5) Karayolu lizerinde rapora konu projeye yakin mesafede yer alan 6 katl
toplam 1.100 m? kullarum alanli plaza igin istenen aylik kira bedeli 26.000,-TL'dir.
(aylik m2 kira degeri ~ 24,-TL) ilgilisi / Remax Giin: 0 216 309 78 88

7. D100 (E-5) Karayolu iizerinde Tuzla igmeler'de 650 m? kullanim alanl plaza kati igin
istenen aylik kira bedell 11.000,-USD"dir.
(aylik m2 kira degeri ~ 17,-USD / ~ 52,-TL) Ilgilisi / Mal sahibi: 0 533 744 37 38

Bilgede Satista Olan Arsalar

1. Rapor konusu tasinmazin yaninda yer alan 20.547 m? yiizélgimli “Hizmet Agirlki
Gelisim Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,75” yapillasma hakkina sahip arsanin
36.000.000,-USD bedelle satihk oldugu ve pazarhk payl bulundugu &drenilmistir.
Tasinmaz uzun siiredir satiiktir. (m? satis dederi ~ 1.750,-USD / ~ 5,320 -TL)

Tlgilisi / Gliven Emlak: 0212 351 56 51

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

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

3. Tuzla icmeler'de D100 (E-5) lizerinde konumlu olan 402 m? alanh “Ticaret Alam”
lejantina ve “Emsal (E): 1,50” yapilasma hakkina sahip arsanin 1.700.000,-TL bedelle
satilik oldugju 6grenilmistir. (m? satis degeri ~ 4.230-TL)
figilisi / 0545 447 41 37

4. D100 (E-5) Karayolu izerinde icmeler kavsaginda konumlu 15.105 m? yiizélgiimli
“Ticaret Alan1” lejantina ve “Emsal (E): 1,5" yapilasma hakkina sahip 4602 no’lu parsel
icin 39.750.000,-TL bedelle el degistirmistir. (m? birim satis degeri ~ 2.630,-TL)
figilisi / Emlak Ofisi - 0 212 563 03 33
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5. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda D100 (E-5) Karayolu {izerinde yer alan
10.998 m? alanh kismen “Hizmet Dénisim Alant” kismen “Kentsel Hizmet Alan” 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 almistir. Bu arsanin Hizmet Ddnlisiim Alanm’nda kalan
kismi yaklasik 6.540 m?dir. Kalan kisimlan kamulastinlacak ve terk edilecek
alanlardir. (net m? satis dederi ~ 3.060-TL)

Tigilisi / Kamuyu Aydinlatma Platformu

Not: Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 3,0400 TL'dir.

Yalkan Blgedeki Satista Olan Ofis Projeleri (Bilgi amagli olarak sunulmustur)

ORTALAMA M2 BIRIM
PROJE ADI SATIS DEGERI
(TL)
Pendik Varyap Plaza 6.000 - 6.500
Metrowin Towers 7.000
Helis Beyaz Ofis 5.000
Hukukcular Towers 6.000 - 7.000
Kuris Kule 8.000
Metrofis 7.500
Kartal Monumento 6.750
Dumankaya Vizyon 5.500 - 6.500
Dumankaya Ritim 5.500 - 6.500
Ofisim Istanbul 5.500 - 6.500
GENEL ORTALAMA 6.500
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal kargilagstirma yaklagimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yéntemleri kullaniir. Bu ydéntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirlijine gore
dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasimu miilk fiyatlanni pazann belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan mulklerin
pazar fiyatlan Uzerinde bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklastmi’'nda pazar dederi uygulamalan igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi degerin (gelir akiglan) buglinkii degerlerinin toplamina esit
olacadini dngoriir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini goz
éniinde bulunduran islemleri igerir.

Maliyet yaklasimi’nda, arsa Uzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir c¢ikar veya kazang¢ varsa eklemmesi, asinma payinin toplam maliyetten

cikarilmasi) sonra arsa dederine ekienmesi ile gayrimenkulin degeri belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENiN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN
YONTEMLER

Bu galismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklagimi yontemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme ydntemi kullanilmigtir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde maliyet yaklasimi
ydntemi kullaniimamigtir. Zira; Ulkemizde badimsiz blime ait arsa pay1 hesabinda farkli
hesaplarin kullaniimasi sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, dikkan, ofis vs.)
dederlemesinde maliyet yaklasimi yoéntemi her zaman ¢ok saghkh sonuglar
vermemektedir.

Emsatl karsilastirma ydntemi ise, gelir indirgeme yénteminde kullanilan ortalama m?2
satis dederlerinin tespitinde ve arsa dederinin pazar dederinin tespitinde kullanilmistir.
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7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA
DEGERININ TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu ydntemde, var olan bir yapimin glinimiiz ekonomik kosullan altinda yeniden inga
edilme maliyeti gayrimenkulin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak tzere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve dnemli bir kalan ekonomik dmiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayl zamania azalacagi gbz oniine alinir, Bir baska deyisle bu
yoéntemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, higbir zaman yeniden inga etme
maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkulin bugiinkii yeniden inga veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten ¢ikariimasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
acikianabilir. Kullanim dederi ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmisg yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi ydntemi ile projenin pazar degerinin tespitinde asagidaki
bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsanin degeri
II. Arsa iizerindeki insai yatinmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve insai yatinmlarin ayr ayn satigina esas alinabilecek degerler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam degerinin olugumuna isik tutmak lizere
verilmis fiktif bitylkliklerdir.

7.1.1 Arsanin degeri:

Arsanin dederinin tespitinde emsal kargilagtirma ve gelir indirgeme ydntemleri
kullaniimistir.

7.1.1.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yéntemde arsanin bedelinin tespiti icin taginmazin bulundugu bdlge genelinde ve
yakin dénemde pazara cikarilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktérier gercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasi icin m2 birim degeri belirlenmigtir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu taginmaza emsal teskil edebilecek
tim satilik arsa emsalleri dikkate alinmigtir.
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7.1.1.1.a EMSAL ANALIZ}

Emsaller bdliminde belirtilen parsellerin m2 birim degerleri sirasiyla 5.320,-TL,
1.775,-TL, 4.230,-TL, 2.630,-TL ve 3.060,-TL'dir. Ortalama emsal dederin hesabinda;

5.320,-TL x 0,80 (pazarlk payi ve dbviz kuru diizeltmesi) = 4.255,-TL

1.775,-TL x 1,75 / 1,50 (yapilasma hakki) x 1,15 (konum gerefiyesi) = 2.380,-TL

4.230,-TL x 1,75 / 1,50 (yapilasma hakki) x 0,65 (biytiklik serefiyesi) = 3.210,-TL

2.630,-TL x 1,75 / 1,50 (yapilasma hakki) = 3.070,-TL

3.060,-TL x 1 (konum ve yapilasma serefiyesi aynidir) = 3.060,-TL

Aritmetik degeri;

(4.255,-TL + 2.380,-TL + 3.210,-TL + 3.070,-TL + 3.060,-TL) / 5 = 3.195,-TL

Rapor konusu proje parseli igin yasal izinlerin alinmis olmasi ve iizerindeki projenin
tamamlanmaya yakin olmasi da géz éniine alindiginda genel ortalama emsal degerden
serefiyesinin yiliksek olacagi kanaatindeyiz. Bu bilgiden hareketle ortalama emsal degeri
yaklagik olarak 3.195,-TL x 1,10 = (3.514,50 TL) 3.500,-TL olarak takdir edilmistir.

7.1.1.1.b ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, emsal analizi ve degerleme siirecinden hareketle degerlemeye konu
arsanin konumu, buyukliigu, fiziksel 6zellikleri, imar durumu ve Uzerindeki yapinin
mevcudiyeti dikkate alinarak m2 birim degeri igin 3.500,-TL kiymet takdir edilmigtir.

Buna goére arsanin toplam degeri,

21.305,29 m2 x 3.500,-TL/m2 = (74.568.515,-TL) 74.570.000,-TL olarak
belirlenmistir

7.1.1.2. GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir indirgeme ydntemi ile arsalarin toplam degerine ulagsmak icin, arsa
maliyetinin, arazi lizerinde gergeklestiriimesi planianan projedeki gelistirme maliyetinin
indirgenmis Nakit Akimlan yéntemiyle (INA) hesaplanan buginkii finansal degeri ile,
satis hasilatinin yine INA yéntemiyle hesaplanan buginkii finansal dederleri arasindaki
farka esit olacad) varsayilmigtir.

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

Bu kabulden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

II) Proje hasilatinin bugiinkii finansal dederi
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I) Projelerin gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

- Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “*maliyet yaklagim yéntemi”
kullanilmistir.

Bu yéntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kan havi rayi¢ tutan),
prejenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir,

- Yapit ruhsatlanina gore ortak alanlar dahil toplam brit ingaat alan
93.208,14 m2'dir.

Rapora konu proje sézlesmeye gére 727,-USD/m? birim bedel (Ozerinden 11.12.2012
tarihinde ihale edilmigtir. ihale tarihinde 1,-USD = 1,7800,-TL'dir. Bu durumda
11.12.2012 tarihinde ingaat birim maliyet dederi 1.295,-TL'dir. Rapor tarihi itibariyle
yillara gére insaat birim maliyetlerinin artmis olmasi ve ayrica dolar kurunda yasana
dalgalanmalar da dikkate alindiinda gliniimiiz itibariyle m? birim insaat maliyetinin %
75 oraninda (ayrica ihale kapsaminda olmayan mimari proje, ruhsat, tasanm
maliyetleri de eklenerek) artacadi géris ve kanaatindeyiz.

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

- Yukarida belirtilen birim maliyet bedeli rapor konusu proje ve yan parselinde devam
eden proje igin alinmis maliyet dederleri olup rapor konusu proje blinyesindeki yapilar
ince iggilik dahil olmak lzere anahtar teslim usuliinde inga edilmektedirler. Rapor
konusu projenin yan parseli olan 7301 ada 2 parsel (zerindeki proje ise Shell/Core
(tagiyic sistemi yapilacak ve cephesi / gatisi kapatilacak bir insaat projesini ifade
etmektedir) seklinde teslim edilecektir.

- Bu bilgilerin 1si§inda rapor konusu projenin m? birim insat maliyetinin 1.900,-TL
olarak takdir edilmigtir. Bu degere gevre diizenlemesi dahildir.

- Proje yapilannin brit ingaat alanlan asagidaki tabloda sunulmustur.

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

Ulasilan deder:

KARI HAVI
TOPLAM L
] M2 BIRIM | YUVARLATILMIS
YAPI ADI TAMAMLANMA [ INSAAT MALIYET | TOPLAM DEGERi
ORANI (%) ALANI aarshd 1
(m!) ( )
(TL)
Projenin Tamami 95 93.208,14 1.805 168.240.000
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Not 1: Projenin genel insaat birim maliyetli 1.900,-TL/m2’dir. Yapilarin halihazirdaki
ingaat seviyelerine gbre insaat birim maliyetleri yukarndaki tabloda sunulmustur.
(1.900,-TL x % 95 = 1.805,-TL) mertebelerine kadar gikacag: kabul edilmistir.
Yukarndaki tabloda ké&n havi m? birim maliyet degerleri insaat seviyeleri oraninda
belirtilmigtir.

Not 2: Projenin tamamianmasi durumundaki toplam insat maliyet dederi ise 93.208,14

m? (glivenlik kuliibesi dahil toplam alan) x 1.900,-TL/m? = (177.095.466,-TL)
177.095.000,-TL olarak hesaplanmistir.

II) Projelerin hasilatinin bugiinkii finansal dedgeri

= Satis Dederi ve Satilabilir Alan :
- Ticaret alanlannin finansal dederinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin
kiralnacagi varsayimi ile aylik kira gelirleri dikkate alinmistir.
- Projedeki toplam kiralanabilir alani 33.247,19 m?dir.
- Kiralanabilir alaniarin dagihimi agadidaki tabloda sunulmustur.

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

- Raporun S. Béliinde detayh olarak analiz edilen kira emsallerine gbre proje
biinyesindeki ofisler i¢in ortalama aylik m? kira degerinin 36,-TL mertebesinde,
diikkanlar igin ortalama aylik m? kira degerinin yaklasik 68,-TL mertebesinde,
restoraniar igin ortalama aylik m? kira degerinin yaklasik 104,-TL mertebesinde
olacadi kabul edilmigtir.

- m2 bagina kira degerinin 2016 ve daha sonraki yillar icin yillk % 4 kadar artacadi
dngorilmiistiir.

¢ Kiralama Oranu:
Projenin hayata geciriimeye baglanacad) 1 Ekim 2015 yilindan itibaren doluluk orani %
100 olacaktir.

+ Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Gelecekte elde edilecek nakit akimlan belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimlan belli
bir risk igeren bir oranla iskonto edilir. Dederlenen varliklann risklerine bagh olarak
% 10 - 12 araliginda iskonto oranlarinin kullanimasi makul gériinmektedir. Rapor
konusu taginmaz icin iskonto orani 11 olarak belirlenmistir.

« Hasilat Paylasim :

Arsa sahibinin toplam satis hasilabinin tamamina sahip olacad! varsayilmistir.
+ Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi oram O (sifir) kabul edilmigtir.
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Ulagilan deder :

Yukanidaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan  tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin finansal degeri
263.737.557,-TL (~ 263.740.000,-TL) olarak bulunmustur.

indirgenmis Nakit Akimlan Yontemiyle Ulasilan Sonuc:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamatardan hareketle; indirgenmis Nakit Akimlan
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
buglnki dedgerlerinin farkindan ortaya c¢ikan deder (gelistiriimis arsa dederi) asadidadir.
(Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiink{ toplam
dederi 263.740.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 177.095.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 86.645.000

7.1.1.3. ARSANIN DEGERINiIN TESPiTi ILE iLGiLi DEGERLEME UZMANI GORUSU

Kullamlan yéntemlere gére ulasilan dederler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI

Emsal Karsilastirma 74.570.000,-TL
Gelir Indirgeme 86.645.000,-TL

Gorilecedi lzere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glinimiizdeki
dederini bulma iglemidir. Bu yontemde kullanilan gelece§e yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
slrekli istikrarh bir ekonomiye dayaldir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdriere
badgh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidiindan hareketle nihai deger olarak
emsal kargilagtirma ydntemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun gordlmdstur.

Buna gbére rapor konusu parselin pazar dederi 74.570.000,-TL olarak takdir

olunmustur.
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3.1é2.M_ALiYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUC (PROJENIN MEVCUT DURUM
DEGERI):

Arsanln dederi .ccevvviiiiicir et 74.570.000,-TL
i : . -TL olmak lzere

Projenin mevcut durumdaki pazar degeri 242.810.000,-TL'dir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITI

Projenin tamamilanmasi halinde toplam pazar degeri raporumuzun (7.1.1.2)
béliimiinde 263.740.000,-TL clarak hesaplanmistir.

9. BOLUM PROJENIN  TAMAMLANMASI HALINDE
TOPLAM AYLIK KIRA DEGERININ TESPiTi

Projenin tamamlanmas! durumundaki aylik toplam kira degerinin tespitinde emsal

kargilagtirma yéntemi kullanilmigtir.

9.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, vyakin dénemde pazara clkanimis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat
ayarlamas) yapildiktan sonra konu tasinmaz icin ortalama m2 aylk kira degeri
belirlenmigtir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biiyiikliik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazannin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan ile
gérisiulmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanimigtir.

9.1.1 KiRA EMSAL ANALIZI

Piyasa bilgileri béliimiinde yer alan kiralik ofis emsallerin m? kira degerleri 29 - 34
TL araliginda degismektedir. Aritmetik ortalamalar ise 31,-TL mertebesindedir. Ayrica
bolgedeki plazalanin bir bitiin haldeki ayllk m? kira dederleri 24 — 50 arahdinda
dedismektedir. Aritmetik ortalamalan ise yaklasik 37,-TL mertebesindedir. Ayrica
dikkanlann aritmetik ortalamasi da 63,-TL mertebesindedir. Anadolu yakasinda yer alan
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AVM biinyelerindeki restoranlanin m? birim kira degerlerinin ortalama 100 - 150,-TL
araliginda degistigi gézlenmigtir.

Rapor konusu proje bélgedeki tek nitelikli (bilyiiklliik ve ingaat kalitesi acisindan)
ofis ve avm projesi olup kullanim alanlan ve toplam ingaat alani bakimindan oldukca
yiiksek gerefiyeye sahiptirler.

Yukaridaki bilgilerden hareketle proje bilinyesindeki ofislerin emsallerine gére daha
avantajli oldugu gériis ve kanaatindeyiz. Yine de aritmetik ortalamadan hareketle proje
biinyesindeki ofislerin m? birim 36,-TL, diikkanlar icin ortalama aylik m? kira degerinin
yaklagik 68,-TL, restoranlar igin ortalama aylik m? kira degerinin ise yaklagik 104,-TL
olarak takdir edilmistir.

9.1.2. ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalan, degerleme siireci ve dederlendirme bélimiinde
belirtilen &zellikler géz 6niinde bulundurularak proje igin takdir edilen aylik m2 birim

degeri ve toplam kira degeri bedelleri agagidaki tabloda belirtilmistir;

wie | IRALANABIin | TOPLAY AYLIK
(m2) (TL)
Ofis 24.536,00 874.800
Restoran 2.357,44 242.100
Diikkan 6.353,75 329.900
GENEL TOPLAM 1.446.800
10. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN

HAZIRLANMIS SON 0UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Tasinmaz (proje) icin daha 6nceden tarafimizda hazilanmis herhangi bir degerleme

raporu bulunmamaktadir.
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11. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, blyiklugine, mimari 6zeiliklerine, ingaat kalitesine ve ¢evrede yapilan piyasa
aragtirmatarina gére takdir editen toplam pazar degerleri agagidaki tabloda sunulmustur.

TL uspD
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 242.810.000 79.872.000
PrOJer_un tamamlanmasi durumundaki pazar 263.740.000 86.757.000
degeri
Toplam Aylik Kira Dedjeri 1.446.800 476.000

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 3,0400 TL'dir.

Bu dedgeriere KDV dahil dedildir. Projenin tamamlanmasi durumundaki projenin KDV
dahil degeri 311.213.200,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hikiimleri
cercevesinde gayrimenkul vyatirrm ortakligi portfoyiinde “proje” olarak
bulunmasinda ve ingsaatin tamamlanmas! durumunda kiralanmasinda herhangi
bir saiinca olmayacadi gorils ve kanaatindeyiz.

fsbu rapor (g orifinal halinde dizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 30 Eyldl 2015
(Ekspertiz tarihi: 22 Eyliil 2015)

Saygilanmazla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Mehmet AYIKDIR
Ingaat Mihendisi Harita Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansl Degerleme Uzmani

INA tablosu

Uydu gériintiisi

Tapu sureti ve takyidat yaziss

imar durumu 6rnedi ve plan drnegi

Vaziyet plani érnegi

Yapt ruhsatian

Fotograflar

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