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1. DEGERLEME RAPORU HAKKINDA BiLGILER
1.1. Sozlesme Tarihi ve Numarasi

13.11.2013 - OZKGY/2013

1.2. Degerleme Tarihi

Bu dederleme raporuna konu olan gayrimenkul hakkinda, 22.11.2013 tarihinde ilgili makamlar (tapu
ve belediye) nezdinde calismalara baslaniimis ve dederleme calismalarina esas teskil edecek olan
dokiimanlar 18.12.2013 tarihine kadar hazir hale getirilmis olup, Rapor tarihi 20.12.2013'tiir.

1.3. Rapor Tarihi ve Numarasi
20.12.2013 / SvP_13_0OZAKGYO_12
1.4. Rapor Tiiri

Is bu Rapor; Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: A.S. (Miisteri)'nin talebi iizerine, Miilkiyeti
Emlak Planlama Insaat Proje Yénetim ve Ticaret A.S.'ne ait olan, tapuda; Izmir ili, Konak Ilgesi,
» Kurucay Mahallesi, 1384 ada,
o 1 parsel numarali, 140,-m? y(izélgiimli, “ev”
2 parsel numarali, 14.825,-m? yiizélgiimlii, “Kargir ev ve sebze bahgesi”
4 parsel numarali, 90,-m? yiizélgiimlii, “Kargir ev”
14 parsel numaral, 5.720,-m? yiiz6lciimlii “Kargir ev ve sebze bahgesi”
23 parsel numarali, 1.800,-m? yiizdlgiimlii “arsa”
24 parsel numarali, 15.840,-m? yiizélciimlii “Cirgir Fabrikas!”
25 parsel numarali, 550,-m? yiiz6lgiimlii “{istii ev altinda bir diikkan ve ayrica dokuz
kargir ev”
26 parsel numarali, 4.805,-m? yiizdlglimlii “sebze bahcesi”
28 parsel numarali, 7.250,-m? yiizélciimlii *“ma’dam sebze bahcesi”
29 parsel numarali, 4115,-m? yiizlciimlii “damli sebze bahgesi”
30 parsel numarali, 50,-m? yiizélgiimlii, “Kargir ev”
37 parsel numaral, 3.300,-m? yiizdlciimlii “Kerpig ev ve sebze bahgesi”
39 parsel numarali, 4.730,-m? yiizolgiimlii “Kerpic evi olan sebze bahgesi”
41 parsel numarali, 11.840,-m? yiizdlglimlii “sebze bahgesi ve dam”
45 parsel numarali, 1.550,68 m? yiizélgiimlii “arsa”
46 parsel numarali, 1.984,32 m? yiizélcimlii “arsa”
48 parsel numaral, 379,-m? yiizélciml{i “arsa”
49 parsel numarali, 381,-m? yiizlgimlii “arsa”
50 parsel numarali, 8.100,-m? yiizélgiimlii “depo”,
51 parsel numaral, 4.812,-m? yiizélglimli “fabrika”,
o 52 parsel numarali, 4.300,-m? yiizdlgiimlii “tarla”,
» Umurbey Mahallesi, 1445 ada,
o 2 parsel numarali, 130,-m? y{izélgliml{i “arsa”
3 parsel numarali, 90,-m? y{izélgliml{i “arsa”
4 parsel numaral, 370,-m? yiizélgiimlii “bahgeli kargir ev”
5 parsel numarali, 50,-m? y{izélglimlii “kargir ev”
6 parsel numarali, 150,-m? yiizélgiimlii “kargir ev"”
7 parsel numarali, 9.070,-m? yiizélglimlii “arsa”
o 32 parsel numarali, 12.794,-m? yiizélgiimli “mis. kargir ev ve bahce”,
> Umurbey Mahallesi, 1448 ada, 15 parsel numarali 9.504,-m? yiizolclimli “Miistemilath 2
kargir ev ve bahge”,
> Umurbey Mahallesi, 7840 ada, 1 parsel numarali, 4.813,-m? yiizdlglimlii “arsa”,
vasifli gayrimenkullerin yasal durumunun irdelenmesi, adil piyasa degerinin tespiti ile gayrimenkule
bagh “Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylasimi Soézlesmesi”nin yasal durumunun irdelenmesi,
Misteri'nin sdzlesmeden kaynaklanan hak ve yikimldliklerinin adil piyasa degerinin ve
Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi portfoyline alinmasinda herhangi bir kisit olup olmadiginin tespitine

O O O O O O
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yonelik olarak hazirlanmis olan gayrimenkul ve gayrimenkule bagh hak/proje dederleme
raporudur.

Bu Rapor’da; gayrimenkul icin belirlenmesine calisilan adil (rayic) piyasa degeri, UDES 1
de tanimlanan Pazar Degeridir. Pazar degeri, bu Standartlar cercevesinde asadidaki sekilde
tanimlanmaktadir:

Bir miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli
bir satic1 arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri
bir anlasma cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

Rapor'da, gayrimenkul icin tanimlanan “adil (rayig) piyasa degeri”, ayni zamanda TMS:16, Paragraf
31 ve 32'de tanimlanan satis maliyetleri diisilmemis “gercege uygun deger”dir. Degerleme
konusunu, yukarida tapu bilgileri verilen gayrimenkul ile bu deder de dikkate alinarak, OZAK GYO'nun
parsel Uzerinde gelistiriimesi 6ngoriilen, “Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylasimi Soézlesmesi
(Proje)”nin yasal durumunun irdelenmesi ve Misteri'nin sbézlesmeden kaynaklanan hak ve
ylkimldllklerinin - adil piyasa degerinin ve Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhigi portfoyiine
alinmasinda herhangi bir kisit olup olmadiginin tespiti olusturmaktadir.

Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih
toplantisinda belirlenen formata uygun olarak hazirlanmistir.

1.5. Raporu Hazirlayanlar

Dederleme Uzmani: Fatma KOC KESEN - G. Dederleme Uzmani - Ekonomist
S.P.K. Lisans No.: 402238

Sorumlu Degerleme Uzmani:  Yusuf Yasar TURAN- Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400471

2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. Degerlemeyi Yapan Sirket Unvani ve Iletisim Bilgileri

STANDART GAYRIMENKUL DEGERLEME UYGULAMALARIA. S.
Blylkdere Caddesi, USO Center, No:245, Kat:15 Sigli — Istanbul
T: 0-212-330-01-88; F: 0-212-330-01-89; W : www.standartgd.com

2.2. Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Unvani ve Iletisim Bilgileri

0ZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. _ _
Atatiirk Bulvan 13.Cadde 34 Portall Plaza 2.Bodrum Kat No:1 Ikitelli OSB 34494 Basaksehir/Istanbul
T: 0212 486 05 05; F: 0 212 486 01 21; W: www.ozakgyo.com
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3. DEGERLEME AMAC, KAPSAM ve iLKELERI
3.1. Degerleme Raporunun Amaci

is bu Rapor; Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. (Miisteri)'nin talebi iizerine, Miilkiyeti
Emlak Planlama Insaat Proje Yénetim ve Ticaret A.S.ne ait olan ve Rapor'da detayl bilgileri
verilen gayrimenkullerin yasal durumunun irdelenmesi, adil piyasa degerinin tespiti ile
gayrimenkule bagh “Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi So6zlesmesi”nin yasal durumunun
irdelenmesi, Misteri'nin sdzlesmeden kaynaklanan hak ve yikiimluliklerinin adil piyasa degerinin
ve Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi portféyiine alinmasinda herhangi bir kisit olup olmadiginin
tespitine yonelik olarak hazirlanmis olan gayrimenkul ve gayrimenkule bagh hak/proje
degerleme raporudur.

Rapor'da;

e Gayrimenkul icin belirlenen “adil (rayic) piyasa degeri”, UDES 1 de tanimlanan Pazar
Degeri ve TMS:16, Paragraf 31 ve 32'de tanimlanan satis maliyetleri diisiilmemis “gercege
uygun deger”lerdir.

e Gayrimenkule bagll hak/proje olarak tanimlanan varlik ise, dederleme konusu gayrimenkullere
iliskin olarak Malik Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S. ile 0ZAK
GYO arasinda vyapillan “Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylasimi Soézlesmesi"nden
kaynaklanan hak ve yiikiimliiliiklerdir.

Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
toplantisinda belirlenen formata uygun olarak hazirlanmistir.

3.2. Sinirlayici Kosullar

Bu Rapor, Ozak Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. (Miisteri)'nin talebi iizerine, Miilkiyeti Emlak
Planlama Ingsaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S.ne ait olan ve Rapor'da detayll bilgileri verilen
gayrimenkullerin yasal durumunun irdelenmesi, adil piyasa degerinin tespiti ile gayrimenkule bagli
“Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylasimi Sozlesmesi”nin yasal durumunun irdelenmesi, Misteri'nin
sozlesmeden kaynaklanan hak ve yukimliliklerinin adil piyasa degerinin ve Gayrimenkul
Yatirnm Ortakhg portféyline alinmasinda herhangi bir kisit olup olmadi§inin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir.

Musteri tarafindan Standart’a sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde Rapor‘un 5.2
bolumiinde belirtilen tarih itibariyle yapilan inceleme ve arastirmalar ile ekonomi ve piyasa
kosullari dikkate alinarak yapilan analizler, tiim verilerin dogru oldugu kabuliine dayanarak
gergeklestiriimistir. Rapor’da nihai dederi ve analiz sonuclarini etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya
yanlis, belge ve/veya bilgilerin olmasi durumunda Standart sorumluluk kabul etmeyecektir.

Rapor'da gayrimenkuliin adil (rayic) piyasa degeri, fiili degerleme tarihi esas alinarak belirlenmis olup
bu tarihten sonra ekonomik ve piyasa kosullarinin dedismesi halinde olabilecek maddi degisikliklerden
dolay! Standart sorumlu tutulamaz.

Degerleme calismalari, Rapor'un 6.1. bélimiinde detaylari verilen muhasebe uygulamalarina iliskin
olarak herhangi bir galismayi icermediginden, Misterinin bu kapsamdaki uygulamalarindan Standart
sorumlu tutulamaz.

Rapor, Misteri'nin minhasir kullanimi igin hazirlanmisg olup, Misteri ilgili mevzuatin gerektirdigi
bilgilendirmeler ve kamu kurum - kuruluslari ile mahkemeye sunulmasi haricinde, islak imzal raporu
baska amaglarla kullanamaz. Rapor sinirli sayida iiretilmis olup, hicbir zaman Standart’in yazih 6n
izni olmadan (clincli sahislara daditim amaciyla kismen veya tamamen codaltilamaz veya kopya
edilemez.
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3.3. Beyanlar

Tarafimizdan yapilan dederleme galismalari ile ilgili olarak;
- Raporda sunulan bulgularin Dederleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,
- Analizler ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu,
- Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi olmadigini,
- Degerleme Uzmani (icretinin, raporun herhangi bir bélimiine baglh olmadigini,
- Degerlemenin ahlaki kural ve standartlara gore gerceklestigini,
- Degerleme Uzmaninin, mesleki editim sartlarina haiz oldugunu,
- Degerleme Uzmaninin dederlemesi yapilan milkiin yeri ve vasfi konusunda daha 6nceden
deneyimi oldugunu,
- Degerleme Uzmaninin, milki kisisel olarak denetledigini
- Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmadigini,
beyan ederiz.

3.4. Rapor‘da Kullanilan Kisaltmalar

RAPOR'DA KULLANILAN KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

GYO Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi

Miisteri Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Sirket Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S.
Standart Standart Gayrimenkul Dederleme Uygulamalari A.S.
UDES Uluslararasi Degerleme Standartlari

ubU Uluslararasi Dederleme Uygulamalari

UDES KN Uluslararasi Dederleme Standartlari Kilavuz Notlari
UMsS Uluslararasi Muhasebe Standartlari

TMS Tlrk Muhasebe Standartlari

VUK Vergi Usul Kanunu

TAKS Taban Alani Kat Sayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E Ingaat Emsali

Humax Maksimum Yapi Yiiksekligi

m? Metrekare

INA Indirgenmis Nakit Akimi

DED Devam Eden Deger

Rf Risksiz Getiri Orani

Rp Risk Primi

B Beta Katsayisi

% Ylizde

000 Bin

€ Euro

ABD $ ABD Dolari

ABD$/TL 02.12.2013 tarihli TCMB efektif satig kuru olan 2,0349TL esas alinmistir.

02.12.2013 tarihinde, 16.04.2043 vadeli T.C. Hazinesi ABD Dolari cinsinden Eurobond yillik getirisi

Riskslz Getir % 6,00 olarak alinmistir.

3.5. Degerleme Calismalarinda Esas Alinan Standartlar:

Bu Rapor'da yer alan dederleme galigmalari, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayllanmis “ Seri: VIII, No:
45 Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlarr Hakkinda Teblig”
Hiikiimlerince, Tebligin (1) nolu ekinde yer alan Uluslararasi Dederleme Standartlarina uygun olarak
gerceklestiriimistir. Calismanin dayandigi Standartlar, uygulama esaslari ve kilavuz notlarina

asagida ozetle yer verilmistir.

Dederlemeler, bir varli§in Pazar Degeri veya Pazar Degeri disindaki esaslara gore yapilir. Pazar,
fiyat, maliyet ve deger kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Bu kavramlar hem
Pazar Degerini esas alan hem de pazar disindaki kriterleri esas alan degerlemelerle iliskilidir.
Dederleme Uzmanlarinin calismalari agisindan esdeder bir éneme sahip olan bir dider unsursa,
dederleme sonuglarinin anlasilir bir sekilde iletimesi ve bu sonuglarin nasil elde edildiginin
anlagiimasidir. 1yi bir Degerleme Raporunun, Uluslararasi Degerleme Standartlar’nda tanimlanan,
dederlemenin bu U¢ temel yoniine de (UDES 1, Pazar Degeri Esash Degerleme; UDES 2, Pazar

SvP_13_0ZAKGYO_12 5
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Degeri Disindaki Degerleme Esaslari;; UDES 3, Degerlemenin Raporlanmasi) hitap etmesi
gerekir. Bu sebeple bu Rapor, UDES'in asagidaki aciklanacak degerleme standartlan,
uygulama esaslari ve kilavuz notlani yaninda, UDES 3, Degerlemenin Raporlanmasi’‘na
iliskin esaslar da igermektedir.

Degerin Pazar ve Pazar Disi Esaslar

Pazar Degeri kavrami, pazar katiimcilarinin toplu algilamalarina ve davranislarina baglidir. Bir
pazardaki islemleri etkileyebilen muhtelif faktorleri tanir ve bu faktorleri, deder Uzerinde etkili olan
diger kendine has veya pazar disi etkenlerden ayirir.

e Miilkiin pazar degeri esash degerlemeleri, islemlerin gergeklestigi pazarin, pazar disi
etkenlerce sinirlandinimadigini varsayar.

o Pazar dederi esasl dederlemelerde, dederlemede kullanilan Pazar Dederi tanimi
belirtilmeli ve dederlemeye dahil edilmelidir.

o Pazar dederi esasli degerlemeler, milkiin en verimli ve en iyi kullammi veya en
olasi kullanimini belirlemelidir; clinkii bu kullanim, miilkiin dederinin belirlenmesindeki
en 6nemli etkendir.

o Pazar dederi esasli degerlemeler, ilgili pazarlara 0zel verilerden ve bu pazarlardaki
katilimcilarin timden gelen siireclerini yansitmaya calisan ydntemler ve prosediirler
vasitasiyla gelistiriimektedir.

o Pazar esasl dederlemeler, defere, emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve
maliyet yaklasimlari uygulanarak gerceklestirilir. Bu yaklagimlarin her birinde
kullanilan veri ve kriterler, pazardan elde edilmelidir.

e Milklerin pazar disi esaslara gore degerlemesinde, bir varligin pazar katilimcilari
tarafindan alinip satilabilirliginden ziyade ekonomik faydalari veya fonksiyonlarini ya da
normal veya tipik olmayan Pazar kosullarinin etkilerini g6z éniinde bulunduran
yaklasimlar kullanilir.

Degerleme calismalarinda, asagida UDES Standart 1’de tanimlanan Pazar Degeri Esash
standartlar ile ilgili kilavuz notlari ve dederlemelerin mali tablolara yansitma amaglh
gerceklestirildikleri hususlari dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama icin Degerleme,
Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1 (UDU 1) bir arada ele alinmistir.

Standart 1, Uluslararasi Degerleme Standartlari, Pazar Degeri Esasli Degerleme

Bu Standardin amaci, Pazar Degerinin ortak bir tanimini belirlemektir. Bu Standart ayrica,
degerlemenin amaci ve planlanan kullanimi Pazar Dederinin tahmin edilmesi oldugunda, bu tanimin
miilkiin degerlemesine uygulanmasiyla iliskili genel kriterleri de aciklamaktadir.

e Pazar Degeri, Pazar Dederi taniminin gereklerini karsilayan kosullarda degerlemenin yapildigi
tarihte (acik) piyasada satisa sunulmus olmasi durumunda, miilkiin el degistirecegi tutarin
bir temsilidir. Pazar Degerini tahmin etmek icin bir Dederleme uzmani ilk olarak en
verimli ve en iyi kullanimi veya en olasi kullanimi tespit etmelidir (Bkz. Uluslararasi
Degerleme Standartlari [UDES], Genel Degerleme Kavramlari ve ilkeleri, paragraflar 6.3, 6.4,
6.5). Bu kullanim, bir miilkiin mevcut kullaniminin devami niteliginde olabilecedi gibi bir baska
alternatif kullanim da olabilir. Bu tespitler, pazardaki bulgulardan elde edilir.

e Pazar Degeri, milkiin niteligini ve bu milkiin piyasada islem gorebilecedi kosullari yansitan
dederleme yaklasimlari ve prosediirlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Degerii
tahmin etmek amaciyla en sik uygulanan vyaklasimlar arasinda emsal karsilastirma
yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi ve
maliyet yaklagimi yer almaktadir. Bu Yaklagimlara iliskin bilgiler, Rapor'un 3.6
Boliimiinde verilmistir.

e TUm Pazar Dederi dlgiim yontemleri, teknikleri ve prosedirleri, uygulanabilir bir yeterlilikte
olmalar ve dogru bir sekilde uygulanmalan halinde piyasadan elde edilen kriterleri esas
aldiklarinda Pazar Degerinin ortak bir tamnimini olusturacaklardir. Emsal karsilastirmalari veya
diger pazar karsilastirmalari, pazardaki gdzlemlerden kaynaklanmalidir. Zndirgenmis nakit
analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettidi nakit akislarini ve
piyasadan elde edilen geri doniis oranlarini esas almalidir. Insaat maliyetleri ve
amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli tahminleri ilizerinden
yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.
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Her ne kadar veri kullanilabilirligi ve piyasa veya milkiin kendisiyle iliskili durumlar hangi
degerleme yontemlerinin en ilgili ve en uygun yontemler olacadini belirleyecek olsa da,
yukaridaki prosedirlerden herhangi birinin kullanimindan elde edilecek sonug, her bir
yontemin piyasadan elde edilen verileri esas almasi durumunda Pazar Degeri olmalidir.

e Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecedi, Pazar Dederiin tahmini icin hangi
yaklasim veya prosediirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu
yaklasimlarin her biri, karsilastirmali bir yaklasimdir. Her bir degerleme durumunda, bir veya
daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden y®éntemdir.
Degerleme Uzmani, her bir Pazar Degeri calismasinda her yontemi goz oniine
alacak ve hangi yontemlerin en uygun oldugunu tespit edecektir.

Kapsam

e UDES 1, miilkiin Pazar Degerine, genellikle gayrimenkuller ve bunlarla iligkili unsurlara
uygulanmaktadir.

Dederlemesi yapilan miilkiin, siireklilik gosteren bir durumun parcasi olarak veya bir

baska amagla degerlendirilmesinden ziyade piyasada satiliyormus gibi diisiiniilmesini

gerektirmektedir.

Tanimlar

e Pazar Degeri, bu Standartlar cercevesinde asadidaki sekilde tanimlanmaktadir:

Bir miilkiin uygun bir pazarlamanmin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla

istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir

iliskiden etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde
hareket ettikleri bir anlasma cercevesinde dederleme tarihinde el degistirmesi
gereken tahmini tutardir.

e Miilk teriminin kullanilmasinin nedeni, bu Standartlarin {izerinde odaklandigi noktanin miilkiin
degerlendiriimesi olmasidir. Bu Standartlar, finansal raporlamayr da kapsadigindan, varik
terimi, tanimin genel uygulamasinda farkli anlamlar igerebilir. Tanimin her bir unsurunun
kendisine ait bir kavrami vardir:

@)

“Tahmini tutar...” taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sartlar altinda bir
miilk icin 6denecek olan para cinsinden (genelde yerel para biriminden) ifade edilen
fiyat anlamindadir. Pazar Degeri, Pazar Degeri tanimiyla tutarli olarak degerleme
tarihinde piyasada makul dlglilerde elde edilebilir en olasi fiyat olarak 6lgilir.

Satic tarafindan makul olgller cercevesinde elde edilebilecek en iyi fiyattir ve ayni
zamanda alicinin da makul élgiiler gercevesinde elde edebilecedi en avantajli fiyattir.
Bu tahmin, Ozel Deger'in veya herhangi bir unsurunun satisi veya baska herhangi bir
ozelligi ile iliskili olarak herhangi biri tarafindan sadlanan tipik olmayan finansman,
satis veya geri kiralama anlagmalari, &ézel sinirlamalar veya imtiyazlar gibi ©6zel
durumlar veya sartlar nedeniyle artan veya azalan tahmini fiyatlar
icermemektedir (Uluslararasi Dederleme Standartlari Komitesi Standardi 2, paragraf
3.8).

“...bir miilkiin el degistirmesi gereken...” ile bir milkiin dederinin &nceden
belirlenmis tutari veya fiili satis fiyatini degil de tahmini bir tutan ifade ettigi
gerceginden bahsedilir. Pazarin, dederleme tarihinde Pazar Degeri taniminin tiim
unsurlarini igeren bir alim satim isleminin sonuglanmasini bekledigi fiyattir.
"...degerleme tarihinde...” tahmini Pazar Dederinin belirtilen tarihe o6zgii
oldugunu gostermektedir.

Piyasalar ve piyasa kosullari degisebildidinden tahmini deger bir baska zamanda
dogru veya uygun olmayabilir.

Bu degerleme, ne gegmisteki ne de gelecekteki bir tarihte degil de etkin degerleme
tarihinde fiili pazar durumunu yansitacaktir. Bu tanimda ayrica fiyatta herhangi
bir farkliik olmaksizin satis stzlesmesinin eszamanli olarak el degistirdigi ve
tamamlandigi da varsayllmaktadir.

"...istekli bir alictyla...” satin alma iglemi igin motivasyonu olan ancak bu konuda
zorunlu olmayan birisi anlamina gelmektedir. Bu alici, ne herhangi bir fiyatta satin
almak icin ¢ok heveslidir ne de hicbir sekilde satin almamaya kararlidir. Bu alici, ayni
zamanda varligi kanitlanamayan veya beklenti dahilinde olmayan hayal Uriini veya
bir hipotez niteligindeki bir piyasayla iligkili olarak hareket etmekten ziyade cari
piyasanin gerceklerine bagl olarak ve beklentileriyle hareket ederek satin alma

SvP_13_0ZAKGYO_12 7



S »P

islemini gergeklestiren kisidir. Bu alici, piyasanin gerektirdigi fiyatlardan daha yiiksek
bir fiyat 6demeyecektir. Var olan miilkiin sahibi de “piyasa”yi olusturanlar arasinda
sayllmaktadir.

“...istekli bir satici arasinda...” ifadesindeki satici ise ne herhangi bir fiyata
satmaya hazir olup satma konusunda ¢ok istekli olan veya satmak zorunda olan ne de
cari piyasada makul kabul edilmeyecek bir fiyattan satis yapmaya hazir olan bir
saticidir. Istekli satici, normal bir pazarlama faaliyetinin ardindan (acik) piyasada elde
edilebilir en iyi fiyattan, fiyat ne olursa olsun, piyasa sartlari cercevesinde milkini
satmaya motive olmus olan saticidir. Fiili miilk sahibinin icinde bulundugu
kosullar, bu degerlemenin bir parcasi degildir ciinkii ‘istekli saticl’
varsayimsal bir saticidir.

“...taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda...” fiyat
seviyesini piyasa nitelikleriyle bagdasmayan veya Oze/ Deder nedeniyle
yiikselten 6zel veya belirli bir iliskisi (6rnedin, ana ve bagl ortakliklar arasindaki
veya arazi sahibi ve kiracisi arasindaki iliski gibi) olmayan taraflar arasindaki
anlasmadir (Bkz. Uluslararasi Dederleme Standardi 2, paragraf 3.8). Pazar Dederi
lizerinden islem, her biri badimsiz olarak hareket eden birbirleriyle iliskisi
olmayan taraflar arasinda gerceklestirilmis gibi varsayilir.

“..uygun bir pazarlamanin ardindan...” mulkin Pazar Degeri tanimina uygun
olarak makul élgliler gergevesinde elde edilebilecek en iyi fiyat seviyesinden elden
gikarlmasini saglamak lizere piyasaya en uygun sekilde sunulmasi anlamina
gelmektedir. Milkiin piyasaya sunulma siresi, piyasa kosullarina goére farklilik
gosterebilir, ancak milkiin uygun sayida potansiyel alicinin dikkatine sunulmasi igin
yeterli olmasi gerekir.

Piyasaya sunulma siiresi, degerleme tarihinden 6nce gergeklesir.

“...taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket ettikleri...” ifadesiyle de
hem istekli alicitnin hem de istekli saticinin mdlkiin &zellikleri ve niteligi, fiili ve
potansiyel kullanim alanlari ve dederleme tarihi itibariyle piyasanin durumu hakkinda
makul o6lcller dahilinde bilgilendirildigi varsayilmaktadir. Ayrica, taraflarin her birinin
bu bilgilerle birlikte kendi gikarlari dogrultusunda ve islem dahilindeki kendi
pozisyonlari igin en iyi fiyati elde etmek amaciyla da basiretli olarak hareket ettikleri
varsayllmaktadir. Bu islemde gosterilen basiret, daha sonraki bir tarihte ortaya
cikacak bir gizli cikar dedil de, dederleme tarihinde pazarin durumu ele alinarak
degerlendiriimektedir. Bir satici icin fiyatlarin gittikce dlstliglu bir piyasada daha
Oonceki pazar seviyelerinden daha dislik olan bir fiyattan milkiini satmasi
basiretsizlik olarak degerlendiriimez. Dedisken fiyatlara sahip olan pazarlardaki diger
satin alma ve satig 6rnekleri igin bu durum gergek olsa da, basiretli alici veya satici, o
an igin var olan en iyi pazar bilgilerine gére hareket edeceklerdir.

"...ve baski altinda olmaksizin...” ise her bir tarafin bu islemi gergeklestirmek icin
yeterli motivasyona sahip olduklarini ancak bu islemi tamamlamak igin zorlanmadiklari
ve gonllsiiz olmadiklari anlamina gelmektedir.

Pazar Degeri, satis veya satin alma maliyetleri ve herhangi bir iliskili verginin
mahsubu g6z 6niine alinmaksizin bir varligin tahmini dederi olarak anlasilmaktadir.

En verimli ve en iyi kullamm (EVIK). Bir miilkiin fiziksel olarak miimkiin olan,
hakhihg: kabul edilen, yasal olarak izin verilmis, finansal acidan gerceklesebilir ve
degerlenmekte olan miilkiin en iyi degere sahip olmasini saglayan, en olasi
kullanimidir.

Muhasebe Standartlariyla ilgisi

Finansal Raporlama Icin Degerleme, Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1'in (UDU 1) odak noktasini
olusturmaktadir ve bu standart ile bir arada ele alinmalidir.
Finansal Raporlama Icin Degerleme (UDU 1) muhasebeyi etkileyen dederleme standartlariyla
ilgili olarak Degerleme Uzmanlarina, Muhasebecilere ve kamuya kilavuzluk etmektedir. Duran
varliklarin Makul Degeri, genelde Pazar Degerleridir (Bkz. Genel Dederleme Kavramlari ve
ilkeleri, paragraf 8.1).
Dederleme uzmanlari ve muhasebeciler tarafindan degisimli olarak kullanilan bircok terim &rnegi
bulunmaktadir. Bu terimlerin bazilarn yanlis anlagiimalara ve Standartlarin da muhtemelen yanlg
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kullaniimasina neden olmaktadir. UDES 1, Pazar Dederini tanimlamakta ve Pazar Degerini
olusturan kriterleri ele almaktadir.

Degerleme calismalarinda kullanilan kavramlar ile UMS ve TMS de kullanilan kavramlara
iliskin bilgiler, TMS uygulamasinda esas alinacak dederleme kavramlarina, Rapor‘un 6.1 boliimiinde
yer verilmistir.

3.6. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler ve Analizler

Degerleme Yaklasimlar
e Pazar degerinin veya bir tanmlanmis pazar dedgeri dis1 degerin takdiri icin yapilacak
herhangi tipteki bir degerleme, Dederleme uzmaninin bir veya daha fazla dederleme
yaklasimini uygulamasini gerektirir. Degerleme yaklasimi terimi yaygin bir sekilde kullanilan
genel kabul gérmiis analitik yontemleri ifade eder. Cesitli Ulkelerde bu yaklagimlar Degerleme
Yéntemleri olarak taninirlar.

e Piyasaya dayali degerlemeler, normalde bir veya birka¢ dederleme yaklasimini piyasadan
elde edilen verileri kullanarak ikame prensibini uygulamak suretiyle kullanirlar. Bu prensip
basiretli bir kisinin zaman, risk ve cgesitli glicliiklerin belirsizlestirici etkilerinin olmadigi bir
durumda, esit derecede tatmin edici mal ve hizmet ikamesine sahip olmak igin édeyecedinden
daha fazlasini bu mal ve hizmet icin 6demeyecedi ilkesine dayanir. Orijinal veya ikame olsun,
en iyi alternatifin en dusik fiyati Pazar Degerini olusturma egilimindedir.

Pazara Dayali Dedgerleme Yaklasimlarr asadidakileri icerir.

o Emsal Karsilastirma Yaklasimi: Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin
satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayall bir islemle deder takdiri
yapar. Genel olarak dederlemesi yapilan bir miilk, acik piyasada gerceklestirilen benzer
miilklerin satislariyla karsilastiriir. Istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate
alinabilir.

o Gelir Indirgeme Yaklasimi: Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir
ve harcama verilerini dikkate alir ve indirgeme yontemi ile deger tahmini yapar.
indirgeme, gelir tutarini deder tahminine ceviren gelir (genellikle net gelir rakami) ve
tanimlanan deger tipi ile iligkilidir. Bu islem, Hasila veya Iskonto Orari ya da her ikisini de
dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk seviyesinde en yiiksek yatinm getirisini
saglayan gelir akisinin bizi en olasi deder rakamina gotiirecegini soyler.

o Maliyet Yaklagimi: Bu mukayeseli yaklagim belirli bir mdlkiin satin alinmasi yerine kisinin ya

o milkiin tipatip aynisini veya ayni yarari saglayacak baska bir miilkii insa edebilecegi
olasiligini dikkate alir.
Gayrimenkul baglaminda, insanlarin zaman darlidi, gesitli olumsuzluklar ve riskler olmadikga,
esdeder arazi ve alternatif bina insa etmek yerine benzer bir miilk icin daha fazla 6deme
yapmalari normalde savunulur bir durum dedildir. Uygulamada yaklasim, yapilacak deger
tahmininde yenisinin maliyeti dederlemesi yapilan gayrimenkul icin ddenebilecek olasi fiyati
asir dlclide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel miilkler icin amortisman da igerir.
(Bkz. Kilavuz notlari N 8, Finansal Raporlama igin Maliyet Yaklagimi).

UDES igerisinde Pazara Dayali Degerleme Yontemleri arasinda sayilan ii¢ ana yaklasim,
asagida ayn bashiklar altinda agiklanmistir. Bu yaklagimlar (Yontemler);

“Emsal Karsilastirma Yaklasimi”
“Maliyet Olusumlari Yaklagimi” ve
“Gelirlerin Kapitalizasyonu —Indirgenmis Nakit Akimi Yaklagimi” dir.

Bu yaklagimlara iliskin 6zet bilgiler ile ydntemlerle olan yakin ilgileri sebebiyle “en etkin ve verimli
kullanim analizi” ile “parsel gelistirme analizi” asagida sunulmustur.

3.6.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Emsal Karsilagtirma (Piyasa) Yaklasimi, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkullerin degerlemesinde
en glvenilir ve gergekgi yaklagimi sunmaktadir. Bu dederleme ydnteminde, dederlemeye konu olan
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gayrimenkuliin bulundugu bodlgede, benzer nitelikleri bulunan emsal gayrimenkuller incelenir ve gerekli
diizeltmeler yapilarak gayrimenkuliin tahmini dederine ulasilir.

Emsal Karsilastirma (Piyasa Dederi) Yaklasimi'nin uygulanabilmesi icin asadidaki kriterlerin mevcudiyeti
aranmalidir:
- Analiz edilen gayrimenkuliin tiirG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi (yani yeterli sayida
alici ve saticr) gereklidir.
- Bu piyasadaki alici ve saticilarin, gayrimenkul hakkinda oldukca iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu,
kabul edilebilir dizeyde olmalidir.
- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin satista kaldigi, talep
edenlerin, belirli bir fiyat ve satis 6zelligi konusunda bilgi alabilecekleri kabul edilebilmelidir.
- Piyasada, dederlemeye konu olan gayrimenkul ile ortak temel ozelliklere sahip yeter sayida,
makul bir zaman araliginda, satigi bekleyen veya gergeklestirilmis emsal mevcut olmalidir.

3.6.2. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasiminda esas, yeni bir milk veya konu miilkle ayni yarari olan ikame bir miilk gelistirme
maliyetini belirlemektir. Maliyet yaklasiminda gecerli bir deder gostergesi tiiretmek icin, gelistirilen
maliyet tahmininde, konu miilkle yas, durum ve yarar farklari igin diizeltmeler yapilir. Maliyetle deger
arasinda bir iliski oldugundan, maliyet yaklasiminin piyasanin dislince tarzini yansittigi kabul
edilmektedir.

Maliyet Yaklagiminda, genellikle, maliyetin tahmini igin iki farkli metot kullaniimaktadir.
- Yeniden Insa Maliyeti
- Ikame Maliyeti

Bu yaklasimla, degerleme tarihi itibari ile milk yapilandiriimalari igin belirlenen maliyetlerden asagida
belirtilen yontemlerden uygun olani kullaniimak ve hesaplanan amortisman miktar distlmek suretiyle,
mevcut yapi dederine ulasilir.

- Piyasadan Cikarma Yontemi

- Yas — Omiir Yontemi

- Aynstirma Metodu

Yapilandirma maliyetinden tiiretilen mevcut yapi dederinden, amortisman dederi distldikten sonra
bulunan degere arazi dederi ilave edildigi zaman ulasilan sonug, tam miilkiyet hakkinin bir deger
gostergesidir.

3.6.3. Gelirlerin Kapitalizasyonu — indirgenmis Nakit Akimi Analizi

Yontem, genellikle gelistirilen bir gayrimenkuliin kiralama ve/veya isletiimesi ile elde edilmesi
planlanan gelirlerin esas alinmasi suretiyle kullaniimakla beraber, gelistirilecek projede satisin
planlanmasi halinde de kullanilabilmektedir.

Gelistirilen gayrimenkuliin, belli bir slregte (insa halinde ve/veya sonrasinda) tamamen /kismen satisi
mumkin olup, planlanan duruma goére nakit akislarinin belirlenmesi calismalari da farkhliklar
gosterebilmektedir.

Bu yontemde, dederlemesi yapilan gayrimenkule ait ve kiralanmasi diisiiniilen bélimlerin, isletme
giderleri icin alinan katki paylari dahil olmak (zere, aylik toplam kira bedelleri, yillik artislar da dikkate
alinarak, nakit girisleri hesaplanir.

Yontemde genel olarak, tahsil edilemeyen kiralar ve bos kalma ylzdeleri gibi hususlar da bu gelirin
hesaplanmasinda dikkate alinir.

Buna karsilik eder mevcut ise, otopark ve reklam panolari gibi ortak alanlardan elde edilen gelirler,
yonetim planinda gosterildigi (zere hesaplanir ve diger nakit girisleri olarak badimsiz bolimlere
dagitimi yapilir.
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Isletme hizmetleri kapsaminda séz konusu gayrimenkule ait bulunan, kiralanmasi disiilen bagimsiz
bélimler ile ortak alanlar icin katlanilan isletme gider paylari, vergiler, fiziki yatinmlar ve isletme
sermayesi ihtiyaci ise nakit cikisi olarak dikkate alinir.

Ozetle, analiz, yillar itibariyle gayrimenkuliin veya projenin kiralama ve/veya satis yoluyla
elde edilmesi planlanan amortisman dncesi serbest net nakit akimlarinin, (Nakit giris ve
cikis farklari) iskontolanarak bugiinkii degerine indirgenmesidir.

3.6.4. En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi:

En Etkin ve verimli kullanima iliskin olarak UDES Genel Degerleme Kavramlan ve Ilkeleri baglikli
birinci bélimiinde yer alan paragraf 6.0 ve izleyen diizenlemeler asagidadir.

6.0. En Verimli ve En Iyi Kullanim

6.1. Arazi kalici olan bir varlik olarak kabul edilir, fakat onun lizerinde veya kendisine yapilan
iyilestirmelerin sinirli bir dmri vardir. Arazinin tasinmaziigi nedeniyle her gayrimenkul parselinin 6zgin
bir yeri vardir. Arazinin kaliciiidi ayni zamanda onun Uzerindeki sinirll dmre sahip tesislerden sonra da
var olacagi anlamina gelir.

6.1.1 Arazinin kendine 6zgii 6zellikleri onun en uygun yararliidini belirler. Iyilestiriimis bir arazi ona
veya (zerinde yapilan iyilestirmelerden ayr olarak dederlendiginde, ekonomik prensipler, yapilan
iyilestirmenin mdlkin toplam dederine katki yaptikga veya azalmaya neden oldukca dederlenmesini
emreder. Boylece “en verimli ve en iyi kullanim” kavrami temeline oturtulan arazinin Pazar Degderi,
arazinin fayda ve sirekliligi ile birlikte piyasa baglaminda arazinin tek basina dederi ile iyilestirilmis
durumdaki toplam Pazar Dederi arasindaki farki olusturan dederi de yansitir.

6.2. Milklerin godu, arazi ve ilgili iyilestirmelerle birlikte dederlenir. Béyle durumlarda Dederleme
Uzmani normal olarak iyilestirilmis haliyle en verimli ve en iyi kullanimini g6z 6niine alarak mulkin
Pazar Degerini takdir eder.

6.3 £n Verimli ve En Iyi Kullanim su sekilde tanimlanir:
Bir milkiin fiziki olarak mimkin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan miilki en yiiksek dederine ulastiran, en olasi kullanimidir.

6.4 Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkin olan bir
kullanim, o kullanimin mantiki olarak nigin mimkiin oldugunun Dederleme Uzmani tarafindan
aciklanmasini  gerektirebilir. Analizler, bir veya birka¢ kullanimin mantiki olarak olasi kullanimlar
oldugunu belirlediginde, bunlar artik finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Dider testlerle birlikte
en yiiksek degerle sonuclanan kullanim, en verimli ve en iyi kullanimdir.

6.5 Bu tanimin uygulamasi Dederleme Uzmanlarina, binalardaki bozulmalar ve eskimelerin etkilerini,
arazi icin en uygun iyilestirmeleri, rehabilitasyon ve yenileme calismalarinin fizibilitesini ve bircok diger
Degerleme durumlarini dederlendirme imkani verir.

6.6 Arz ve talep arasinda ciddi bir esitsizlik bulunan veya asir derecede oynak piyasalarda, milkiin en
verimli ve en iyi kullanimi ileride kullanilabilecek bir hak olabilir. Degisik tipteki potansiyel en st diizey
ve en iyi kullanimlarin belirlenebilir oldugu diger durumlarda Dederleme Uzmani bu gibi alternatif
kullanimlari ve beklenen ilerideki gelir ve harcama dizeylerini tartisir. Dedisim sirecindeki arazi
kullanimi ve bélgelendirme miilkiin, en verimli ve en iyi kullanimi gegici bir kullanim olabilir.

6.7 En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Dederi takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir parcasidir.

En etkin ve verimli kullanim analizinde amag, gayrimenkuliin en karli ve rekabetgi kullanimini tespit
olup, yapilan piyasa arastirmalari sonucunda en etkin ve verimli kullanim analizine konu olan
gayrimenkulln gelistirilmesi durumunda, gayrimenkuliin ideal kullaniminda;

- Piyasa verilerine gére tasinmazdan azami avantaj saglanacak olmasi

- Bu durumun, bélge ve piyasa sartlarina uygun olmasi,
hususlarinin saglanabilmesi gerekmektedir.
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3.6.5. Parsel Geligtirme Analizi

Parsel Gelistirme Analizi, dederlemeye konu parselin dederine etki eden unsurlarin saptanmasini
gerektirmektedir. Bu unsurlar asagida belirtilmistir.

- Arazinin “En Etkin ve Verimli Kullanimi”ni saptamak,

- Desteklenebilir bir parsel gelistirme plani yaratmak,

- Geligtirme ve onay igin slire ve maliyetleri saptamak,

- Parsel emilme oranlari ve fiyat karisimlarini tahmin etmek,

- Arazi gelistirmenin asamalarini ve bunlara bagh giderleri tahmin etmek,

- Emilme donemi siiresince pazarlama ve buna bagli araziyi elde tutma giderlerini tahmin etmek.

Parsel gelistirme analizi, en cok bos araziler igin satis verilerinin yetersiz oldugu, fakat gelistirilmis
parsellerin olasi satis fiyatlan ve bu parseller icin talep verilerinin mevcut oldugu hallerde
kullaniimaktadir. Ayrica, bu analiz sonucunda tiiretilen degerden, gostergelerinin makul olup
olmadigini kontrol etmek icin de yararlaniimaktadir.

UDES Kilavuz Notlari 1 (Tasinmaz milk dederlemesi)de tanimlanan arazi degerlemesine iliskin
diizenlemeler asagidaki gibidir.

5.25: Arazilerin degerlendirilmesi icin kullanilan birincil yontemler:

5.25.1 Arazi Dederlemesi icin kullanilan bir emsal karsilastirmasr teknigi, pazarda yakin gegmiste
gerceklesen islemlere iliskin fiili verilerin mevcut oldugu benzer arazi parselleri ile degerleme konusu
milkin dogrudan dodruya karsilastiriimasini igerir. Her ne kadar satiglar en 6nemli husus olsa da
degerleme konusu miilkle rekabet eden benzer arazi parselleri icin teklif edilen fiyatlarin analizi de
pazarin daha iyi anlasiimasina katki saglayabilir.

5.25.2 Arazi Degerlemesi igin ayrica bir altbéliimler gelistirme teknigi de uygulanabilir. Bu siireg,
belirli bir mulkiin bir dizi parcalara bélinerek projelendirilmesini, bu sureg ile iligkili gelir ve giderlerin
gelistirilmesini ve sonug olarak elde edilen net gelirlerin bir deder gostergesi olarak indirgenmesini
kapsar. Bu teknik, bazi durumlarda destekleyici olabilir, ancak Pazar Degeri tanimiyla iligkilendirmenin
oldukga zor olabilecedi bir dizi varsayima tabidir. Degerleme Uzmaninin eksiksiz bir sekilde agiklamasi
gereken bu tir destekleyici varsayimlarin gelistiriimesi sirasinda dikkat gosterilmelidir. Dogrudan arazi
karsilastirmalarinin mevcut olmadi§i ortamlarda ihtiyath olmak kaydi ile asadidaki yontemler de
uygulanabilir.

5.25.3 Paylastirma, arazi degeri ile iyilestirme degeri veya miilk bilesenleri arasindaki dider iliskiler
arasinda bir oran gelistiren dolayl bir karsilastirma teknigidir. Bu, karsilastirmak amaciyla toplam pazar
fiyatini arazi ile iyilestirmeler arasinda paylastiran bir 6lctiddr.

5.25.4 Crkartma da bir baska dolayl karsilastirma teknididir (bazen soyutiama olarak da adlandirilir).
Maliyetlerden amortismanlarin gikartiimasiyla elde edilen sonucu diger karsilastirilabilir mdlklerin
toplam fiyatindan cikartarak bir iyilestirme dederi tahmini elde edilmesini saglar. Bakiye, olasI arazi
degerinin bir gostergesidir.

5.25.5 Arazi Dederlemeleri igin uygulanan arazi kalinti degeri teknigi analizin unsurlar olarak gelir
ve gider verilerini de kullanir. Gelir getiren bir kullanim yoluyla elde edilebilecek net gelire iliskin bir
finansal analiz gerceklestirilir ve bu net gelirden iyilestirmelerin gerektirdigi finansal getiri tutar
cikartilir. Kalan gelir, arazinin geliri olarak kabul edilir ve indirgenerek bir deder gostergesine
donusturdlir. Bu yontem, gelir getiren midlklerle sinirhidir ve en ¢ok da daha az varsayimda
bulunulmasini gerektiren daha yeni mulkler igin uygundur.

5.25.6 Arazi, ayrica arazi kirasi indirgeme yoluyla da degerlendirilebilir. Eger arazi, bagimsiz
olarak bir arazi kirasi Uretebilecek nitelikteyse bu kira, yeterli pazar verilerinin mevcut oldugu
durumlarda Pazar Dederine katilabilir. Ancak, belirli bir pazari temsil edecek niteli§i olmayan arazi
kirasi anlagsmasinin 6zel sartlan ve kosullari tarafindan vyanlis yo6nlendiriimemek igin &zen
gosterilmelidir. Ayrica, arazi kiralar, dederleme tarihinden yillar énce yapiimis olabilecedinden, orada
belirtilen kira tutarlarinin zamani gegmis ve cari indirgeme oranlarini temin etmek zor olabilir.
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4. EKONOMI, SEKTOR VE BOLGEYE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Global Ekonomik Goriiniim

2013 yilinin ilk yarisi itibariyla kiiresel ekonomide toparlanmanin ilimli bir seyir izledigi gdzlenmektedir.
ABD'de biiylime potansiyelin altinda seyrederken Avro Bolgesi'nde uzun siireli durgunlugun ardindan
sinirh bir toparlanma goriilmektedir. Baslica gelismekte olan Ulkeler ise daha yavas blylme riski ile
karsi karstya bulunmaktadir. Kiiresel finansal piyasalar, Fed'in genisletici para politikasindan cikis
stratejisindeki belirsizliklerin yarattigi dalgal bir siirecin ardindan normallesme siirecine girmistir.

BUYUME (°/)
7,5
6,2
4,9 51
5,0 Ty 4,5
¥ 3,6
‘.\3:2 j__’-/‘
A > ]
2,5 1,7 15 2,0
e 1,2
0,0
2011 2012 201 3(*) 2014(*)
~&-— Danya —— Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan Ulkeler

—r- -1
Kaynak: IMF,World Economic Outlook, Ekim 2013, (*)Tahmin

2012 yilinda beklenenin altinda bir performansla % 3,2 blylyen kiiresel ekonominin 2013 yilinda ise
yine beklenenin altinda bir performansla % 2,9 oraninda biyiimesi beklenmektedir. Avro Boélgesi'nde
uzayan resesyon ve baslica gelismekte olan (lkelerde goze carpan zayif i¢ talep ve dolayisiyla
yavaslayan buylime bircok uluslararasi kurulusun tahminlerini asadi yonli revize etmelerine neden
olmustur. Issizlik de halen kriz dncesi seviyelerine inememis ve bircok gelismis tilkede yiiksek
seviyelerini korumustur.

Kiresel ekonomi oniimizdeki doneme iliskin ¢ temel risk ile karsi karsiyadir. Bunlar; gelismis

Ulkelerde devam eden mali sorunlar, gelismis Ulkelerde genisletici para politikasindan cikis ve
gelismekte olan Ulkelerde yavaslamadir.

DUNYA MAL ve TICARET HACMI (Degisim %)

7,5 =
6,1
4,9
5,0
2,7 2,9
2,5
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2011 2012 2013(¥) 2014(%)

——ma Dﬁnya

Kaynak: IMF,World Economic Outlook, Ekim 2013, (*)Tahmin

Diinya genelinde ekonomik entegrasyonun oncl gostergesi olan diinya mal ve hizmet ticaret hacmi
2010 yilindaki kiiresel toparlanmadan sonra takip eden yilda %6,1'lik bir artigla pozitif gérinimini
korumus ancak 2012 yilinda kiresel ekonomideki yeniden dengeleme karsisinda %2,7’lik sinirli bir
blylime gostermistir. 2013 yilina ydnelik diinya mal ve hizmet hacmi yillikbiyiime beklentisi %2,9'la
tatminkar olmaktan uzak bir gériiniim cizerken takip eden yila ait beklenti ise %4,9 ile gérece olumlu
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bir canlanmayi isaret etmektedir. 2013 yilina yoénelik diinya mal ve hizmet hacmi yillk blyime
beklentisi %2,9'la tatminkar olmaktan uzak bir gériiniim cizerken takip eden yila ait beklenti ise %4,9
ile gbrece olumlu bir canlanmay: isaret etmektedir.

Tuketici Fiyatlan (Degisim %)
8,0 7,1
7,0 6,1 6,2 57
6,0 - ——
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1,4
2,0 —&- %
+
1,0
0,0 '
2011 2012 2013(*) 2014(*)
—o— Gelismis Olkeler —— Gelismekte Olan Ulkeler

Kiresel krizin 2009 yili genelinde diinya ekonomisinde vyarattigi siddetli daralma fiyatlar genel
diizeyinde de asadi yonli baski yaratmistir. Diinya genelinde ani sekilde soduyan talebe paralel
yukselen issizlik oranlar beraberinde dezenflasyonist bir goriinim getirmistir. Ekonomik toparlanma yili
olan 2010'da ise Ozellikle gelismis (ilke tiketici fiyat seviyelerinde yukari yonli bir hareket gdzlenmistir.
Bu durum krizden cikis silirecinde batinin bliylik ekonomilerince alinan esi goriilmemis genisletici para
politikalar ile aciklanabilirken enjekte edilen likiditenin kisa zaman icinde basta gelismekte olan tlkeler
olmak lizere finansman acigi olan diger ekonomilerce absorbe edilmesi enflasyon goriniminiin bu
ulkelerde daha buytik bir oranda bozulmasina sebebiyet vermistir.

Issizlik (Degisim %)
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11,4 Fan ]
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—@—— Gelismis Ulkeler ~— Euro Bolgesi

Kiiresel ekonominin dinamosu olan gelismis Ulkelerde igsizlik seviyesi 2011 yilinda %?7,9 ve takip eden
yilda ise %8 gibi oldukga olumsuz bir seyir izlemisti. Bu ekonomilerde sire gelen istihdam yaratamama
sorununun da takip eden iki yil boyunca benzer seviyelerde devam edecedi beklenmektedir. Issizlik
konusunda en koétlimser goriiniimi cift haneli oranlarla Euro bdlgesi vermekte olup bdlge icinde ise
oranlarin giiney llkelerinde daha yiiksek oldugu gdzlemlenmektedir. Bu sorun Ispanya’da kalici bir hal
alirken, Italya’da ileriye déniik yiiksek oranli bozulmalar dikkat gekmektedir. Bunun yani sira bdlgenin
yegane itici glicii Aimanya’da ise ekonomik toparlamanin olumlu emarelerinin oldugu gorilirken diger
6nemli ekonomi olan Fransa’da ise iki haneli igsizlik orani tahminler dahilinde yukari yénli bozulmalar
icermektedir. Ingiltere’de ise oldukga sinirl bir iyilesme gdriilmektedir.
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DUNYA EKONOMISINDE ONCU GOSTEGELER (Degisim %)
2011 2012 2013(*) 2014(*)
DUNYA TICARETINDE DEGER BAZINDA BUYUME 18,0 0,2 3,0 4,0
PETROL VE ENERJI FIYATLARI 31,6 1,0 -0,5 -3,0
METALLER VE DIGER EMTIA FIYATLARI 17,9 9,9 1,5 -4,2
IMALAT SANAYi URUNLERI FIYATLARI 7,0 -1,2 0,0 0,0

Kaynak: IMF,World Economic Outlook, Ekim 2013, (*)Tahmin

Dinya ticareti 2012 yilindan sonra 2013 yilinda da oldukca yavas bir bliyime goéstermektedir. 2012
yiinda sadece % 0,2 biiyliyen diinya mal ticaretinin 2013 yilinda % 3,0 bliyiimesi beklenmektedir.
Kiiresel ekonomideki yavaslama ve talebin sinirl kalmasi ile birlikte ticaretteki bliyliimede sinirli
kalmaktadir. Dinya ticaretindeki bu kosullar iginde ticarete konu olan mal fiyatlan da zayif
kalmaktadir. Petrol ve eneriji fiyatlarinin 2013 ve 2014 yillarinda gerileyecedi 6ngorilmektedir. Metal ve
diger emtia fiyatlarinda 2013 vyilindaki ylizde 1,5 artis sonrasi 2014 yilinda % 4,2 gerileme
beklenmektedir. Imalat sanayi Uriinlerinde ise 2013 yilindan sonra 2014 yilinda da ortalama fiyat
degisimi  beklenmemektedir. Insaat malzemeleri {riinleri metal fiyatlarindaki gerilemeden
etkilenecektir. Yine imalat sanayi Griinlerinde olusan keskin rekabetin yarattigi fiyat baskisi insaat
malzemesi Urlinlerinin fiyatlarini da sinirlamasi beklenmektedir.

4.2. Diinya insaat ve Gayrimenkul Sektorii

ABD insaat harcamalarinda 2013 yil basindan itibaren baslayan toparlanma, yilin Gglinci ceyrek
doneminde de slirmis, yillik insaat harcamalari Agustos ayi sonunda 619,6 milyar dolara yikselmistir.

ABD INSAAT HARCAMALARI (Milyar Dolar)

DONEM KONUT INSAATI KONUT DISI BINA INSAATI TOPLAM INSAAT
2011 Q1 235,8 242,8 478,6
2011 Q2 252,3 258,7 511,0
2011 Q3 241,7 261,3 503,0
2011 Q4 253,7 263,4 517,1
2012 Q1 256,2 270,8 527,0
2012 Q2 277,7 274,9 552,6
2012 Q3 296,9 271,2 568,1
2012 Q4 303,3 274,9 578,2
2013 Q1 325,1 267,8 592,9
2013 Q2 338,2 262,8 601,0
2013/07 340,6 271,4 612,0
2013/08 346,5 273,1 619,6

Avrupa Birligi

ve Euro bdlgesinde

Kaynak: US Bureau Of Census

ingaat sektériinde kigllme sitrmekle birlikte giderek

yavaglamaktadir. Euro alaninda ingaat sektériinde kigllme 2013 yili Gglincli geyrekte donemde %
1,7'ye gerilemistir. Insaat sektdriindeki yeni yilda bliyiime beklentisi bulunmaktadir. Bu beklenti insaat
malzemeleri pazarini da bliyime yoninde destekleyecektir.

EURO BOLGESI INSAAT SEKTORU BUYUME (Degisim %)

DONEM TOPLAM INSAAT SEKTORU KONUT INSAATI KONUT DISI BINA INSAATI
2011 Q1 -2,5 -2,3 -3,9
2011 Q2 -4,9 -5,6 -1,4
2011 Q3 19 1,8 0,9
2011 Q4 2,1 2,5 -0,3
2012 Q1 -5,9 -5,3 -9,0
2012 Q2 -6,1 -5,7 -7,7
2012 Q3 -4,7 -4,0 -6,5
2012 Q4 -4,3 -4,1 -5,1
2013 Q1 -6,1 -5,6 -8,0
2013 Q2 -4,0 -3,9 -4,8
2013 Q3 -1,7 -1,6 -2,8
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4.3. Ulusal Ekonomik Goriiniim

Gelismekte olan llkeler grubunun bir (yesi olan Tirkiye 2010 ve 2011 yillarinda %9,2 ve %8,8 ile
oldukca yiiksek oranda bliyime kaydetmis ancak sirdirilemez boyutlara gelen cari agik nedeniyle
otoritelerce alinan sogutucu tedbirler sayesinde 2012 yilinda ekonomi %2,2 ile potansiyelinin oldukca
altinda kalmistir. Tirkiye blyimesi igin 2013 yilina yonelik olarak IMF tahmini %3,8 iken Orta Vadeli
Program (2014-2016)'da %3,6 olarak belirtilmistir. 2014 yihina yonelik olarak ise program 6ngorisi
%4,0 iken IMF beklentisi bunun yarim puan altinda kalmistir.

BUYUME (Degisim %)

2011 2012 2013(*) 2014(*) 2011 2012 2013(*) 2014(*)
Diinya 39 3,2 29 3,6 Gelismekte Olan Ulkeler 6,2 4,9 4,5 51
Gelismis Ulkeler 1,7 1,5 1,2 2,0 Orta Ve Dogu Avrupa 5,4 1,4 2,3 2,7
ABD 1,8 2,8 1,6 2,6 BDT 4,8 3,4 2,1 3,4
Euro Bolgesi 1,5 -0,6 -0,4 1,0 Rusya 4,3 3,4 1,5 3,0
Almanya 3,4 0,9 0,5 1,4 Geligen Asya 7,8 6,4 6,3 6,5
Fransa 2,0 0,0 0,2 1,0 Cin 9,3 7,7 7,6 7,3
ftalya 04 -24 -1,8 0,7 Hindistan 63 32 3,8 51
ispanya 0,1 -1,6 -1,3 0,2 Latin Amerika Ve Karayipler 4,6 2,9 2,7 3,1
Japonya 06 20 2,0 1,2 Brezilya 2,7 0,9 2,5 2,5
ingiltere 1,1 0,2 1,4 1,9 Meksika 4,0 3,6 1,2 3,0
Kanada 2,5 1,7 1,6 2,2 Ortadogu Ve Kuzey Afrika 3,9 4,6 2,1 3,8
Diger Gelismis Ulkeler 3,2 19 2,3 3,1 Tiirkiye 88 22 3,6 4,0

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, Ekim 2013, (*) Tahmin, Tirkiye ile ilgili veriler, 2011 ve 2012 yillari igin TUIK Milli Gelir Istatistiklerinden,
2013 ve 2014 yillar igin Orta Vadeli Program (2014-2016)'dan alinmistir.

Tarkiye'de 2011'de ihracat %18,5 oraninda, ithalat ise %29,8 oraninda buiytrken, 2012 yilinda ihracat
%13,0 artis gostermis ancak ithalat %1,8 daralma gdstermistir. Toplam ticaret hacmi ise ayni
donemlerde sirayla %25,5 ve %3,5 bliyiime kaydetmistir. Son tahminler i1si§inda hazirlanan Orta
Vadeli Program’da (2014-2016) ise 2013 yilina yonelik ihracat artisi ekonomik aktivitedeki yavaslamaya
paralel sadece %0,7 olurken ithalat blylmesi %6,3 olmustur. 2014 yilina yonelik olarak ise ihracatta
%38,5 biyiime beklenirken bu oran ithalat icin %4,2 tahmin edilmistir. Ayni dénemlere ait dis ticaret
hacim artiglan ise sirayla %4,1 ve %5,8 olarak hesaplanmaktadir. Temel beklenti ve hedefin 2012
yilinda yakalanan pozitif gériniimli net ihracat performansinin 2013 yilinin aksine 2014 yilinda tekrar
yakalanmasidir.

MAL ve HIZMET TiCARET HACMI (Degisim %)

2011 2012 2013(*) 2014(*) 2011 2012 2013(*) 2014(*)

Diinya 6,1 2,7 2,9 4,9 |Diinya 6,1 2,7 2,9 4,9
ihracat ithalat

Gelismis Ulkeler 57 2,0 2,7 4,7 | Gelismis Ulkeler 47 1,0 1,5 4,0
Euro Bolgesi 63 23 2,0 4,5 Euro Bolgesi 44 -1,2 0,4 3,9
Diger Gelismis Ulkeler 59 1,5 3,9 5,5 Diger Gelismis Ulkeler 5,9 1,6 3,4 53
Gelismekte Olan Ulkeler 6,8 4,2 3,5 58 | Gelismekte Olan Ulkeler 8,8 5,5 5,0 59
Orta Ve Dogu Avrupa 82 49 4,5 5,3 | Orta Ve Dogu Avrupa 83 0,1 3,9 4,6
BDT 90 44 1,5 3,4 |BDT 16,6 10,4 1,5 57
Gelisen Asya 80 4,1 5,7 7,0 Gelisen Asya 9,2 5,5 6,1 6,9
Latin Amerika Ve Karayipler 58 1,7 2,2 4,9 Latin Amerika Ve Karayipler 10,6 3,2 2,9 3,7
Ortadogu Ve Kuzey Afrika 3,0 6,7 0,0 4,9 | Ortadodu Ve Kuzey Afrika 1,2 9,7 6,4 6,4
Tiirkiye 185 13,0 0,7 8,5 | Tiirkiye 29,8 -1,8 6,3 4,2

Kaynak: IMF,World Economic Outlook, Ekim 2013, (*)Tahmin

Tirkiye'de ise yilsonu itibaryla artiglara bakildiinda, 2011 yilinda %10,5 ile tekrar cift haneli
rakamlara yiikselen enflasyon oraninin, 2012 yilinda ekonomideki yavaslama dodrultusunda %6,2'ye
geriledigi gorilmektedir. Orta Vadeli Program (2014-2016)'da dngortlen oranlar ise 2013 yili icin %6,8
ve 2014 yil igin ise %5,3'tlr. Giincel veriler 1siginda ise Eylll 2013 itibariyla yillik tiiketici fiyatlar
artisinin %7,9 oldugu ve ekonomik biiyimeden taviz verilmeden 2014 yilina ait hedeflenen tiiketici
enflasyonuna ulasiimasinda zorluk yasanacagi gorilmektedir. Orta Vadeli Program (2014-2016)'da
6ngoriilen oranlar ise 2013 yili icin %6,8 ve 2014 yili igin ise %5,3'tlr. Giincel veriler 1si§inda ise Eyll
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2013 itibaryla yillik tiketici fiyatlar artisinin %7,9 oldugu ve ekonomik bllyiimeden taviz verilmeden
2014 yilina ait hedeflenen tiiketici enflasyonuna ulagiimasinda zorluk yasanacagi gorilmektedir.

TUKETICI FIYATLARI (Degisim %)

2011 2012 2013(*) 2014(*) 2011 2012 2013(*) 2014(*)

Gelismis Ulkeler 2,7 20 1,4 1,8 | Gelismekte Olan Ulkeler 71 61 6,2 5,7
ABD 31 21 1,4 1,5 Orta Ve Dogu Avrupa 53 58 4,1 3,5
Euro Bolgesi 2,7 2,5 1,5 1,5 BDT 10,1 6,5 6,5 59
Almanya 25 21 1,6 1,8 Rusya 84 5,1 6,7 5,7
Fransa 2,3 22 1,0 1,5 Geligen Asya 6,3 4,7 5,0 4,7
ftalya 29 33 1,6 1,3 |[Cin 54 2,7 2,7 3,0
Ispanya 31 24 1,8 1,5 Hindistan 84 104 10,9 8,9
Japonya -0,3 0,0 0,0 2,9 Latin Amerika Ve Karayipler 66 59 6,7 6,5
ingiltere 45 28 2,7 2,3 | Brezilya 6,6 5,4 6,3 5,8
Kanada 29 15 1,1 1,6 Meksika 34 4,1 3,6 3,0
Diger Gelismis Ulkeler 31 2,0 1,5 2,1 Ortadogu Ve Kuzey Afrika 92 10,8 12,3 10,3

Tiirkiye 6,5 89 - - Tiirkiye (Yil Sonu itibariyle) 10,5 6,2 6,8 53

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, Ekim 2013, (*) Tahmin, Tdirkiye ile ilgili veriler, 2011 ve 2012 yillari igin TUIK Tiiketici Fiyatiar Endeksi
(TUFE) Istatistiklerinden, 2013 ve 2014 yillar igin Orta Vadeli Program (2014-2016)dan alinmistir.

Tlrkiye'de ise issizlik oranlar Euro bolgesinin altinda olmasina karsin kendi 6lgeginde oldukca ytliksek
ve kalici bir goriniimdedir. 2013 ve 2014 yillarina ait tahminler dahilinde %9,5 ve %9,4 oranlarinda
seyreden Tirkiye'nin, issizlidi etkin bir sekilde asadi c¢ekebilecek bir ekonomik blylimeden
yoksunluguna karsin isgiicii piyasasina yonelik reformlar ile istihdam yaratici politikalari devreye
sokmasi bir cikis stratejisi olarak belirmektedir. Issizlik orani Ocak ayindan bu yana gerileyerek Haziran
ayinda % 8,8'e kadar inmisti. Ancak son iki aydir igsizlik artmaktadir ve Adustos ayinda % 9,8'e
yukselmistir.

iSSizLiK (Degisim %)

2011 2012 2013(*) 2014(*) 2011 2012 2013(*) 2014(*)
Gelismis Ulkeler 7,9 8,0 8,1 8,0 | Gelismekte Olan Ulkeler - - - -
ABD 89 81 7,6 74 |Rusya 65 60 5,7 5,7
Euro Bolgesi 102 11,4 123 122 |Cin 41 41 41 41
Japonya 4,6 4,4 4,2 4,3 Brezilya 6,0 5,5 5,8 6,0
Ingiltere 8,0 8,0 7,7 7,5 Meksika 5,2 5,0 4,8 4,5
Kanada 75 73 7.1 71 | Turkiye 98 92 95 9,4

Kaynak: IMF,World Economic Outlook, Ekim 2013, (*)Tahmin, Tiirkiye ile ilgili veriler, 2011 ve 2012 yillari icin TUIK Hanehalki isgiicii Anketi
sonuglarindan, 2013 ve 2014 yillar igin Orta Vadeli Program (2014-2016)'dan alinmistir.

2013 yiinda ekonomi politikalarinin temel hedefi cari agigin ve enflasyonun azaltiimasi olmustur.
Uclincii ceyrek sonu itibariyle bu hedeflere yaklasildigi gériilmektedir. Cari agik {iclincli ceyrek sonunda
yillik birikimli 59.1 milyar dolara, tiiketici enflasyonu ise Eylil sonunda % 7.88’lere gerilemistir.

TURKIYE EKONOMiSi TEMEL GOSTERGELER
. TUKETICI CARI ACIK BUTCEACIGI | DOLAR/ MERKEZ
DONEMLER FIYATLARI | YILLIK MILYAR YILLIK issizLiK % TURK BANKASI FAiz
%YILLIK DOLAR MILYAR TL LIRASI ORANI%
2011 Q1 3.99 58.9 32.4 10.8 1.54 6.25
2011 Q2 6.24 71.6 21.3 9.2 1.62 6.25
2011 Q3 6.15 77.4 18.1 8.8 1.86 5.75
2011 Q4 10.45 77.0 17.4 9.8 1.90 5.75
2012 Q1 10.43 70.0 19.7 9.9 1.78 5.75
2012 Q2 8.87 61.1 17.4 8.0 1.81 5.75
2012 Q3 9.19 53.4 32.4 9.1 1.79 5.75
2012 Q4 6.16 46.9 29.7 10.1 1.78 5.50
2013 Q1 7.29 51.3 23.3 10.1 1.81 5.0
2013 Q2 8.39 55.7 24.1 8.8 1.93 4,50
2013 Q3 7.88 59,1 17.7 9.8 2.04 4,50

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, Tc. Merkez Bankasi, Maliye Bakanligi

Tiketici Gliven Endeksi 2013 Ekim ayinda bir 6nceki aya gore %4,8 oraninda artti; Eylil ayinda 72,1
olan endeks Ekim ayinda 75,5 degerine yikseldi. Eylil ayinda 95,8 olan genel ekonomik durum
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beklentisi endeksi bir dnceki aya gére %6 oraninda artarak, Ekim ayinda 101,6 dederine yiikseldi. Bu
artis, gelecek 12 aylik donemde genel ekonomik durumun daha iyi olacadi yoniinde beklentisi olan
tiketicilerin sayisinin bir 6nceki aya gore arttigini géstermektedir.

TURKIYE EKONOMIiSi GUVEN VE BEKLENTI ENDEKSI

DONEMLER REEL KESIM BEKLENTI ENDEKSI TUKETICi GUVEN ENDEKSI®
2012 Q1 112.9 79.30
2012 Q2 108.1 76.80
2012 Q3 103.1 72.10
2012 Q4 97.9 73.60
2013 Q1 112.1 74.90
2013 Q2 111.8 76.20
2013 Q3 108.5 72.1

Kaynak: TC. Merkez Bankasi
4.4. Tiirkiye Insaat ve Gayrimenkul Sektorii

Yilin ilk ceyredinde 18.3, ikinci ceyredinde ise 20.9 milyar TL olan 6zel sektor insaat harcamalari
Uglincl ceyrekte 20.250 milyar TL ile artmistir. 2013'Gn ilk yarisinda biiyiime sergileyen Kamu ingaat
harcamalan ise lguncl ceyrekte 14.7 milyar TL'na dismustir. Toplam insaat harcamalar UGglUncl
ceyrekte bir 6nceki doneme gore gerilemis ve yaklasik 35 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir.

INSAAT HARCAMALARI KAMU VE OZEL SEKTOR CARI FIYATLARLA (MILYON TL)

DONEMLER KAMU OZEL TOPLAM
2012 Q1 8.314 22.235 30.549
2012 Q2 11.925 22.081 34.006
2012 Q3 12.348 18.727 31.075
2012 Q4 11.964 19.331 31.295
2013 Q1 15.440 18.374 33.814
2013 Q2 16.962 20.925 37.887
2013 Q3 14.702 20.250 34.952

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

2013 yili ilk dokuz ayinda yabancilarin gayrimenkul alimi %2,9 artarak 1,9 Milyar Dolar olarak
gergeklesmistir. Tlrkiye'de son ddnemlerde ingaat ve ingaat malzemeleri sektériine talep yoni ile
destek olacak bir gelisme mitekabiliyet yasasinin cikarilmasi ve yabancilara gayrimenkul satisinin
kolaylastiriimasi olmustur.

YABANCILARIN GAYRIMENKUL ALIMLARI

DONEM MILYON DOLAR DONEM MiLYON DOLAR DONEM MiLYON DOLAR
2011 Q1 461 2012 Q1 557 2013 Q1 719
2011 Q2 781 2012 Q2 702 2013 Q2 600
2011 Q3 264 2012 Q3 586 2013 Q3 580
2011 Q4 507 2012 Q4 791 2014 Q4 -
2011 2.013 2012 2.636 2013 -

Kaynak : Ekonomi Bakanlgi

2013 wyih ilk dokuz ayinda yurtdisi miteahhitlik hizmetleri toplami 21,0 Milyar Dolar olarak
gerceklesmistir. Tirk Miteahhitlik sektoriinin yurtdisi faaliyetleri olumsuz kiiresel ekonomik ve
bolgesel siyasi kosullara ragmen performansini sirdirmektedir 2013 vyilinin ilk dokuz ayinda
yurtdisinda alinan islerin tutar 21,0 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Boylece birikimli iglerin tutar
da 258,4 milyar dolara gikmistir.
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INSAAT SEKTORU VE EKONOMIK BUYUME
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Kaynak: Tirkiye Istatistik Kurumu

2013 yilinin ilk yanisinda biiyliyen ingaat sektord, yilin Ggiincli ceyrek doneminde % 8.7 blylmiustdr.
Gayrimenkul, kiralama ve is faaliyetleri sektori ise tglincli ceyrekte % 4.4 biylimustdr.

INSAAT VE GAYRIMENKUL SEKTORU ILE GSMH BUYUME

DONEMLER | INSAAT SEKTORU GAYRIMENKUL-KIRALAMA VE is _GSMH
BUYUME % FAALIYETLERI SEKTORU BUYUME % BUYUME %
2011 Q4 7.0 9.2 5.0
2012 Q1 2,4 6,9 3,1
2012 Q2 -0,8 7,2 2,8
2012 Q3 -0,8 5,4 1,5
2012 Q4 1,5 6,7 14
2013 Q1 59 57 3,0
2013 Q2 7,6 7,0 4,5
2013 Q3 8,7 71 4,4

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTIK KURUMU

Insaat maliyetlerinde 2013 yilinin iiglincli ceyrek déneminde maliyet artiglari gordlmektedir. Uglincii
ceyrekte konut ve konut disi bina insaat maliyetleri bir dnceki ceyrege kiyasla artmistir. Iscilik ve
malzeme maliyetlerinde de artis goriilmektedir.

INSAAT MALIYETLERI ENDEKSI 2005=100

DONEMLER _KONUT KONUT DIST BINALAR
GENEL sciLik MALZEME GENEL isciLik MALZEME
2010 Q4 148.05 169.93 142.29 147.14 170.24 141.36
2011 Q1 154.49 174.45 149.23 153.66 174.65 148.41
2011 Q2 161.11 178.52 156.52 160.04 178.76 156.10
2011 Q3 166.88 179.72 163.50 166.08 179.97 162.61
2011 Q4 168.48 180.55 165.30 167.38 180.78 164.02
2012 Q1 170.66 183.93 167.16 169.28 184.16 165.56
2012 Q2 171.73 188.76 167.24 169.99 189.06 165.22
2012 Q3 171.83 190.03 167.16 170.08 190.29 165.02
2012 Q4 172,6 191,0 167,7 170,7 191,2 165,6
2013 Q1 178.5 196.2 170.4 174.0 196.5 168.4
2013 Q2 178.5 200.1 179.0 177.0 200.5 171.2
2013 Q3 182.7 202.4 177.5 181.3 202.9 176.0

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTIK KURUMU

2013 yihnin Haziran ayinda 26,3 milyona ylkselmis olan toplam istihdam son iki ayda gerilemeye
baglamistir. Insaat sektériinde ise Agustos ayinda istihdam 1,86milyon kisi ile Temmuz ayinin iizerine
ckmis olmakla birlikte gecen yilin ayni ayina gére % 1,8 diismistir. Insaat sektdriiniin toplam
istihdam igindeki payida Temmuz ayina gére artmistir.
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INSAAT SEKTORUNDE iSTIHDAM

DONEM TOPLAM ISTiHDAM (BiN) INSAAT SEKTORU iSTIHDAM (BiN) iINSAAT SEKTORU PAY %
2012 Q1 23.817 1.400 5,9
2012 Q2 25.282 1.828 7,2
2012 Q3 25.367 1.891 7,5
2012 Q4 24.766 1.647 6,7
2013 Q1 24.979 1.603 6,4
2013 Q2 26.319 1.942 7,4
2013/07 26.099 1.843 71
2013/08 25.960 1.857 7,2

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

Ingaat ve Gayrimenkul sektoriiniin kullandidi yurtici kredilerde genisleme ikinci ve (iclincii ceyrekte
artmistir. Doviz kurlarindaki artiginda kismen etkisi olmakla birlikte insaat sektdrtinin yurtiginden
kullandigi krediler 82,3 milyar TL'ye ulagsmistir.

INSAAT VE GAYRIMENKUL SEKTORUNUN KULLANDIGI KREDiLER

j INSAAT SEKTORU INSAAT SEKTORU G.MENKUL SEKTORU G.MENKUL SEKTORU

DONEM TICARI KREDIiLER | YURTDISI KREDiLER TICARI KREDILER YURTDISI KREDILER
(MILYON TL) (MiLYON TL) (MILYON TL) (MILYON TL)

2011 Q1 39.937 7.508 23.502 3.840
2011 Q2 43.166 7.533 22.272 3.990
2011 Q3 48.226 7.373 26.828 3.920
2011 Q4 49.314 6.962 26.918 3.864
2012 Q1 51.535 6.737 26.981 4,015
2012 Q2 54.454 6.509 27.741 3.614
2012 Q3 58.403 6.685 29.537 3.280
2012 Q4 59.030 6.629 29.855 3.494
2013 Q1 63.821 6.443 32.169 3.423
2013 Q2 77.189 6.765 35.884 3.715
2013/08 82.272 6.873 40.190 3.587

Kaynak: TBB Risk Merkezi, TCMB

2013 yilinin ikinci geyrek déneminde yeni kullanilan kredi sayisi 198.034 kisi olurken, kullanilan konut
kredisi ortalama biyukligl 85.430 Tirk Lirasina yikselmistir. Kullanilan konut kredisi ortalama
blyUkligi gecen yiin ayni donemine gbére %11,8 atmistir. Kullanilan kredilerin ortalama
bluylkligindeki artis konut fiyatlarindaki yilikselisten ve hane halklarinin ddeme giiclindeki
genislemeden kaynaklanmaktadir.

Merkez Bankasi’nin Kasim ayi iginde bankalari fonlama maliyetini 1 puandan fazla yikseltmesi ile
birlikte konut kredisi faiz oranlari da yeniden artis egilimine girebilecektir.

4.5. Konut Sektorii

2013 yilinin Gglincl geyrek doneminde alinan yapi ruhsatlar ile yapi kullanim izin belgeleri daire
sayilari bir dnceki yilin Gglincl geyrek donemine gore artmistir. 2013 yilinin ilk dokuz ayinda bir 6nceki
ylla gore belediyeler tarafindan Yapi Ruhsati verilen yapilarin bina sayisi %13,4, Yapi Kullanma izin
Belgesi verilen yapilarin bina sayisi ise %24,4 artis gostermistir.

Alinan Konut Yapi Ruhsati ve Kullanim izin Belgeleri

" YAPI RUHSATI YAPI KULLANIM iZiN BELGESI
DONEMLER DAIRE SAYISI DAIRE SAYISI

2011 Q4 220.049%® 165.155®

2012 01 115.637 108.798

2012 Q2 231.966 129.562

2012 Q3 168.116 123.645

2012 04 225.873 177.980

2013 Q1 158.466 149.229

2013 Q2 223.233 152.020

2013 Q3 367.781 338.970

KAYNAK: TURKIYE ISTATISTIK KURUMU.
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Tirkiye’de konut piyasasi son yillarda hizla ti¢ biyiik il disindaki sehirlere dogru genislemektedir. Ug
biyuk il disindaki sehirlerdeki konut satislari 2010 yilinda g bliylik ildeki konut satiglarini gegmis olup,
ilerleyen vyillarda aradaki farki agmaya basglamistir. 2013 yili Ugiincl ceyredinde (ic buyik ilde konut
satiglari ikinci ceyrede goére gerilerken, dider illerde satiglar artisini siirdirmistir. Diger sehirlerde
ekonomik ve sosyal gelisme yani sira kentsel donlisiim, yenileme ve standart konutlara olan ihtiyag
konut piyasasinin gelisimini ve konut satiglarindaki artisi desteklemektedir.

Tiirkiye Konut Satiglari
DONEM ISTANBUL U¢ BUYUK iL DiGER iLLER
2008 103.503 217.217 209.888
2009 140.573 279.676 275.508
2010 153.897 299.605 307.493
2011 169.015 331.799 376.476
2012 167.110 319.558 382.063
2013 Q1 58.682 111.070 162.756
2013 Q2 62.119 117.453 177.557
2013 Q3 54.034 106.243 187.075

Kaynak: Tirkiye Istatistik Kurumu

Yeni konut fiyatlari Ekim ayinda bir dnceki yihin ayni ayina gore % 14,2 artmistir. Bir dnceki aya gore
ise artis % 1,1 olmustur. Son bir yilda yeni konut fiyatlarinda en yiiksek artis % 14,9 ile 1+1 tipi
konutlarda gerceklesmistir.

YENI KONUT FIYAT ENDEKSI
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Kaynak: GYODER-REIDIN Yeni Konut Fiyat Endeksi (2010=100)

Konut kredisi aylik faiz oranlari 2012 sonunda aylik ortalama %0,94 iken 2013 Mayis ayl sonunda ise
%0,80’e kadar gerilemisti. Ancak Haziran ayindan itibaren kiiresel ekonomik kosullardaki degisime
bagli olarak tiim faiz oranlari artis egilimi icine girmis ve konut kredi faizleri de yilikselmisti. Konut
kredisi aylik ortalama faiz oranlari Eyliil ayinda % 0,94’e, Ekim ayinda ise %0,96'ya yiikseldikten sonra
Kasim ayi iginde yine % 0,96 olmustur.

Merkez Bankasi'nin Kasim ayi icinde bankalari fonlama maliyetini 1 puandan fazla ylkseltmesi ile
birlikte konut kredisi faiz oranlari da yeniden artis egilimine girebilecektir.
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Kaynak: Ekonomi ve Strateji Danismanlik Hizmetleri

Ekim ayinda toplam konut kredileri 106,8milyar TL olmustur. Ekim ayinda konut kredilerinde vyillik
blylime ise yuzde 30,0 olarak gergeklesmistir.

KONUT KREDILERI STOKU

KONUT KREDILERI MILYAR TL
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Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

4.6. 1izmir ili'ndeki Projeler
Izmir'de yer alan bazi projeler asagida sunulmustur.

Fiyat

Araligi Gorsel

Konum Proje Adi | Nitelik Aciklama

130 Milyon TL yatirnm ile
30.000,-m2 arsa lizerinde,
20 bloklu 500 konuttan

Demir Konut + | olusan projede ayrica ticari 2.500 -
Gaziemir Insaat Madaza m[jlsklerge Jplanlarymlmaktadlr 3.500
Izmir . TL/m2

Ongbriilen teslim siiresi 24
ay olup, hali hazirda
ingaata baglanmamistir.

SvP_13_0ZAKGYO_12 22



27.000,-m2 arsa Uzerinde,
40 kath, 2 adet kuleden
olusan projede 210 adet 2.700 -
konut, 213 adet ofis 3.000,-
bulunuyor. 2014 yilinda TL/m2
teslim edilmesi
planlanmaktadir.

Folkart Konut +

Konak Towers Ofis

18.392,-m2 arsa Uzerinde,
46 ve 29 katl iki blok ve 4
kath  avm  blogundan
Konut + .

olusan projede, 111 adet )
Konak Ege Perla | Ofis + konut, 65 adet ofis ve 123
AVM P -
Uinitesi avm olmak (izere
toplamda 299 ({initeden
olusmaktadir.

300.000,-m?2 alan Uzerinde
yapilan  projenin, 2015
Point Konut + | yiinda  teslim  edilmesi )
Bornova Bornova AVM planlanmakta, 46 kath tek
kuleden ve  AVM'den

olusmaktadir.

2014 yilinda teslim
Karaburnu Konut edilmesi planlanan proje, 2
Vadi Evleri blokta toplamda 8 adet
daireden olugsmaktadir.

1.500 -
2.000,-
TL/m2

Karaburnu

7.000,-m2 arsa (zerinde,
113 konuttan olusan proje,
2013 yili sonunda teslim
edilmesi planlanmaktadir.

2.500 -
3.500,-
TL/m2

Akevler Cigek Evler | Konut

42 kath ofis blogu, 33 katli
konut blogu ve 2 kath | Hali hazirda
Konut + | carsisi ile toplamda | satiglara

Ofis + 115.000,-m2 kapali alana | baslanmadi
AVM sahip olacak projenin 2015 | gi bilgisi
ylinda teslim  edilmesi | edinilmistir.
planlanmaktadir.

Mistral

Konak Tower

Bolgede 6zellikle son yillarda ingaat yatinmlarinin arttigi gézlemlenmektedir. Ozellikle karma (konut +
ofis + avm) projelerin Konak, Bayrakli, Alsancak mevkilerinde yatinrm asamasinda oldugu tespit
edilmistir.
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4.7. Gayrimenkullerin Bulundugu Bélgenin Analizi Ve Kullanilan Veriler*

IzZMIR: Ege Bolgesi'nde yer alan Izmirin batisinda Ege Denizi, kuzeyinde Balikesir, dogusunda
Manisa, giineyinde de Aydin illeri bulunmaktadir. Izmirin yiizey sekilleri oldukgca cesitlilik gésterir. Ege
Bolgesi'nin dogu-bati dogrultusunda uzanan ovalari ve onlarn birbirlerinden ayiran dag siralari, il
topraklarini engebelendirmektedir.

Bitki ortiisii Akdeniz ikliminin etkisi altinda olup, Akdeniz bitkilerinden her tiirii Izmir'de yer almaktadir.
Yizylllar boyu asin otlatma, yangin ve tarla agma nedenlerinden 6tiiri ormanlar ortadan kalkmis,
yerlerini maki florasi almistir. Bu floraya ardig, yabani zeytin, citlenbik, sakiz ve katirtirnagi gibi
kurakliga dayanikl agaglar girmektedir.

izmir'de genel olarak Akdeniz ikliminin Kiyi Ege alt tipi gériliir. Yazlarn Akdeniz kiyi seridiyle ayni
sicaklikta ve kurak, kislari ilik ve Bati Akdeniz'den daha az yadislidir.

Izmir'in ekonomisi tarim, sanayi, hayvancilik, balikgilik, ticaret ve turizme dayalidir. Yetistirilen baslica
drlnler; bugday, patates, domates, cigit, anason, pamuk, incir, misir, arpa, titiin, zeytin, kavun,
karpuz ve sebzedir. Izmir'de otlaklarin tarm alanina cevrilmesinden otiirii hayvancilik gerilemistir.
Bununla beraber, en ¢ok koyun ve tavukguluk yapilir. Aricilik da ekonomisinde 6nemli yer tutmaktadir.

Cumbhuriyetin ilk yillarinda dokumaciida ve tarim Grinlerinin islenmesine dayanan imalat sanayi
giinimiizde daha cesitli bir konuma gelmistir. Izmir, Tirkiye’nin en bilyiik sanayii merkezlerinden
birisidir. Aliaga Rafinesi, Aliaga Petro-kimya Miessesesi, Makine ve Kimya Endiistri Kurumunun yiiksek
vasifli Celik Fabrikasi, Izmir Tarim Alet ve Makine Fabrikasi, Cimento Fabrikasi, Alaybey Tersanesi,
Cumaovasi Perlit Isletmesi énemli sanayi kuruluslari arasindadir. Taris, Yemta kimya sanayisi, metal
esya ve makine sanayisi, dokuma, hali giyim sektorlerinin Tirkiye ekonomisinde buliyik payi vardir.
Ayrica her yil acilan Izmir Enternasyonal Fuari kentin ticari ve ekonomik yéniine canlilik getirmektedir.

Konak: 9 Temmuz 1984 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan 3030 Sayili Blylksehir Belediyeleri'nin
yonetimi hakkinda kanun hiikmiinde kararnamenin degistirilerek kabulli hakkinda kanun yirirlige
girmesiyle Konak Belediyesi 1984 yilinda Merkez ilce belediyesi olarak kurulmustur. 04/07/1987 tarihli
Resmi Gazete'de yayimlanan 3392 Sayili 103 Ilge Kurulmasi Hakkinda Kanun ile Merkez ilce Belediyesi
Konak Belediyesi olarak dedistirilmistir.

Izmir Biiyiiksehir sinirlari igerisinde yer alan merkez
ilgedir. Kuzeyinde Izmir Korfezi ve Bayrakli,
D sonee dogusunda Bornova, giineyinde Karabaglar ve
batisinda Balgova ilceleri bulunmaktadir. Kent; Antik
caddan glinimiize tasinmis eserlerle,
Osmanli doneminden kalan eserlerle, ama en ¢ok
Cumhuriyet Doéneminin eserleriyle karakterize olur.
Konak, Izmirin kiiltir, sanat ve eglence merkezi
olmasi nedeniyle yerli ve yabanci tim turistlerin
ugrak yeri durumundadir.

o llmerkezi
= llge merkezi
+ Butak merkezi

Izmir 1li deprem haritasina goére Konak Ilcesi 1'nci
derece deprem bdlgesinde kalmaktadir.

_ 2012 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS)
niifus sayimi sonuglarina gére Konak Ilgesinin niifusu asagidaki tabloda g6sterilmistir.

Erkek Kadin Toplam
Konak 190.959 199.723 390.682
Izmir 1.999.246 2.006.213 4.005.459

! Bolge analizi ile ilgili bilgiler icin Ilgili Belediye Baskanligi, Valilik WEB sayfalarindan faydalanilmistir.
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5. DEGERLE_ME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER
ve ANALIZLER

5.1. Gayrimenkullerin Yeri, Konumu, Tanimi, Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler
5.1.1. Gayrimenkullerin Yeri / Konumu ve Tanimi
Degerleme konusu gayrimenkuller, tapuda; Izmir ili, Konak Ilcesi,

» Kurugay Mahallesi, 1384 ada,

o 1 parsel numaral, 140,-m? yiizélgiimli, “ev”
2 parsel numarali, 14.825,-m? yiizélciimlii, “Kargir ev ve sebze bahgesi”

(e}

o 4 parsel numarali, 90,-m? yiizélgiimlii, “Kargir ev”

o 14 parsel numarali, 5.720,-m? yiizdlgimlii “Kargir ev ve sebze bahgesi”

o 23 parsel numarali, 1.800,-m? yiizélgiimlii “arsa”

o 24 parsel numarali, 15.840,-m? yiizolgiimlii “Cirgir Fabrikasi”

o 25 parsel numaral, 550,-m? yiizélgiimlii “Ustii ev altinda bir diikkan ve ayrica dokuz
kargir ev”

o 26 parsel numarali, 4.805,-m? yiizélciimlii “sebze bahcesi”

o 28 parsel numaral, 7.250,-m? yiizélgiimli “ma’dam sebze bahcesi”

o 29 parsel numaral, 4115,-m? yiizélglimlii “daml sebze bahgesi”

o 30 parsel numarali, 50,-m? yiizolglimlii, “Kargir ev”

o 37 parsel numarali, 3.300,-m? yiizélciimlii “Kerpic ev ve sebze bahcesi”

o 39 parsel numarali, 4.730,-m? yiizdlgimlii “Kerpig evi olan sebze bahgesi”

o 41 parsel numarali, 11.840,-m? yiizélglimlii “sebze bahgesi ve dam”

o 45 parsel numarali, 1.550,68 m? yiizélgiimlii “arsa”

o 46 parsel numarali, 1.984,32 m? yiizélglimlii “arsa”

o 48 parsel numarali, 379,-m? yiizélglimlii “arsa”

o 49 parsel numarali, 381,-m? yiizdlglimlii “arsa”

o 50 parsel numarali, 8.100,-m? yiizélclimlii “depo”,

o 51 parsel numaral, 4.812,-m? yiizélcimlii “fabrika”,

o 52 parsel numarali, 4.300,-m? yiizdlciimlii “tarla”,
» Umurbey Mahallesi, 1445 ada,
o 2 parsel numaral, 130,-m? yiizélgiimlii “arsa”
3 parsel numarali, 90,-m? yiizdlgimlii “arsa”
4 parsel numarali, 370,-m? yiizélciimlii “bahceli kargir ev”
5 parsel numarali, 50,-m? y(iz6lcimlii “kargir ev”
6 parsel numarali, 150,-m? yiizélgiimlii “kargir ev”
7 parsel numarali, 9.070,-m? yiizdlciimlii “arsa”
o 32 parsel numaral, 12.794,-m? yiizélciimlii “miis. kargir ev ve bahce”,
» Umurbey Mahallesi, 1448 ada, 15 parsel numarali 9.504,-m’ yiizolciimli “Miistemilath 2
kargir ev ve bahge”,
> Umurbey Mahallesi, 7840 ada, 1 parsel numarali, 4.813,-m? yiizolgliml{i “arsa”,
vasifli gayrimenkullerdir.

O O O O O

Degerleme konusu gayrimenkuller, konut, sanayi ve ticari yapilasmasinin yogun oldugu ve alternatif
ulasim baglantilarinin bir arada bulundugu merkezi bir bélgede yer almaktadir. Yakin cevresinde izmir
Limani, Izmir Fuari, izmir Adalet Sarayi, Alsancak Stadyumu, Alsancak Gari, metro duraklari ile bircok
konut bulunmaktadir.

Gayrimenkuliin bazi dnemli noktalara kus ucusu uzakliklar asadidaki tabloda sunulmustur;

Izmir Limani : ~ 1,-km
Izmir Cevreyolu : ~ 2,5km
Adnan Menderes Havalimani : ~ 15,-km
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(EK: 1: Gayrimenkullere Ait Fotograflar)
5.1.2. Gayrimenkullerin Tanimi ve Yapisal Ozellikleri

Dederleme konusu 1384 ada, 1, 2, 4, 14, 23, 24, 25, 26, 28, 29, 37, 39, 41, 45, 46, 48, 49 ve
52 numarali parseller lizerinde yer alan binalar yikilmis olup, hali hazirda bos durumdadir.

Dederleme konusu 1384 ada, 30 numarah parsel {izerinde atil bir yapi yer almaktadir.

Degderleme konusu 1384 ada, 50 numarah parsel (izerinde yerinde yapilan 6lgiimlere gére ~6.500,-
m? kapali alanl fabrika binasi yer almaktadir.

Dederleme konusu 1384 ada, 51 numaral parsel {izerinde yerinde yapilan 6lglimlere gore ~1.600,-
m? kapali alanli fabrika binasi yer almaktadir.

Dederleme konusu 1445 ada, 2, 3, 4, 5 ve 6 numaral parseller lizerinde fabrikaya ait miistemilat ve
silolar yer almaktadir.

Dederleme konusu 1445 ada, 7 numarall parsel lizerinde fabrika binasi ve farkll ¢aplarda 11 adet silo
yer almaktadir.

Dederleme konusu 1445 ada, 32 numarall parsel iizerinde fabrika binasi ve farkl caplarda 6 adet silo
yer almaktadir.

Degerleme konusu 1448 ada, 15 numaral parsel iizerinde 1.800,-m?, 1.270,-m? ve 1.375 m? kapali
alanlara sahip 3 adet atélye binasi yer almaktadir.

Dederleme konusu 7840 ada, 1 numarali parsel (zerinde bitisik parsellerde yer alan fabrikalarin
taskin kisimlari, atélye ve 5 adet silo yer almaktadir.
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5.1.3. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Tapu Bilgileri

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL

Ili izmMiR

Ilcesi KONAK

Mahallesi/Koyii Umurbey/Kurucay

Pafta No. -

Malik Emlak Planlama Ingaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S.

Cilt

Yiizélciimii, No./ iktisap Tarihi/
2

Mahallesi/Koyii | Ada No. Parsel No. m Niteligi Sahife Yevmiye No.
No.
KURUCAY 1384 1 140 Ev 3/250 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 2 14.825 Kargir Ev Ve Sebze Bahgesi 3/251|12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 4 90 Kargir Ev 3/253|12.07.2013/14781
KURUCAY 1384 14 5.720 Kargir Ev Ve Sebze Bahgesi 3/264 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 23 1.800 ARSA 3/273 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 24 15.840 Cirgir Fabrikasi 3/274 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 25 550|  UstlEvAltinda Bir Dikkan Ve | 355 | 415 07 5013/14779
Ayrica Dokuz Kargir Ev
KURUCAY 1384 26 4.805 Sebze Bahgesi 3/276 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 28 7.250 Ma'dam Sebze Bahgesi 3/278 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 29 4.115 Damli Sebze Bahgesi 3/279 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 30 50 Kargir Ev 3/280 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 37 3.300 Kerpi¢ Ev Ve Sebze Bahgesi 5/419 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 39 4.730 Kerpig Evi Olan Sebze Bahgesi 5/421 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 41 11.840 Sebze Bahgesi Ve Dam 5/423 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 45 1.550,68 Arsa 5/442 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 46 1.984 Arsa 5/443 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 48 379 Arsa 5/445 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 49 381 Arsa 5/446 | 12.07.2013/14779
KURUCAY 1384 50 8.100 Depo 5/448 | 28.08.2013/17672
KURUCAY 1384 51 4.812 Fabrika 5/450 | 12.07.2013/14781
KURUCAY 1384 52 4.300 Tarla 5/451 | 12.07.2013/14779
UMURBEY 1445 2 130 Arsa | 201/543|13.09.2013/19050
UMURBEY 1445 3 90 Arsa | 201/544 | 13.09.2013/19050
UMURBEY 1445 4 370 Bahgeli Kargir Ev | 201/545 | 13.09.2013/19050
UMURBEY 1445 5 50 Kargir Ev | 201/546 | 13.09.2013/19050
UMURBEY 1445 6 150 Kargir Ev | 201/547 | 13.09.2013/19050
UMURBEY 1445 7 9.070 Arsa | 201/548 | 13.09.2013/19050
UMURBEY 1445 32 12.794 Miis. Kargir Ev Ve Bahce | 468/1028 | 13.09.2013/19050
UMURBEY 1448 15 9.504 | Miugtemilath 2 Kargir Ev Ve Bahge | 468/1030 | 28.08.2013/17672
UMURBEY 7840 1 4.813 Arsa | 468/1089 | 13.09.2013/19050

(EK: 2: Gayrimenkullere Ait Tapu Belgeleri)
5.2. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Yasal Siire¢ Analizi

05.12.2013 tarih itibari ile Konak Tapu Midirligi ve 22.11.2013 -05.12.2013 tarihleri itibari ile Konak
Belediyesi’'nde yapilan inceleme ve alinan yazil tapu takyidat bilgileri asagida sunulmustur.

5.2.1. Gayrimenkullerin Son Ug Yil icerisinde Konu Oldugu Alim-Satim Islemleri

Degerleme konusu gayrimenkullerin tamami, Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret
A.S. adina kayith olup, yukarida detaylan verildigi iizere 12.07.2013, 28.08.2013, 13.09.2013
tarihlerinde satis isleminden tescil edilmistir.

5.2.2. Gayrimenkullere Ait Takyidat Incelemeleri

Dedgerleme konusu 1384 ada, 1, 2, 14, 23, 24, 25, 26, 28, 29, 30, 37, 39, 41, 45, 46, 48, 49
ve 52 numarah parseller iizerinde yer alan takyidat bilgileri asagida sunulmustur.

v Beyanlar Hanesi: imar diizenlemesine alinmistir. (06.07.2012/13547 Yev.)

v' Serhler Hanesi:
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o Icrai Haciz: izmir 8. Icra Dairesi'nin 27.12.2011 tarih 2011/11618 Esas sayili haciz
Yazisi sayili yazilari ile 0,-TL bedel ile Alacakli: Ali Riza Ciftci lehine haciz islenmistir.
(28.12.2011/26505 Yev.)

o Icrai Haciz: izmir 4. icra Midirliigi'niin 08.02.2012 tarih 2012/130 sayili Haciz Yazis
sayill yazilan ile 9.935,43 TL bedel ile Alacakli: Mehmet Yalcintas lehine haciz
iglenmigtir. (20.02.2012/3204 Yev.)

o Icrai Haciz: Izmir 4. Icra Midirligi'niin 24.09.2012 tarih 2012/130 sayili Haciz Yazis
sayil yazilar ile 10.598,59 TL bedel ile Alacakli: Mehmet Yalgintas lehine haciz
islenmistir. (27.09.2012/18839 Yev.)

o lcrai Haciz: izmir 9. Icra Midirligi‘'nin 03.10.2012 tarih 2012/8395 E. sayili Haciz
Yazisi sayilll yazilan ile 12.570,19 TL bedel ile Alacakli: Sezai Ozcan lehine haciz
iglenmistir. (12.10.2012/20083 Yev.)

o lcrai Haciz: Istanbul 7. icra Midiirligi'nin 15.01.2013 tarih 2012/28845 Esas sayili
Haciz Yazisi sayili yazilar ile 37.118,08 TL bedel ile Alacakli: Milangaz LPG Dagitim
Ticaret Ve Sanayi A.S lehine haciz islenmistir. (22.01.2013/1292 Yev.)

o Icrai Haciz: istanbul 7. Icra Midirligi'niin 15.01.2013 tarih 2012/28846 Esas sayili
Haciz Yazisi sayili yazilari ile 4.100,-TL bedel ile Alacakli: Milangaz LPG Dagitim Ticaret
Ve Sanayi A.S lehine haciz islenmistir. (22.01.2013/1304 Yev.)

o [Icrai Haciz: Istanbul 12. icra Mudirligi'niin 03.05.2013 tarih 2013/11047 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile 2.502.319,88 TL bedel ile Alacakli: Opet Petrolculik A.S lehine
haciz iglenmistir. (21.05.2013/10554 Yev.)

o [Icrai Haciz: Izmir 17. Icra MidirlGgi‘nin 03.07.2013 tarih 2013/2765 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile 44.527,71 TL bedel ile Alacakli: Ibrahim Akcan lehine haciz
islenmistir. (08.07.2013/14401 Yev.)

v" Rehinler Hanesi:

o 06.03.2009 tarih ve 1778 yevmiye numarasi ile Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. lehine,
1. Dereceden %75 dedisken faizle, 131.250.000,-TL bedelli ipotek vardir. (1384 ada,
1, 2, 14, 23, 24, 25, 26, 28, 29, 30, 37, 39, 41, 45, 46, 48, 49 ve 52 numarali
parseller ile migstereken)

o 09.03.2009 tarih ve 1841 yevmiye numarasi ile Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. lehine,
2. Dereceden %30 dedisken faizle, 67.600.000,-USD bedelli ipotek vardir. (1384 ada,
1, 2, 14, 23, 24, 25, 26, 28, 29, 30, 37, 39, 41, 45, 46, 48, 49 ve 52 numarall
parseller ile migtereken)

Degerleme konusu 1384 ada, 2 numarali parsel iizerinde ayrica;
v' Serhler Hanesi:

o Icrai Haciz: Izmir 23. icra Midirligi'niin 12.10.2011 tarih 2011/10342 Esas sayili
haciz Yazisi sayih yazilan ile 0,-TL bedel ile Alacakli: Aydost Giinday lehine haciz
iglenmistir. (18.10.2011/21495 Yev.)

o Icrai Haciz: izmir 17. Icra Midirligi'nin 03.04.2013 tarih 2013/2765 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilar ile 44.527,71 TL bedel ile Alacakli: Ibrahim Akcan lehine haciz
islenmistir. (18.04.2013/8003 Yev.)

Degerleme konusu 1384 ada, 14, 23, 24, 25, 26, 30, 37, 41, 45, 46, 48, 49 ve 52 numarali
parseller iizerinde ayrica;
v' Serhler Hanesi:
o Icrai Haciz: izmir 17. Icra Midirliigimin 03.04.2013 tarih 2013/2765 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilar ile 44.527,71 TL bedel ile Alacakli: Ibrahim Akcan lehine haciz
islenmistir. (18.04.2013/8003 Yev.)

Degerleme konusu 1384 ada, 28, 39 numaral parseller iizerinde ayrica;
v Beyanlar Hanesi: 6785 Sayill imar Kanununun 11’inci maddesi geregince serh. (14.06.1966
T./3010Y.)
v' Serhler Hanesi:
o Icrai Haciz: Izmir 17. Icra Midurligi'nin 03.04.2013 tarih 2013/2765 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile 44.527,71 TL bedel ile Alacakli: Ibrahim Akcan lehine haciz
islenmistir. (18.04.2013/8003 Yev.)
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Degerleme konusu 1384 ada, 29 numaral parsel iizerinde ayrica;
v' Serhler Hanesi:

o Icrai Haciz: Izmir 17. Icra Midirligi'nin 03.04.2013 tarih 2013/2765 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilar ile 44.527,71 TL bedel ile Alacakli: Ibrahim Akcan lehine haciz
islenmistir. (18.04.2013/8003 Yev.)

o Icrai Haciz: Izmir 9. Icra Midirliginin 24.04.2013 tarih 2012/11325 sayill Haciz
Yazisi sayill yazilar ile 2.891,33 TL bedel ile Alacakli: - lehine haciz islenmistir.
(07.05.2013/9395 Yev.)

Degerleme konusu 1384 ada, 50 numarali parsel lizerinde yer alan takyidat bilgileri
asagida sunulmustur.
v'  Beyanlar Hanesi:
o Imar diizenlemesine alinmistir. (06.07.2012/13547 Yev.)
o 6785 Sayili Imar Kanununun 11’inci maddesi geregince serh. (14.06.1966 T./ 3010 Y.)

Degerleme konusu 1384 ada, 4 ve 51 numaral parseller, 1445 ada, 2, 3, 4, 5, 6 numarali
parseller, 1448 ada, 15 numarah parsel, 7840 ada, 1 numarali parsel iizerinde yer alan
takyidat bilgileri asagida sunulmustur.

v Beyanlar Hanesi: imar diizenlemesine alinmistir. (06.07.2012/13547 Yev.)

Degerleme konusu 1445 ada, 7 ve 32 numarahl parseller lizerinde yer alan takyidat
bilgileri asagida sunulmustur.

v Beyanlar Hanesi: Imar diizenlemesine alinmistir. (06.07.2012/13547 Yev.)?

v Rehinler Hanesi: 08.10.2013 tarih ve 21129 yevmiye numarasi ile Ozak Gayrimenkul Yatinm
Ortakligi A.S. lehine, 1. Dereceden 47.700.000,-TL bedelli 1445 ada, 7 ve 32 numarali
parseller iizerinde miistereken ipotek vardir.

Parsellerin beyanlar hanesinde yer alan “Imar diizenlemesine alinmistir * ifadesinin dayanagi 5006
sayil yasa ile degisik 3194 sayili yasanin 18.maddesi olup, ilgili diizenleme asagida
sunulmustur:

(3194 sayil Imar Yasasinin 18 inci madde 2 ve 3 lincli fikralar 03.12.2003 taribli ve 5006 sayil Yasa ile dedistirilmistir. Yapian
dedisiklik ile; Daha énce %35 olan DOP orami %40a cikartilmistir. Ayrica daha dnce DOPtan olusturulacak yerlerden olarak
belirfenen cami yeri “ibadet yeri” olarak dedistirimis ve DOPtan karsilanacak umumi hizmet sahasina "MEBna badh ik ve
ortadgretim kurumlar” da eklenmistir. 5006 sayill Yasa ile yapilan dedisiklik, bu Yonetmeligin; 2/c, 2/h, 6/c, 11, 12, 31, 32 ve 33
lincli maddelerine dogrudan islenmistir.)

Arazi ve arsa diizenlemesi

MADDE 18- Imar hududu iginde bulunan binal veya binasiz arsa ve arazileri malikleri veya dider hak sahiplerinin muvafakati
aranmaksizin birbirleri ile, yol fazlalari ile, kamu kurumlarina veya belediyelere ait bulunan yerlerle birlestirmeye, buniari yeniden
imar plamina uygun ada veya parsellere ayirmaya mdistakil, hisseli veya kat miilkiyeti esaslarina gore hak sahiplerine daditmaya
ve re'sen tescil islemlerini yaptirmaya belediyeler yetkilidir. Sozii edilen yerler belediye ve miicavir alan disinda ise yukarida
belirtilen yetkiler valilikge kullanifir.

Belediyeler veya valiliklerce dlizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin dagitimi sirasinda bunlarin yiizolgimlerinden yeteri kadar
saha, diizenleme dolayisiyla meydana gelen deder artislar karsiidinda "dizenleme ortaklik payi" olarak dlstilebilir. Ancak, bu
maddeye gore alinacak dizenleme ortaklik paylar, diizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin dlzenlemeden J&nceki
yuzolgiimlerinin yizde otuz besini gegemez.

Diizenleme ortakiik paylari, diizenlemeye tabi tutulan yerlerin ihtivaci olan yol, meydan, park, otopark, ¢ocuk bahgesi yesil
saha, cami ve karakol gibi umumi hizmetlerden ve bu hizmetlerle ilgili tesislerden baska maksatiarda kullanilamaz.

Diizenleme ortaklik paylarinin toplami, yukaridaki fikrada sozii gegen umumi hizmetler igin, yeniden ayrilmasi gereken yerlerin
alanlari toplamindan az oldudu takdirde, eksik kalan miktar belediye veya valilikge kamulastirma yolu ile tamamianir.

Herhangi bir parselden bir miktar sahanin kamulastirimasinin gerekmesi halinde diizenleme ortakiik payi, kamulastirmadan arta
kalan saha (izerinden ayrilr.

Bu fikra hiikiimlerine gdre, herhangi bir parselden bir defadan fazla diizenleme ortaklik payr alnmaz. Ancak, bu hiikim o
parselde imar plani ile yeniden bir diizenleme yapiimasina mani teskil etmez.

Bu diizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin dlizenleme ortakiik payr alnanlarindan, bu dizenleme sebebiyle ayrica
dederlendirme resmi alinmaz.

Uzerinde bina bulunan hisseli parsellerde, suyulanma sadece zemine ait olup, siiyunun giderilmesinde bina bedeli ayrica dikkate
alnir.

Diizenleme sirasinda, plan ve mevzuata gdre muhafazasinda mahzur bulunmayan bir yapi, ancak bir imar parseli icinde
birakilabilir. Tamaminin veya bir kisminin plan ve mevzuat hiikimlerine gdre muhafazasi mimkdin gorilemeyen yapilar ise,

2 imar Kanunu 18.madde uygulamasi.
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birden fazla imar parseline de rastlayabilir. Hisseli bir veya birkac parsel (izerinde kalan yapilarin bedelleri, ilgili parsel
sahiplerince yapi sahibine ddenmedikce ve aralarinda baska bir anlasma temin edilmedikce veya siiyuu giderilmedikce, bu
yapilarin eski sahipleri tarafindan kullaniimasina devam olunur.

Bu maddede belirtilen kamu hizmetlerine ayrilan yerlere rastiayan yapilar, belediye veya valilikce kamulastirimadikca
yiktirlamaz.

Diizenlenmis arsalarda bulunan yapilara, ilgili parsel sahiplerinin muvafakatiar olmadidi veya plan ve mevzuat hiikiimlerine gore
mahzur bulundugu takdirde, kiicik dlclideki zaruri tamirler disinda ilave, dedisikiik ve esasl tamir izni verilemez. Diizenlemeye
tabi tutulmasr gerektigi halde, bu madde hiikimlerinin tatbiki mimkdn olmayan hallerde imar plar ve yonetmelik hiikiimlerine
gore miistakil insaata elverisli olan kadastral parsellere plana gore insaat ruhsati verilebilir.

Bu maddenin tatbikinde belediye veya valilik, Odeyecekleri kamulastirma bedeli yerine flgililerin muvafakati halinde
kamulastirilmasi gereken yerlerine karsilik, plan ve mevzuat hikimlerine gére yapi yapimasi mumkiin olan belediye veya
valilige ait sahalardan yer verebilirier.

Veraset yolu ile intikal eden, bu Kanun hiikiimlerine gdre siiyulandirilan, Kat Milkiveti Kanunu uygulamasi, tarim ve hayvancilik,
turizm, sanayi ve depolama amaci igin yapilan hisselendirmeler ile cebri icra yolu ile satilaniar haric imar plan olmayan yerlerde
her tirli yapilasma amaciyla arsa ve parselleri hisselere ayiracak 6zel parselasyon planiari, satis vaadi sézlesmeleri yapilamaz.

Imar Yasasimn 18 inci Maddesi Uyarinca VYapilacak Arazi ve Arsa Diizenlemesi Ile Ilgili Esaslar
Hakkinda YONETMELIK ilgili maddesi asagida sunulmustur.

(3194 sayili Imar Yasasiin 18 inci madde 2 ve 3 incii fikralar 03.12.2003 tarihli ve 5006 sayili Yasa ile dedistirilmistir. Yapilan
dedisiklik ile; Daha once %35 olan DOP orami %40a ¢ikartilmistir. Ayrica daha dnce DOPtan olusturulacak yerlerden olarak
belirlenen cami yeri “ibadet yeri” olarak dedistirilmis ve DOP‘tan karsilanacak umumi hizmet sahasina "MEBna badh ik ve
ortadgretim kurumlan” da eklenmistir. 5006 sayili Yasa ile yapilan dedisiklik, bu Yonetmeligin; 2/c, 2/h, 6/c, 11, 12, 31, 32 ve 33
lincli maddelerine dogrudan islenmistir.)

Tanimlar

Madde 4 /c -Diizenleme Ortaklik Payi: Dizenlemeye tabi tutulan yerlerin ihtivaci olan yol, meydan, park, yesil saha, genel
otopark gibi umumi hizmetlere ayrilan ve tescile tabi olmayan alanlar ile MEB'ha badh ilk ve orta dgretim kurumiar, ibadet yeri
ve karakol yerleri ve ilgili tesisler icin kullamimak lzere, diizenleme dolayisiyla meydana gelen deder artislan karsiiginda
diizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin, diizenlemeden onceki yiizolgimlerinden %40a kadar disdlebilen miktar ve/veya
zorunlu hallerde malikin muvatakati ile tespit edilen karsiigr bedeldir.

6785 Sayili Imar Kanununun 11’inci maddesi asagida sunulmustur.

MADDE 11 - (Degisik Madde RGT: 20.07.1972 RG NO: 14251 Kanun No: 1605/1) (KOD 1)
Imar ve yol Istikamet planiarinda iskan hudutlan igcinde bulunup da, mdiracaat giiniinde dort yillik imar programina dahil
olmayan yerlerden:

Plana gdre kapanmasi gereken yol ve gikmaz sokak lzerinde bulunan veya 42°'nci madde hiikiimleri tatbik olunmadan normal
sartlarla yapi izni verilmeyen veya 337Tincii maddede belirtilen hizmetlere ayrilmis olan ve haklarinda bu madde hiikmdndn
tatbiki istenen parsellerden lzerinde talimatname esaslarina uygun yap! yapimasi mdmkiin olanlarinda sahiplerinin yazili
Istekleri lizerine belediye enciimeni karariyla imar plani tatbikatina kadar muvakkat insaat veya tesisata miisaade edilir ve buna
dayanilarak usuliine gore yapr izni verilir.

Bu gibi hallerde verilecek mdiddetin 10 yil olmasi, yapr izni verilmezden énce, belediye enciimeni kararimin giin ve sayisinin 10
yillik mdiddet icin muvakkat insaat veya tesisat oldugunun, lizumlu Ol ve sartlarla birlikte tapu kaydina isaret edilmesi
gerekiidir. Muvakkatiik middeti tapu kaydina isaret verildigi giinden baslar.

Muvakkat yapilarin hangi yerlerde, hangi maksat icin kullamiimak (izere ve ne sekilde yapilabilecedi, olcii ve vasifiarinin neler
olacadi ve bu maddenin tatbiki ile ilgili diger hususiar talimatnamede belirtilir.

Bu maddenin birinci fikrasinda szl gegen bir parselde, esasen kullanilabilen bir bina varsa bu parsele yeniden insaat ve ilaveler
yapimasina izin verilmeyecedi gibj, birden fazla muvakkat yapiya izin verilen yerlerde dahi bu yapilarnn olgileri toplami
yukaridaki fikrada gosterilen miktarlari gegemez. Bu maddenin tatbikinde kadastral parseller de bir parsel itibar olunur.

Plan tatbik olunurken, muvakkat insaat veya tesisler, 24tincii madde geredince yiktirilir. 10 yillik muvakkatiik middeti dolduktan
sonra yiktirilan insaat ve tesisler figin mal sahibine herhangi bir bedel/ ddenmez. 10 yil dolmadan yiktirimas: veya istimlaki
halinde, muvakkat bina ve tesislerin 6830 sayil Kanun hiikimlerine gére ve 10 yil doldurmak igin kalan mdddet de goz dniine
alinmak suretiyle takdir olunacak bedeli sahibine ddenir.

10 yiin sonunda, bu yerlerde imar plam tatbikine gecilmeyecekse belediye enciimeni karariyla tatbikata kadar middet
uzatilabilir. Ancak uzatilan bu middet imar plan tatbikatina gegilmesini durduramayacadi gibi, mal sahibine de herhangi bir hak
kazandirmaz.

Bu madde geredince muvakkat bir middet igin izin verildigi halde, sonradan yapilan plan dedisiklikleri veya muvakkathk sartinin
kaldinimasim gerektiren diger kanuni sebeplerle, devamii olarak kalmasinda mahzur goriilmeyen yapilarin muvakkatiik kaydi,
belediye enciimeni karariyla kaldirilabilir.

Santiye binasi ve benzeri gibi kisa bir zaman igin yapilip yikilmasi bahis konusu olan yapilar bu madde hiikimlerine bagh dedildir.
(EK: 3: Gayrimenkule Ait Yazil Tapu Takyidatr)
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5.2.3. Gayrimenkullere Ait Imar Plani/Kamulastirma Igleri v.s. Bilgileri

Belediyesinden alinan Imar Plan Ornegi iizerinden gériildigu lizere, 1/1000 6lcekli 16.12.2011 tasdik
tarihli, Yenikent Merkezi Liman Arkasi ve Salhane Bélgesi Revizyon Uygulama imar Plani dahilinde;

v' 1384 ada, 1 numarali parsel “Yol Alani”nda kalmakta,

v' 1384 ada, 2, 29, 30, 37, 41, 49, numarali parseller kismen “Turizm + Ticaret + Kiiltiir
Alani”nda kismen de “Yol Alani”nda kalmakta,

v' 1384 ada, 24, 26, 28, 52 numarali parsel kismen “Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alani"nda
kismen “Park Alani1”nda kismen de “Yol Alani”"nda kalmakta,

v 1384 ada, 4, 14, 23, 39, 45, 46, 48, 51 numarali parseller “"Park Alan1”"nda kalmakta,

v/ 1384 ada, 25, 50 numaral parsel kismen “Park Alani"nda kismen de “Yol Alani"nda
kalmakta,

v' 1445 ada, 2, 3, 4, 5 ve 6 numarah parseller “Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alan1”nda
kalmakta,

v' 1445 ada, 7 numaral parsel kismen “Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alami”nda kismen “Yol
Alani”nda kismen de “Park Alani”"nda kalmakta,

v' 1445 ada, 32 numaral parsel kismen “Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alani"nda kismen de
“Yol Alani1”nda kalmakta,

v' 1448 ada, 15 numarah parsel kismen “Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alani"nda kismen de
“Yol Alani1”nda kalmakta,

v' 7840 ada, 1 numarah parsel kismen “Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alani"nda kismen de
“Yol Alani1”nda kalmakta,

v Olup, Belediyesinden edinilen bilgi dogrultusunda iizerlerinde “Imar diizenlemesine alinmistir.
(06.07.2012/13547 Yev.)"” beyani bulunan parsellerin 18.madde uygulamasi nedeni ile butinu
tUzerinden %40 DOP kesintisi yapilacadi 6grenilmistir.

“Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alani"nin yapilasma sartlar asagida sunulmustur;
v' TAKS: 0,40
v KAKS: 3,50

Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alani’'nda, alisveris merkezleri, eglence yerleri, her tir ticaret ve turizm
tesisi (konaklama tesisleri, otel, motel, vb.) ile sadece bir tek firmaya ya da kurulusa ait yonetim
merkezleri yer alabilir. Ayri ayn kisi ya da kuruluslarca kullanilacak bicimlerde biiro, ofis, vb.nin
bulunacadi yapilarda 1 kattan kiiglik bagimsiz bolim yapilamaz. Bu yapilarda yapi ingaat alaninin %5'i
kilttrel islevlerin (halka acik kitiiphaneler, konferans salonlari, miizeler, sanat galerileri, oditoryumlar,
sergi ve fuar salonlari, sinema ve tiyatro salonlar, téren salonlar vb.) bir ya da birkaci icin ayrilir. Bu
bélimler zeminden baslayarak yapinin ilk 1/5i icindeki katlarda bulunur.

Genel Hiikiimler:

v MIA, Turizm + Ticaret ve Turizm + Ticaret + Kiiltiir alanlarinda (Ozel uygulama alani haric)
en kiiglik imar parseli bilyiikliigii 5.000,-m? olacaktir.
Ancak, onceki plan kararlarinin uygulanmis olmasi ve/veya fiziki engeller nedeniyle 5.000,-m
biiyiikliigiinde parsel olusturulamamasi durumunda, dncelikle Izmir Biiyiiksehir Belediyesi Imar
Yonetmeligi kapsaminda elde edilecek en biiyiik parsel boyutu aranacaktir.
imar adasinin ifrazi sirasinda olusan imar parsellerinin 5.000,-m? olarak bélimiinden sonra
artik parcanin 4.000 — 5.000,-m”lik dilim arasinda kalmasi durumunda, kalan parcanin imar
parseli olarak olusturulmasina izin verilir.
Bir parselde birden fazla yliksek yapi veya yaygin bir binada birden fazla yiikselen kuleler
yapilmasi halinde; yliksek yapi kiitleleri arasindaki en az mesafe 15 m olup, yilksek kiitle esas
alinarak, yikselen her 5 metre icin bu mesafeye 0,50 metre ilave edilecektir. Yiksek yapi
kiitleleri Rlzgar akimlar ve tirbdlans etkisi dikkate alinarak konumlandirilacak ve yiiksekligin
150 metreyi asmasi halinde Sivil Havacilik Genel Miidirligii’'nden izin alinacaktir.

v' Plan lizerinde yapilasma nizami belirlenmemis yapi adalarinda, Hn,.x ve yapilasma nizami
serbest olacaktir.

v Planlama alaninin tamaminda otopark gereksinimi doguran kullanimlarin bu gereksinimi acik
ve/veya kapall olarak istisnasiz kendi parselinde karsilanacaktir.
Ancak, acglk otoparklar parsel alaninin %20’sinden fazla olamaz. Otopark gereksinimi
yuriirliikteki Izmir Biyiiksehir Belediyesi Otopark Y®énetmeligi uygulama esaslarina gére
hesaplanacak ve gergeklestirilecektir.
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+0,00 kotunun altinda yapilacak otoparklarda, yola 5 metreden fazla yaklagilamaz.
Ihtiyactan fazla yapimi istenen otoparklar +0,00 kotunun altinda yapilacak ve yapi ingaat

alanina dahil edilmeyecektir.
(EK: 4: Gayrimenkule Ait Kadastral Pafta, Imar Paftasi ve Plan Notlar)
(EK: 5: Gayrimenkule Ait Yapi Ruhsatlarr)

5.2.4. Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Dederleme konusu parseller {izerinde yer alan binalar yapi denetimi kanunundan énce insa edilmistir.

5.3. Degerleme Konusu Gayrimenkullere Iliskin Sozlesmeler (Degerleme
Konusu Gayrimenkule Bagh Haklar):

5.3.1. Arsa Satigi Karsiligi Gelir Paylasimi Sézlesmesi

Madde 1: Taraflar: Emlak Planlama Insaat Proje Yénetimi Ve Ticaret A.S. (Sirket) & Ozak
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. (Yiiklenici)

Madde 2: Taminlar ve Kisaltmalar:

Sirket: Emlak Planlama Insaat Proje Yénetimi Ve Ticaret A.S.

Yiiklenici: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Taahhiit: S6zlesme kapsaminda yapilmasi gereken tim isler,

Arsa Satisi Karsihigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG): Sozlesmeye esas tasinmazlarin
lzerinde yapilmasi planlanan veya yapilan, satisi s6z konusu olan badimsiz béliimlerin
satislarindan elde edilecek her tirlt gelirler toplami,

Arsa Satisi Karsihdi Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO): Yiklenici'nin Sirket'e 6deyecedi
bedelin, Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Gelirine (ASKSTG) gore yiizde olarak orani,

v' Arsa Satisi Karsihgi Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG): Yiiklenici'nin ihaleye esas
tasinmazlarin dederine karsi, Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) (izerinden,
Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) karsilidinda, Sirket'e 6deyecedi asgari bedel,

v Yiiklenici Pay1 Gelir Orani (YPGO): Yiiklenici'nin alacadi bedelin Arsa Satisi Karsiligi Satis
Toplam Gelirine (ASKSTG) gore ylzde olarak orani,

v Yiiklenici Pay1 Toplam Geliri (YPTG): Yiiklenici'nin, Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri
(ASKSTG) lizerinden Yiiklenici Payr Gelir Orani (YPGO) karsilidi alacad bedel,

v Avans Odeme Plani: Yiklenici'nin Madde 9.4'te belirtilen tarihlerde Sirket'e Asgari Sirket
Payl Toplam Geliri (ASKSPTG)'nden mahsup edilmek (izere édemeyi kabul ve taahhiit etmis
oldugu bedelin 6deme tutarlari ile 6deme takvimini gosterir plan,

v Imar Durumu: Sézlesme konusu arsalarin madde 3.2'de belirtilen sartlara uygun olarak tadil
edilecek imar durumunu,

v Alt Yiiklenici: Arsa Satisi Karsiidi Gelir Paylasimi ile Kat karsiligi islerde, Yiiklenici'nin taahhiit
etmis oldudu isin belirli bir kismini, Yiklenici ile yapmis oldugu sézlesmeye dayal olarak
malzemeleri ve/veya makine ve ekipmanlari ile birlikte yapan gercek veya tizel kisileri,

ifade eder.

ANENENEN

(\

Madde 3: S6zlesmenin Konusu: Bu sdzlesmenin konusu; asagida tapu bilgileri verilen tasinmazlar
Uzerinde, sdzlesme kapsaminda yapilacak is, islem ve yidkdmldllkler ile ilgili yrdrlikteki Mevzuata
uygulama projeleri ile detaylarina ve mabhal listelerine ve sdzlesme ve eklerinde belirtilen sartlara
uygun olarak, Sirketten herhangi bir parasal kaynak gikisi olmadan (s6zlesme konusu ingaat yapim ve
bagimsiz bolim satisi isleri ile ilgili her ne ad altinda olursa olsun higbir gider Sirket'ce
karsilanmayacaktir.) ve her tirllii insaat yapim ve badimsiz bolim satisi ile ilgili tim masraflar
Yiiklenici tarafindan karsilanmasi suretiyle ve her tirli sorumluluk Ydiklenici'ye ait olmak (izere,
asadida belirtilen is, islem ve yukimlilikler ile Sdzlesme ve eklerindeki dier maddelerde belirtiimis
olan ig, islem ve ylkamldliklerin, Sozlesme ve eklerinde belirtilen siireler icerisinde Yiklenici
tarafindan yerine getirilmesi ve Arsa Satisi Karsiigi Asgari Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG)'nin
Yiklenici tarafindan Sirket'e 6denmesidir.

3.2. Taraflar s6zlesme konusu parsellerin tamami Uzerinde bu maddede belirtilen imar kosullarinda
imar plani hazirlanarak parsellerin ingaat yapmaya uygun hale getiriimesine galisacaklardir.

SvP_13_0ZAKGYO_12 32



S »P

Sodzlesmeye konu olan parseller iizerinde gelistirilecek proje kapsaminda Aligveris Merkezi, Ofis, Biiro,
Turizm Tesisleri, Ozel Saglik alani, Ozel Egitim alani gibi nitelikli ticari yapilar ile toplam yapi insaat
alaninin minimum 1/3'l kadar Konut olmasi planlanmaktadir.

Sozlesme konusu parsellerde E:3,50 olup, parsellerin toplam alani olan 133.533,-m? {izerinden
maksimum %40 sosyal donati, park, yoli vb. bedelsiz terkler olacagi ongoriilmektedir. Bedelsiz
terklerin %40'1 asmasi durumunda, taraflar karsilikl olarak izlenecek yolu belirleyecekler ve sézlesme
sartlarinda gerekli uyarlamalari yapacaklardir.

3.4. Sozlesme konusu parsellerle ilgili yol ve yol benzeri terklerin Yiklenici tarafindan satin alinmasi ve
sdzkonusu projeye dahil edilmesi helinde ortaya gikacak toplam insaat alaninda olusacak metre
karelerindeki artistan sadece Yiklenici yararlanacak, Sirketin bu satinalmadan kaynakli emsalden
herhangi bir hak talebi olmayacaktir.

Komsu parsellerin Yiklenici tarafindan satinalinmasi ve stzkonusu projeye dahil edilmesi halinde
kosullar Sirket ile yapilacak ek protokol ile diizenlenecektir.

3.7. Toplam net 9.833,-m” alanli Umurbey Mahallesi, 7839 ada, 1 nolu parselin Sirket tarafindan
devralinmasi halinde, Yiklenici’'nin talebi ve Sirket'in onay vermesiyle bu tasinmaz da Sézlesmeye ayni
oranlarda ve sartlarda dahil edilecek olup, asgari hasilat payina proje geliri oraninda ilave
yapilabilecektir.

Sozlesmeye Esas Tasinmazlarin Tapu Bilgileri:

i | he | vasans | A Parsel M2
[zmir Konak Kurugay | 1384 1,2,4,14,23,24,25,26,28,29, 88.462,00
\ [  130,37,39,41,45,46,48,49,51,52 |
Izmir Konak ‘ Kurugay 1384 50 8.100,00
izmir Konak ‘ Umurbey | 1448 | 15 9.504,00 :
[zmir Konak | Umurbey ‘ 1445 ‘ 2,3,4,5,6,7,32 22.654,00 |
izmir Konak | U murbey ‘ 7840 ‘ l 4.813,00
| TOPLAM 133.533,00

Madde 4: Sozlesme Konusu Islerin ASKSTG, ASKSPGO, ASKSPTG, YPGO VE YPTG:
Yiklenici'nin, s6zlesme konusu is icin;

Arsa Satisi Karsihgi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) olarak 6ngordiiglu 1.350.000.000,-TL + KDV
(birmilyariicyiizellimilyon TiirkLirasi arti KDV) iizerinden,

Arsa Satisi Karsiigi Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) olarak % 37,00 (Otuzyedi) orani karsiligi,
Arsa Satisi Karsihdi Asgari Sirket Payl Toplam Geliri (ASKSPTG) olarak 499.500.000,-TL + KDV
(dortyiizdoksandokuzmilyonbesyiizbin TiirkLirasi arti KDV)'ni

Bu stzlesmede belirtilen hiiklimler uyarinca Sirket'e 6demeyi kabul ve taahhiit etmistir.

Buna gore, Yuklenici Payr Gelir Orani (YPGO) %63 (altmislic) olup, Yuklenici Payr Toplam Geliri
(YPTG)'de 850.500.000,-TL—-KDV (sekizyiizellimilyonbesyiizbin TiirkLirasi arti KDV)dir.

Madde 5: Isin Siiresi: Yiiklenici, yikimliliiginde bulunan sézlesme konusu her tiirlii tstyapi ve
altyapl ingaat yapim iglerini, 6. Maddede diizenlenen yer teslimi tarihinden baslayarak 1825
(Binsekizyiizyirmibes) gun igerisinde bitirmek ve gegici kabule hazir hale getirmekle yikimluddr.
Bu siireye, mimari avan projelerin ve uygulama projeleri ile detaylarinin hazirlanmasi, yapi
ruhsatlarinin alinmasi ve ingaatlara baslanilabilmesi igin yapilmasi gereken her tirli is ve islem ile ilgi
stireler dahildir.
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Madde 6: Yer Teslimi: Sirket, sozlesmeye konu olan parseller lzerinde 3.2. maddede belirtilen
sartlan icerecek sekilde yapilacak olan imar plani tadili uygulamasinin kesinlesmesinden itibaren
sozlesme konusu isin yapilacadi yerin teslimi icin, YUklenici'yi yazi ile davet eder. Yiklenici'ye
gonderilecek davet yazisinda, yer tesliminin yapilacad yer, tarih ve saat belirtilir.

Yiklenici'ye gdnderilecek davet yazisi, Yiiklenici’'nin yetkililerine veya vekillerine imza alinmak suretiyle
elden veya Yiklenici’'nin faks numarasina ve adresine, faks ve kurye veya kargo yolu ile gdnderilmesi
suretiyle iletilir.

Madde 7: ise Baslama: Yiiklenici, ilk “Yapi Ruhsati’nin alindigi tarihten baslayarak, en gec 60
(altmis) gln igerisinde, Santiye kurulusu, organizasyon ve mobilizasyon ile birlikte “Yapi Ruhsati”
alinan kisim veya kisimlara ait temel kazisi islerine baglamak zorundadir. Aksi takdirde her bir gecikme
glni icin 300 TL (icyiizTiirkLirasi) gecikme cezasi, Sirket tayfindan Yuklenici'ye uygulanir. Sayet
bu gecikme 45 (kirkbes) glni gecerse, Sirket, gecikme cezasini uygulayarak, sdzlesmenin 41.
maddesi hiikiimlerine gbre sozlesmeyi tek tarafli feshetmekte serbesttir.

Madde 8: Kesin Teminat ve Iadesi: Bu ise ait kesin teminat tutari, szlesmenin 4. Maddesinde
belirtilmis olan Arsa Satisi Karsiigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG)'nin %2 (ylizde iki)'si olan,
27.000.000,-TL (Yizmiyedimilyon Tiirk Lirasi) olup, Yiklenici 27.000.000,-TL
(Yizmiyedimilyon Tiirk Lirasi)\ik kesin teminat verecektir.

Yiiklenici tarafindan 9.4. madde uyarinca verilecek olan toplam Avans Odeme Tutarinin 27.000.000, -
TL'Tk kismi kesin teminat olarak kabul edilmistir.

9.4 maddesi uyarinca satis gelirlerinden mahsup edilecek avans Odeme tutarinin son kalan
27.000.000,-TL'lik kismi, ancak Yiklenici tarafindan bu tutarda bir banka teminat mektubunun Sirket'e
verilmesi sartiyla, madde 9(4)'te belirlenen esaslar dahilinde satis gelirlerinden mahsup edilecektir.

Madde 9: Satis Toplam Gelirin Belirlenmesi Ve Paylagiimasi:

1) Rayic Deger Tespiti:
Satisa sunulacak bagimsiz bollimlerin satisa esas rayic dederleri, ilk yapi ruhsatin alinmasini takiben
Yiiklenici'nin yazih talebi lizerine, Yiklenici tarafindan secilen ve Sirket tarafindan onaylanan Sermaye
Piyasasi Kurumu tarafindan listeye alinan bagimsiz degerleme firmalarina tespit ettirilir ve sdz konusu
dederleme her yil yenilenir.

2) Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG)'nin Belirlenmesi ve Artisi:
Satilacak bagimsiz bolimlerin satis fiyatlar, yukarinda 1. Fikra hiikkmiine gore tespit edilen rayic
dederinden asadi olmamak lizere Yiklenici tarafindan belirlenecektir. Belirlenen satis fiyatlari ile satis
yontem ve sartlari, her satis déneminde Yiklenici tarafindan Sirket'in onayina sunulacak ve ancak
Sirket'in onayindan sonra gegerli olacaktir.

Yiklenici, satig fiyatlar ile satis yontem ve sartlarinda Sirket'in onayini almak sartiyla degisiklik
yapabilir.

Satisa esas bagimsiz bdlimlerden, satisi gerceklesenlerin pesin satis tutari ile satista olanlarin veya
satisa sunulacak olanlarin gayrimenkul dederleri (ekspertiz degerleri) toplami, s6zlesmenin
4.maddesinde belirtilmis olan ASKSTG tutarina esit oluncaya kadar, s6zlesmenin 4. maddesinde
belirtilmis olan ASKSTG tutari, ASKSTG olarak kullanilacaktir.

Satisa esas bagimsiz bolimlerden, satisi gerceklesenlerin pesin satis tutari ile satista olanlarin veya
satisa sunulacak olanlarin gayrimenkul dederleri (ekspertiz degerleri) toplami, s6zlesmenin
4.maddesinde belirtilmis olan ASKSTG tutarini asmasi halinde ise bu yeni tutar ASKSTG olarak
kullanilacaktir. Bu durumda s6zlesmenin 4. Maddesinde belirtiimis olan ASKSPGO ile YPGU
dedismeyecek ve Yiklenici, bu artistan dolayr artan ASKSTG'ne tekabiil eden ek kesin teminati
sozlesmenin 8. Maddesine uygun olarak Sirket'e verecektir. Bu artistan dolayi yeni olusan ASKSTG
karsiidinda olusacak olan yeni ASKSPTG tutari, Ylklenici'nin Sirket'e taahhiit ettigi asgari tutar olacak
ve bu yeni asgari ASKSPTG tutarinin altina inilmeyecektir.
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4) Asgari Arsa Satisi Kargihgi Sirket Pay1 Toplam Geliri (ASKSPTG)'nin Tahsil Edilmesi
ve Avans Odeme Plani:

Sirket is bu maddedeki diizenlemeler saklh kalmak kaydiyla, BHTG icindeki ASKSPTG'ni, bu hesaba
nakit girisini takiben diledigi tarihlerde ve sekilde kullanmakta serbesttir.

Avans Odeme Plan::

Odeme S. No Odeme Dilimi Tarihi Odeme Dilimi (TL)
1 30.09.2013 tarihine kadar 74.700.000 TL
2 21.10.2013 7.500.000 TL
3 20.06.2014 7.500.000 TL
4 01.09.2014 10.000.000 TL
5 01.12.2014 10.000.000 TL
6 01.03.2015 10.000.000 TL
7 01.06.2015 10.000.000 TL
8 01.09.2015 10.000.000 TL
9 01.12.2015 10.000.000 TL
10 01.03.2016 10.000.000 TL
11 01.06.2016 10.000.000 TL
12 01.09.2016 10.955.772,38 TL

Incir Birligi'nin Vakifbank'a olan borcu olup, mevcut 6deme
plani cercevesinde Sirket'e ddenecektir.

Yiklenici'nin ingaat baglamadan 180 giin dnce tasinmazin
14 bosaltilmasi konusunda bildirimde bulunmasindan ve 10.000.000 TL
Sirket'in talep etmesinden itibaren 10 giin icinde

Sirket'in Pamuk Birligi'nden devraldigi tasinmazlar
15 Uzerindeki tim takyidatlarin kaldinimasini takip eden 60 55.000.000 TL
glin icinde

TOPLAM 249.855.772,38 TL

Yiklenici dilerse, sdzlesme konusu tasinmazlar Uzerindeki Vakifbank lehine tesis edilmis ipoteklerin
kaldiriimas! igin, baskaca teminat gosterebilir ve/veya garantorliik sadlayabilir ve/veya Sirket'in
Vakifbank’a olan borcunu Ustlenebilir. Bu sekilde refinansman yapilmasi veya teminat ve/veya
garantorlik saglanmasi halinde, yukaridaki 6édeme planindaki Vakifbank édemelerine tekabul eden 4,
5,6,7,8,9, 10, 11 ve 12 nolu taksitler bu sekilde ddenmis kabul edilecektir.

4.200.000 TL

Yukarida belirtilen plan cercevesinde Yiklenici tarafindan Sirket'in banka hesabina yatirilacak olan
tutarlar, bagimsiz boliim satislarina baslaniimasindan sonra BHTG icerisindeki ASKSPTG'den mahsup
edilerek Yuklenici‘ye iade edilecektir. S6z konusu tutarlarin Yiklenici'ye iadesi, s6z konusu tutarlarin
tamami (kesin teminatla ilgili dizenleme sakli kalmak kayd ile) iade edilene kadar yapilacaktir. S6z
konusu tutarlar, 6ddendikleri tarihten baslamak (izere iade edilene kadar gecgen siirede Glincelleme Faiz
Orani'nda faiz uygulanarak gtincellenecek ve gilincellenmis tutarlar iade edilecektir.

5) Yiiklenici Payi Toplam Geliri (YPTG)'nin Hesaplanmasi, Odeme Sekli ve Insaat
Ilerleme Durum Tespit Tutanag: (1IDTT):

Yiklenici tarafindan yapilan imalatlar karsilidi olusacak tutar, bagimsiz bélim satislarindan dolay
BHTG icerisindeki YPTG hesabindan, “Insaat ilerleme Durum Tespit Tutanag (IIDTT)” diizenlenmesi
suretiyle Yikleniciye 6denir.

IiDTTlan, asgari birer aylik ddeme dénemlerinde Yiiklenicinin yazili talebi iizerine Kontrol ve Yiiklenici
tarafindan 4(doért) asil niisha olarak diizenlendikten sonra, Yiklenici’'nin yazisi ekinde onay igin Sirket'e
verilir.

YPTG'nin Yiiklenici'ye ddenebilmesi icin IIDTT'nin ekinde, giincel tarihli ilgili Sosyal Giivenlik Kurumu
Midiirligi'nden alinmis “Hakedis Odemeleri icin Borcu Yoktur” yazisi ile ilgili Vergi Dairesi
Midirligi’'nden alinmis “Vergi Borcu Yoktur” yazisinin olmasi ve 6denmemis isgi licretinin olmadiginin
belgelenmesi sarttir.

Sirket, IIDTT'ni, verilis tarihinden itibaren verilis tarihi haric en ge¢ 15 (onbes) giin icerisinde
onaylayarak veya dedistirerek Yiklenici payini ddeyecektir.
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Madde 10: Emsale Esas Insaat alaninda Degisiklik olmasi:

Yapilacak plan tadilati ve imar uygulamasinda is bu sdzlesmenin 3.2 maddesinde belirtilen imar
kosullari sakl kalmak kaydiyla; ilgili Kanunlar ve Mevzuatlarda degisiklikler olmasi nedeniyle veya imar
durumu alinma safhasinda veya projelerin ilgili Belediyesi'nce onaylanmasi safhasinda veya konu ile
ilgili acilan davaya iliskin Mahkeme Karariyla, sézlesmenin ilgili maddesinde belirtiimis olan satisa esas
kisimlara ait “Emsale Esas Ingaat Alani”nda artis veya azalis olmasi durumunda, asadida belirtildigi
sekilde hareket edilecektir.

1. Emsale Esas insaat Alaninda Artis Olmasi Durumunda:
Sozlesmenin 4. Maddesinde belirtiimis olan AKSPGO ile YPGO dedismemek kaydiyla, AKSTG, asgari
AKSPTG ve YPTG, “Emsale Esas Insaat Alani”ndaki artis oraninda arttirilarak ise devam edilecek ve
Yiklenici, bu artistan dolay! artan AKSTG'ne tekabil eden ek kesin teminati s6zlesmenin 8. Maddesi
geregince Sirket'e verecektir.

2. Emsale Esas insaat Alaninda Azalis Olmasi Durumunda:

2.1. Yiiklenici'nin Kusuru veya Ihmali Disinda Emsale Esas insaat Alaninda
Azalis Olmasi Durumunda:

Yiklenici ise devam edip etmemekte serbesttir. Ancak, Yiiklenici'nin ise devam edip

etmeyecedi hususunu, “Emsale Esas Insaat Alaninda’ki azalisin tespit edildigi (imar

durumunun alindidi tarih) tarihten baslayarak en geg 20 (yirmi) gln igerisinde, yazili olarak

Sirket'e bildirmesi zorunludur.

a) Yiklenici'nin ise devam etmesi durumunda, sozlesmenin 4. Maddesinde belirtiimis olan
AKSPGO ve YPTG degismemek kaydiyla, AKSTG, asgari AKSPTG ve YPTG, “Emsale Esas Insaat
Alani”ndaki azalis oraninda azaltilacaktir.

Bu azalistan dolayl azalan YPTG'ne tekabiil eden kesin teminat, sayet, Yiklenici'nin yazil
olarak talep etmesi halinde, talep yazisi tarihinden itibaren yazi tarihi haric en gec 5 (bes) giin
icerisinde YUklenici'ye iade edilecektir.

b) Yiklenici'nin ise devam etmemesi veya Yiklenici'nin ise devam etmeyecedi hususunu yukarida
belirtilen stre igerisinde Sirket'e bildirmesi durumunda, isbu sdzlesme ayrica bir hikim
almaya, ihtar ve ihbara gerek kalmaksizin kendiliginden fesholur ve sdzlesme konusu is,
Yiiklenici'ye her ne ad altinda olursa olsun herhangi bir 6deme yapilmaksizin tasfiye edilerek
Yiiklenici'nin kesin teminati ile varsa 6dedigi avans 6deme tutarlari, s6zlesmenin feshedildigi
tarihten baglayarak en geg 30 (otuz) gtin icinde Y(iklenici'ye iade edilir.

2.2. Yiiklenici'nin Kusuru veya Ihmali Nedeniyle Emsale Esas Insaat Alaninda
Azalis Olmasi Durumunda:

“Emsale Esas Insaat Alaninda’ki azalisa Yiiklenici'nin kusur veya ihmali ile sebebiyet verdiginin
Sirket'ce tespit edilmesi halinde, isbu s6zlesme ayrica bir hiikiim almaya, ihtar ve ihbara gerek
kalmaksizin kendiliginden fesholur ve sdzlesme konusu is, Yiklenici'ye her ne ad altinda olursa
olsun herhangi bir ddeme yapilmaksizin tasfiye edilerek Yiklenici'nin kesin teminati gelir
kaydedilir ve varsa 6dedigi asgari AKSPTG ddeme dilimleri tutarlan faizsiz olarak, s6zlesmenin
feshedildigi tarihten baslayarak en gec 60 (altmis) giin icerisinde Yiiklenici'ye iade edilir. Ayrica
Sirket, bu nedenle ugrayacadi her tiirli zarar ve ziyandan dogacak tazminat ve dava haklarini
sakll tutmakla birlikte, bu zararin mahkemece tam olarak tespitine kadar ylklenicinin alacaklari
Uzerinden hapis hakkina sahiptir.

Yiklenici, s6zlesmenin bu maddede belirtilen nedenlerle feshedilmesi halinde higbir hak ve
talepte bulunmayacagini simdiden kabul ve taahhiit eder.

Madde 14: Satisi Yapilamayan Bagimsiz Boliimlerin Paylasimi:

Kesin Kabul itibar tarihine kadar satilamayan bagimsiz bélimler asagida agiklandigi sekilde Sirket ile
Yiiklenici arasinda paylasilacaktir.

Satilamayan bagimsiz bdélimlerin rayic dederleri, Yiklenici tarafindan secilen ve Sirket tarafindan
onaylanan, ilgili mevzuat uyarinca, Sermaye Piyasasi Kurumu tarafindan listeye alinan badimsiz
dederleme firmalarina tespit ettirilir.
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1. Sirket'in Yiklenici'den tahsil edecedi herhangi bir meblag (ASKSPTG, diger Sirket alacaklari
faizler, ceza, vb. dahil) yok ise ve satilamayan badimsiz bolimlerin yukarida belirtildigi sekilde
tespit ettirilen rayic degerleri toplami ile satisi yapilmis bagimsiz béliimlerin giincel satig
dederleri toplam tutari, glincel ASKSTG'den fazla degil ise, satilamayan badimsiz bélimler
Yikleniciye kalacaktir.

2. Sirket'in Yiiklenici'den tahsil edecedi herhangi bir meblag (ASKSPTG, dider Sirket alacaklari
faizler, ceza, vb. dahil) var ise ve satilamayan bagimsiz béliimlerin yukarida belirtildigi sekilde
tespit ettirilen rayic dederleri toplami ile satisi yapilmis badimsiz bolimlerin glincel satis
degerleri toplam tutari, giincel ASKSTG'den fazla dedil ise Sirket'ce Yiklenici'den tahsil
edilemeyen ASKSPTG'nin kalan kismi ile diger Sirket alacaklari (faizler, ceza, vb. dahil) hesap
edilecektir. Bu hesap neticesinde belirlenen tutar karsiigi satilamayan badimsiz bélimler,
ekspertiz neticesinde tespit edilen rayic dederleri lizerinden Sirket'e kalacaktir.

3. Sirket'in Yiklenici'den tahsil edecedi herhangi bir meblag (ASKSPTG, diger Sirket alacaklari
faizler, ceza, vb. dahil) yok ise ve satilamayan badimsiz bolimlerin yukarida belirtildigi sekilde
tespit ettirilen rayic dederleri toplami ile satisi yapilmis bagimsiz boliimlerin giincel satis
degerleri toplam tutari, glincel ASKSTG'den fazla olur ise aradaki fark tutarina tekabil eden
satilamayan bagimsiz bélimler, Sirket ile Yiklenici arasinda oranlari dahilinde paylasilacaktir.

4. Sayet hem, Sirket'ce Yiiklenici‘den tahsil edilemeyen ASKSPTG'nin kalan kismi ile diger Sirket

alacaklan (faizler, ceza, vb. dahil) varsa ve hemde satilamayan bagimsiz bolimlerin yukarida
belirtildigi sekilde tespit ettirilen rayic dederleri toplami ile satisi yapilmis bagimsiz bdlimlerin
giincel satis dederleri toplam tutari, glincel ASKSTG'den fazla olur ise 6ncelikli olarak Sirket'ce
Yiiklenici'den tahsil edilemeyen ASKSPTG'nin kalan kismi ile diger Sirket alacaklari (faizler,
ceza, vb. dahil) hesap edilecektir.
Bu hesap neticesinde belirlenen tutar karsiidi satilamayan badimsiz bdlimler, yukarida
belirtildigi sekilde tespit ettirilen rayic dederleri Gzerinden Sirket'e kalacaktir. Daha sonra artan
ASKSTG'nin fark tutarina tekabil eden satilamayan badimsiz bolimler, Sirket ile Yiklenici
arasinda oranlari dahilinde paylasilacaktir.

5. (2), (3) ve (4) de bahsedilen her li¢ paylasimda da Sirket'e kalacak bagimsiz bélimlerin her
tlrlh sigorta, emlak vergisi, aidat vb. giderlerine karsilik olmak (zere, Sirket payina tekabdl
eden miktarin %1 (ylUzdebir)'i tutarindaki bedel Sirket payina ilave edilecektir. Paylagim
neticesinde Sirket'e kalan badimsiz bdlimlerin tapu, hargc vb. giderleri Yiklenici tarafindan
Odenecektir.
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6. DEGERLEME CALISMALARI
6.1. Degerleme Calismalarinin Muhasebe Standartlariyla Iliskisi:

Sermaye Piyasasi Kurulu'nca 09.04.2008 tarih ve 26842 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanarak vyiiriirlige giren, “Seri: XI, No.29, Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya iliskin Esaslar Teblig”i uyarinca, 15.11.2003 tarihli ve 25290 sayili Resmi
Gazete’'de yayimlanan “Seri: X, No.25, Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlar
Hakkinda Teblig” yirirliikten kaldiriimis olup, yerine, (besinci madde ile) isletmelerin Avrupa Birligi
tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Muhasebe / Finansal Raporlama Standartlarini
uygulayacaklari (UMS/UFRS), bu hususa bilango dipnotlarinda yer verilecedi ve bu kapsamda,
belirlenen standartlara aykiri olmayan Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu’nca (TMSK'ca)
yayimlanan TMS/TFRS (Tiirkiye Muhasebe Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlar) nin esas alinacadi belirtilmis olup gecici madde 2 ile de UMS / UFRS'nin UMSK
tarafindan yayimlanan farklann TMSK tarafindan ilan edilinceye kadar UMS / UFRS'ler uygulanir
denmektedir. Bu kapsamda, TMSK'ca yayimlanan TMS / TFRS esas alinmaktadir.

TMSK'ca yayimlanan "Maddi Duran Varliklara Iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi (TMS:16)
hakkinda Teblig'in 29’uncu paragraf hiikmii” ile, bir isletmenin maddi duran varliklarinin
dederlemesinde, muhasebe politikasi olarak maliyet veya yeniden degerleme modelini
secebilecedi hususu belirtilerek, bu yodntemin secilmesi halinde, TMS.16, Paragraf 31. Yeniden
Dederleme Modeli basliginda yer alan,
“Gercege uygun degeri giivenilir olarak Olciilebilen bir maddi duran varlik kalemi, varlik
olarak muhasebelestirildikten sonra, yeniden dedgerlenmis tutari (zerinden gdsterilir.
Yeniden degerlenmis tutar, yeniden degerleme tarihindeki gercede uygun
degerinden, miiteakip birikmis amortisman ve miiteakip birikmis deder disiikilgli
zararlarinin indirilmesi suretiyle bulunan dedgerdir. Yeniden degerlemeler, bilanco tarihi
itibariyle gercege uygun deder kullanilarak bulunacak tutarin defter degerinden dnemii digiide
farkli olmasina neden olmayacak sekilde diizenli olarak yapiimalidir.

Ve TMS: 16, Paragraf 32.
"Arazi ve binalarin gercege uygun degeri genellikle, pivasa kosullarindaki kanitiarin mesleki
yeterlilige sahip degerleme uzmanlari tarafindan dederlendirilmesi sonucu saptanir.
Maddi duran varlik kalemlerinin gercege uygun dederi genellikle dederleme yoluyla
belirlenmis piyasa degerleridir.”

Hikmi geregi, Dederleme calismalari gergeklestirilmistir.

Diger taraftan, varliklarda deger diisiikliigii hususunu diizenleyen TMS:36, bir isletmenin,
varliklarinin geri kazanilabilir tutarindan daha yiiksek bir degerden izlenmemesini saglamak amaciyla
uygulanmasi gereken ilkeleri belirlemektir. Bir varligin defter degerinin; kullanimi ya da satisi ile geri
kazanilacak tutarindan fazla olmasi durumunda, ilgili varlik geri kazanilabilir tutarindan daha ylksek bir
tutardan izlenir. Eder durum bu sekilde ise, varlik deger disikligine ugramistir ve Standart,
isletmenin deder disiiklligl zararini muhasebelestirmesini gerektirir.

Bu Standart, drnedin “TMS 16 Maddi Duran Varliklar” Standardinda yer alan degerleme ydntemi
gibi diger Standartlara uygun olarak degerlenmis tutarlardan (diger bir deyisle gercege uygun
dedgerden) izlenen varliklara uygulanir. Dederlenmis bir varliin deder disikligiine udrayip
ugramadiginin tespiti, gercege uygun degerin tespitinde kullanilan esasa bagldir:

(a)Varligin gercedge uygun dedgeri piyasa dederi ise, sadece varligin gercede uygun
degeri ile satis maliyetieri diisiilmdis gercede uygun degeri arasindaki fark, varligr elden
ctkarmak icin olusacak dogrudan ek maliyettir:

(i) Elden c¢karma maliyetlerinin  Onemsiz dlzeyde olmasi durumunda; yeniden
degerlenmis varligin geri kazanilabilir tutari yeniden degerlenmis tutarina (diger bir
deyisle gercege uygun degerine) zorunlu olarak yakin ya da soz konusu tutardan daha
bliyiik olacakti. Bu durumda, yeniden degerleme esaslari uygulandiktan sonra,
yeniden dederlenmis varligin deder disiikligiine udramasi olasi dedildir ve geri
kazanlabilir tutarin tahmin edilmesine gerek bulunmamaktadir.

(i) Elden ¢ikarma maliyetlerinin  dnemsiz dlzeyde olmamasi durumunda; yeniden
dederlenmis varligin satis maliyetleri disiilimis gercede uygun dederi, soz konusu
varligin gercege uygun dederinden zorunlu olarak daha dlisiik olacaktir. Bu nedenle,
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yeniden dedgerlenmis varlik, kullanim dederinin yeniden degerlenmis tutarindan (diger
bir deyisle gercege uygun degerinden) daha distik olmasi durumunda deger
distikligiine ugrayacaktir. Bu durumda, yeniden dederleme esaslari uygulandiktan
sonra, isletme, ilgili varligin deder distikligine udrayip ugramadigini belirlemek igin
bu Standard uygular.

(b)Varligin gercege uygun degerinin piyasa degerinden farkli bir esasa gore
belirlenmesi durumunda, soz konusu varligin yeniden dederlenmis degeri (diger bir
deyisle gercege uygun dederi) geri kazanilabilir tutarindan daha bliyik ya da daha
diistik olabilir. Bu nedenle, isletme, yeniden dederleme esaslarn uygulandiktan sonra, ilgili
varliginin deger ddsdikligine udramis olup olmadigini belirlemek igin bu Standardi
uygular.

TMS 36'da tanimlanan muhasebe ilkeleri, TMS 40ta tanmlanan Yatirm Amagh
Gayrimenkuller (Gercege uygun dederle Olgiilen yatirm amagh gayrimenkuller) de
uygulanmamaktadir.

TMS: 36, Paragraf 18 hikiimlerine gore;

"Genelde tim varliklar —kisa ve uzun vadeli- bilangoda dogru degerden muhasebelestirildiklerinden
emin olunmasi igin deger dlstikligl testine tabidirler.

Deder distikldidgindn temel prensibj, bir varligin bilancoda geri kazanilabilir tutarimn dstiinde
bir tutarda gosterilmemesidir. Geri kazaniabilir tutar bir varligin, satis maliyetleri ddstimdis
gercege uygun dederi jle kullanim degerinden yiiksek olanidir. Satis maliyetleri diisiilmiis
gercege uygun deder, bir varlik veya nakit yaratan birimin karsiikli pazarlik ortaminda, bilgili ve
Istekli gruplar arasinda gerceklestirilen satis sonucu elde edilmesi gereken tutardan, elden
ctkarma maliyetlerinin diisiilmesi suretiyle bulunan dedgerdir.

Deder diisiikliigiine tabi tiim varliklar, deder disdiikliigiine iliskin bir belirti oldugunda deger
diisiikliigii icin degerlendirilmelidir.

Varligin defter degeri ile geri kazanilabilir tutar karsilastirilir. Bir varlik veya nakit yaratan
birimin defter dedgeri geri kazanilabilir tutarini asiyorsa, ilgili varlik veya nakit yaratan birim
deger diisiikliigiine ugramuistir. Olusan deder diisiikliigi, varlk veya nakit yaratan birimdeki
varlikiar tizerine dagitilir ve gelir veya giderde muhasebelestirilir.

Bu Rapora konu varlida iliskin degerleme calismalarinda;

o Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S. Miilkiyetinde yer alan varligin,
“duran varliklar niteligindeki gayrimenkul” degil, bu varliga iliskin olarak Ozak GYO A.S. ile
Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S. arasinda diizenlenmis “Arsa
Satisi Karsihigi Gelir Paylasimi Sozlesmesi (proje)”nden kaynaklanan hak ve
yukimldlikler oldugu hususu dikkate alinmalidir.

e TMS: 16, Paragraf 35 hiikmi geredi gergeklestiriimesi gereken muhasebe islemleri
tarafimizca kontrol edilmemis olup, Raporda verilen deger “amortisman/eskime pay!”
disllmis net dederlerdir. Burada yer alan “amortisman” kavraminin, VUK geredi ayrilan
amortisman degil, Degerleme konusu varligin faydali émrii dikkate alinarak hesaplanmis
yipranma payl olduguna dikkat edilmelidir. Clinkii finansal gerekcelerle, varliklar faydali
O6mdrlerinden daha kisa surelerde amorti edilmek istenebilirler.

e TMS: 16, Paragraf 36 hiikkmii geregdi, Degerleme galismalarin ilgili varlik kalemlerinin bitin
icin uygulanmasi geregi test edilmemis, Degerleme calismalari misteri (malik) Sirket
tarafindan tarafimiza bildirilen miilklere iliskin olarak gerceklestirilmistir.

e Malik Sirket muhasebe kayitlarinin TMS: 16, Paragraf 37'de tanimlanan varlik gruplarina
uygun olarak siniflandirilip/siniflandinimadigr  hususlarinda, Dederleme galismasi konusu
disinda kaldigindan, herhangi bir calisma gerceklestirilmemistir.

e TMS: 16, Paragraf 38 hikmi geredi, bir varlik grubu igerisindeki varliklarin es zamanli
olarak Degerlemeye tabi tutulmasi hususu 6ngériildiigiinden, Degerleme galigmalari esanh
olarak gercgeklestirilmistir.

e Degerleme konusu varliklarin deder artis ve/veya azaliglarinin TMS: 16, Paragraf 39, 40 ve
41 hiikimlerine uygun olarak muhasebelestirilip muhasebelestiriimedigi hususlar, ve
dederleme o6ncesi mukayyet degerlere iliskin incelemeler, degerleme calismalar
konusuna dahil edilmemistir.
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e TMS: 16, Paragraf 38 hikmi geregi, Dederleme calismalar sonucu ulasilan degerlerin
yaratacadi vergisel sonuglar ve buna uygun muhasebelestirmeler tarafimizca
degerlendirilmemistir.

e UMS: 36, Paragraf 18 hiikmi geredi gerceklestirilecek deder disikligl testlerinde
kullaniimak Uzere “net gergeklesebilir deger” olarak “gercege uygun deger” belirlenmis,
deger diisiikliigii testi uygulanmamistir. Dederleme calismalarinda Pazar degeri esasl
yaklasimlar dikkate alinmis olup, belirlenen deder “gercege uygun piyasa degeri” dir.
Konu varhigin elden cikarma maliyetleri dikkate alinmamis ve degerden
diisiilmemistir. Bu hususta, duran varliklarin elden gikariimalarinda, (istisna hiikiimleri harig)
Ozellikle vergisel giderlerin ve tapu harclarinin dikkate alinmasi 6nerilmektedir.

6.2. Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Sinirlayan Faktorler,

Dederlemeye konu olan gayrimenkuller ile ilgili olarak degerleme calismalarini olumsuz yonde etkileyen
herhangi bir faktér bulunmamaktadir. Dederleme calismalarinin, Rapor'un amag ve kapsaminda
belirtilen hususlar ile Rapor'un 6.1 béliimiinde belirtilen kisitlar dahilinde degerlendirilmesi uygun
olacaktir.

6.3. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler ve Varsayimlar

Degerleme calismalarinda, asagida UDES Standart 1’de tanimlanan Pazar Degeri Esash
standartlar ile ilgili kilavuz notlarn ve degerlemelerin mali tablolara yansitma amagl
gergeklestirildikleri hususlar dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama Icin Degerleme,
Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1 (UDU 1) bir arada ele alinmistir.

Degerleme calismalari, Pazar Degerinin tespiti amaciyla gergeklestirilmis olup,
calismalarda, Rapor'un 3.6 Boliimiinde agiklanan Pazara Dayali Degerleme Yaklasimlari
(yontemleri) kullanilmistir. UDES icerisinde Pazara Dayali degerleme yontemleri arasinda
sayllan ve asagida detaylan verilen ii¢ ana yaklasimdan Rapora konu olan gayrimenkullerin
oOzellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir olanlar tercih edilerek dederleme calismalar
gerceklestirilmistir.

Rapor‘un degerleme konusunu olusturan unsurlar;
1- Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S. miilkiyetinde olan ve Rapor'da
tanimi verilen gayrimenkuller,
2- Sbz konusu gayrimenkuller icin Ozak GYO A.S. ile Emlak Planlama Insaat Proje Yénetim
ve Ticaret A.S. arasinda yapilan “Arsa Satisi Karsiigi Gelir Paylasimi Sozlesmesi
(proje)”nden kaynaklanan Musteri'nin hak ve yukiumldltkleridir.

Bu hususlar ve Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S. Miilkiyetinde yer alan
varligin “gayrimenkule bagh hak/proje” oldugu hususu dikkate alinarak, dncelikle degerleme konusu
gayrimenkullerin rayic degeri belirlenmis, ardindan bu deder ile birlikte, gelistirme maliyetleri,
gelistirme stireci ve konu islemlere iliskin olarak akdedilmis sézlesme dikkate alinarak, projenin net

gelir akimlarinin bugiinkii degerinin belirlenmesi amaciyla “Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi
gerceklestirilmis ve “proje/gayrimenkule bagli hak” degeri belirlenmistir.

Bu calismada,

Emsal Karsilastirma Yaklasimi cercevesinde, gayrimenkullerin konumlandigi bolge ve cevresinde
satillk arsa emsalleri arastirilarak gayrimenkullerin arsa dederine ulasiimaya calisiimistir. Degerleme
konusu gayrimenkuller Uzerinde yer alan yapilasmalar, fonksiyonlarini yitirmis olmasi ve parseller
Uzerinde ihale sartnamesi ve mevcut imar durumu paralelinde yeni bir proje gelistirilecegi
disiincesinden hareketle degerleme disi tutulmus, diger bir ifadeyle bu varliklara her hangi bir deder
atfedilmemistir.

Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi cercevesinde, dederleme
konusu parseller lzerinde, parsellerin mer’i imar plani dogrultusunda AVM, Konut (Rezidans), Ofis,
Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim — Saghk Alanlan kullanm amacl proje gelistirilecedi
éngériisiiyle, parsel gelistirme yaklasimi/arazi kalinti degeri yéntemine uygun olarak INA Analizi
gergeklestirilmistir. Calisma, Mer'i imar planina uygun olarak, Rapor'un 3.6.5. Bélimiinde detaylan
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verilen UDES Kilavuz Notlari 1 (Tasinmaz milk dederlemesi)'de tanimlanan arazi dederlemesine iliskin
olarak 5.25.5.paragraf no'suyla yapilan aciklamalar) dikkate alinarak yapilmistir.>
a) Proje gelirinin tespiti icin Emsal Karsilastirma Yaklasimi cergevesinde ditkkkan/magdaza,
konut (rezidans), ofis ve otel emsalleri arastirilarak projenin olasi gelirleri hesaplanmis,
b) Projenin yatinm maliyeti hesaplamalari icin Maliyet Yaklasimi cercevesinde Cevre ve
Sehircilik Bakanhdi birim fiyatlari esas alinmig,
bu veriler kullanilarak gayrimenkullerin net bugiinkii degeri (arazi kalinti degeri)
hesaplanmistir.

Ayrica, Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi cercevesinde, belirtilen
varsayimlar esas alinmak kaydiyla, “Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylasimi Sozlesmesi (proje)”nde
belitilen “Sirket Payi Gideri” INA Analizine dahil edilerek OGZAK GYO A.S.’nin
“proje/gayrimenkule bagh hak degeri " tespit edilmeye calisiimistir.

6.4. Emsal Karsilastirma (Piyasa) Yaklasimi

Dederleme konusu gayrimenkullerin konumu ve imar durumu dikkate alinarak, emsal teskil edecek
nitelikte, yakin zamanda alim - satima konu olmus / veya fiili degerleme tarihi itibari ile piyasada satilik
arsa emsalleri arastirlmis olup, yapilan arastirma ve degerlendirmelerimiz asagida sunulmustur.

SATILIK ARSA EMSALLERI

Yiizolciimii, SATIS DEGERI

Aciklama m2 T TL/m2 $ $/m’

Konak'da, konu miilklerin karsisinda
konumlu, késede yer alan 785,-m?
Emsal#1 | ylzolgimlu Ticaret+Turizm+Kiiltiir 785 6.000.000 7.643 2.948.548 3.756
imarh, E:3,50, TAKS:0,45 olan arsa
satiliktir.

Konak, Cinarli Mah., Ankara Caddesi'ne
yakin, konu milklere ~2 km mesafede yer
Emsal#2 | alan, 9.650,-m? yiizélciimlii, Ticaret + 9.650 40.698.000 4.217 20.000.000 2.073
Turizm + Kiiltiir imarh, E:3,50
TAKS:0,45 olan arsa satiliktir.

Konak, Ginarli Mah.,1592 Sk yakini, konu
miilklere ~2 km mesafede yer alan,

Emsal#3 2.268,-m? yiizdlcimlii, MIA imarh, E:3,00 2.268 6.300.000 2.778 3.095.975 1.365
TAKS:0,40 olan arsa satiliktir.
Konu miilklere ~1 km mesafede yer alan,

Emsal#4 | 1:800,-m" y0zolclimil, Egitim Tesisi 1.800 7.000.000 | 3.889 | 3439972 | 1911

Alani imarh, E:3,00 TAKS:0,40 olan arsa
satiliktir.

Yukarida yer alan emsallerin irdelenmesi sonucu;
v' Bolgede yer alan benzer yapilasma sartlarina sahip Ticaret + Turizm +Kiiltiir Alani imarli
arsalarin emsal m? birim fiyatlarinin 2.778,-TL ile 7.643,-TL araliginda oldugu,
v" Emsal 1 ve 2'de yer alan gayrimenkullerin, konu gayrimenkuller ile ayni imara sahip oldugu,
v Emsal 1'de yer alan gayrimenkuliin kiglk ylzolgimi nedeni ile yiksek bedelden satisa
sunuldudu,
v Emsal 3'de yer alan gayrimenkulin MIA Alam imarl oldugu ve E:3,00 yapilasma hakkina
sahip oldudu,
v' Emsal 4'de yer alan gayrimenkuliin Egitim Tesis Alani imarli oldugu ve E:3,00 yapilasma
hakkina sahip oldudu,
tespitleri yapilmistir.

Dederleme konusu gayrimenkullere emsal alinan ve piyasada satilik olan parsellerin farkli yapilasma
haklarina sahip olmalari sebebiyle, “m? yapilasma hakkina gére parsel dederi” hesaplanmis ve

3 5.25.5 Arazi Degerlemeleri icin uygulanan arazi kalinti degeri teknidi analizin unsurlar olarak gelir ve gider verilerini de kullanir.
Gelir getiren bir kullanim yoluyla elde edilebilecek net gelire iliskin bir finansal analiz gergeklestirilir ve bu net gelirden
iyilestirmelerin gerektirdigi finansal getiri tutari gikartilir. Kalan gelir, arazinin geliri olarak kabul edilir ve indirgenerek bir deger
gostergesine donlstirdlir. Bu yontem, gelir getiren miilklerle sinirlidir ve en gok da daha az varsayimda bulunulmasini
gerektiren daha yeni mulkler igin uygundur.
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degerleme konusu gayrimenkullerin imar durumu ve yapilasma hakki dikkate alinarak asagidaki sekilde
dizeltilmistir.

- 2 Emsal 2 . o 3,50 Yapilasma Hakkina Gore
Emsal Deger, ABD $/m Yapilasma m* Basina Insaat Hakki Degeri Diizeltilmis Parsel Degeri
7.643 3.756 3,5 2.184 1.073 7.643 3.756
4.217 2.073 3,5 1.205 592 4.217 2.073
2.778 1.365 3,0 926 455 3.241 1.593
3.889 1.911 3,0 1.296 637 4.537 2.230

Diizeltilmis P

Emsal miilklerin m? bedellerinin farkli yapilasma haklarinin, de§erleme konusu gayrimenkullerin sahip
oldugu KAKS:3,50 dogrultusunda diizeltiimesi yoluyla ortalama m? emsal degeri 4.910,-TL/m?
olarak bulunmustur.

Emsallerin karsilastiriimasi sonucu yapilan tespitler isiginda dederleme konusu gayrimenkullerin
v' Bolgede imar dizenlemesi yapilacak olmasi nedeniyle emsaller ve degerleme konusu
tasinmazlarin tapu yiizélgiimleri lizerinden %40 oraninda DOP kesilecedi,
Merkeze ve Limana yakin konumu
Topografik yapisi,
Parsellerin blyik ylizélgimi,
Emsal diizeltmesi sonucu bulunan ortalama 4.910,-TL/m? emsal degeri,
vb 6zellikleri dikkate alinarak degerlemeye esas m? emsal bedelinin tutucu bir yaklasimla 3.750,-TL
olarak alinmasinin uygun olacagi kanaatine variimistir.

ANENENEN

EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI

(*)Parsellerin Toplam Yiizélgiimii, m? 133.533

m? Emsal Degeri, TL 3.750

Parsellerin Toplam Degeri, TL 500.748.750
(*)Degerleme konusu otuz adet parselin dederi parsel bazinda verilmemis olup, bir biitlin olarak degerlemeye tabi tutulmustur.

Sonug¢ olarak; Emsal Karsilastirma (Piyasa) Yaklasimi cercevesinde, dederleme konusu
gayrimenkullerin toplam adil piyasa dederinin 500.748.750,-TL olabilecedi kanaatine varilmistir.

6.5. Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi

Degerleme konusu gayrimenkuller (izerinde, Mer’i Imar Planinin tanimladig§i yapilasma haklarina gore;
AVM, Konut, Ofis, Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim — Saghk Alanlari kullanim amagl proje
gelistiriimesi durumunda, projenin gelecekte yaratacag: net nakit akimlarinin (gelistirme
maliyetleri diisiilmiis) bugiinkii degerinin gayrimenkullerin arsa degerini temsil edecegi
kabulliyle projeksiyon yapilmistir. Arsa dederinin belirlenmesinde izlenilen adimlar su sekilde
Ozetlenebilir:
1. Maliyet yaklasimi esaslarina uygun olarak “net parsel” alanlari lizerinde gelistirilecek olan
projenin maliyetleri hesaplanmis,
2. Emsal Karsilastirma Yaklagimi ile bolgede satilik rezidans, diikkéan/madaza ve ofis emsalleri
arastirilarak projenin olasi satis gelirleri hesaplanmig,
Son olarak gelir ve giderler belirlenmis (net nakit akimlari), yillik biyimeler ve proje gelistirme riskini
de igeren 1skonto oranlari esas alinarak INA Analizi ile bugiinkii net parsel degerine ulagiimistir.

Sonug olarak, dederleme konusu gayrimenkullerin Ticari+Turizm+Kiiltiir Alanm1 iman
dogrultusunda AVM, Rezidans, Ofis, Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim — Saghk Alanlari
kullanm amagcl olarak gelistirilecedinin  kabuliiyle Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi
gergeklestirilmis olup, esas alinan varsayimlar asagida sunulmustur.

Proje 6zeti:
> Degerleme konusu parseller toplam briit 133.533,-m? yiizdlgimliidiir.
> Belediyesi'nde yapilan incelemede parseller lizerinden %40 DOP kesilecegi 6grenilmistir.
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> Misteri Sirket'ten alinan bilgiler dogrultusunda parsellerin toplam net alaninin 79.510,-m?
olacagi Odrenilmistir. Bu calismada, gelistiriimesi planlanan projenin yapilasma/imar
uygulamalarina esas alani olarak bu net alan dikkate alinmistir.

» 1/1000 olgekli 16.12.2011 tasdik tarihli, Yenikent Merkezi Liman Arkasi ve Salhane Bolgesi
Revizyon Uygulama Imar Plani'na gére, “Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alami”nda kalan
parsellerin yapilasma sartlari TAKS: 0,40 KAKS: 3,50 seklindedir.

o Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alani’nda, alisveris merkezleri edlence yerleri, her tir
ticaret ve turizm tesisi (konaklama tesisleri, otel, motel, vb.) ile sadece bir tek firmaya
ya da kurulusa ait yonetim merkezleri yer alabilir. Ayri ayri kisi ya da kuruluslarca
kullanilacak bicimlerde bliro, ofis, vb.nin bulunacadi yapilarda 1 kattan kiigiik bagimsiz
boliim yapilamaz. Bu yapilarda yapr insaat alaninin %57 kiltdrel islevierin (halka acik
kiitiiphaneler, konferans salonlari, mizeler, sanat galerileri, oditoryumiar, sergi ve
fuar salonlari, sinema ve tiyatro salonlari, téren salonlari vb.) bir ya da birkagi igin
ayrilr. Bu bélliimler zeminden baslayarak yapinin itk 1/57 icindeki katlarda bulunur.

> Parseller (izerinde imar plani dogrultusunda, AVM, Rezidans, Ofis, Otel, Kiiltiirel Alanlar,
Ozel Egitim — Saghk Alanlan kullanim fonksiyonlu yapilar insa edilmesi planlanmaktadir.

> Imar planinda belirtildigi Uzere; "Planiama alarimin tamaminda otopark gereksinimi doduran
kullamnimlarin - bu  gereksinimi  acik ve/veya kapall olarak Istisnasiz kendi parselinde
karsilanacaktir. Ancak, acgik otoparkilar parsel alaninin %20%sinden fazla olamaz. +0,00
kotunun altinda yapilacak otoparklarda, yola 5 metreden fazla yaklasilamaz. Ihtiyactan fazla
yapimi [stenen otoparkiar +0,00 kotunun altinda yapilacak ve yapi insaat alanina dahil
edilmeyecektir.”

» Geligtirilmesi planlanan proje igerisinde;

o 87.085,-™ kullanilabilir kapali alanli AVM,

153.069,-m? satilabilir kapali alanli Rezidans,

12.175,-m? satilabilir kapali alanli Ofis,

8.000,-m? satilabilir kapali alanli Kiiltiirel Tesis,

12.801,-m? kullanilabilir kapali alanl Otel,

4.715,-m? kullanilabilir kapali alanli Konferans — Sergi Alani,

17.393,-m? kullanilabilir kapali alanl Ozel Saghk Tesisi,

17.393,-m? kullanilabilir kapali alanli Ozel Egitim Tesisi,

o 220.907,-m? kapali alanl Otopark — Teknik Alan,

(Otopark alani harig toplam 312.630,-m? satilabilir alan) olusturulmasi planlanmaktadir.

» Proje igerisinde konumlandiriimasi éngoérilen Otel'in, 4 yildizh olmasi digliinilmekte ve 213

odadan olusmasi planlanmaktadir.

O O O O O O O

1) TOPLAM INSAAT ALANI VARSAYIMI: Raporun Proje 6zeti bélimiinde detayli olarak
sunuldugu Uzere Misteri Sirket'ten temin edilen ve % 40 DOP kesintisi dikkate alinarak
olusturulan proje kapali alan bilgileri dogrultusunda, konu parseller {izerinde 557.868,-m? briit
kapall alanli AVM, Rezidans, Ofis, Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim — Saghk Alanlar
kullanim amacli birimlerden olusan proje gelistirilmesi 6ngorilmustr.

Parsellerin toplam alani lzerinde gelistirilmesi planlanan projenin kapall alan bilgileri Misteri Sirketten
temin edilerek asagidaki tabloda sunulmustur.

Nitelik Toplam Kapah Alan, m?

AVM Alani (Sinema Dahil) 111.415
Rezidans Alani 153.069
Ofis Alani 12.175
Kiltir Tesisi Alani 8.000
Otel Alani 12.801
Konferans-Sergi Alani 4.715
Ozel Saglik Tesisi Alani 17.393
Ozel Egitim Tesisi Alan 17.393
Toplam Kullanilabilir Alan 336.961
Otopark-Teknik Alanlar 220.907
Toplam Ingaat Alani 557.868
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Parseller {izerinde gelistirilmesi planlanan proje toplam briit 557.868,-m? kapali alanli olup, Miisteri
Sirketten temin edilen bilgiler dogrultusunda satilabilir net alanlar asagidaki tabloda verilmistir.

Nitelik Satilabilir Kapah Alan, m?
AVM Alani (Sinema Dahil) 87.085
Rezidans Alani 153.069
Ofis Alani 12.175
Kiltir Tesisi Alani 8.000
Otel Alani 12.801
Konferans-Sergi Alani 4,715
Ozel Saglik Tesisi Alani 17.393
Ozel Egitim Tesisi Alani 17.393
Toplam Satilabilir Alan 312.630

2) PROJE GELISTIRME MALIYETI VARSAYIMI: Konu parseller iizerinde gelistiriimesi planlanan
AVM, Konut, Ofis, Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim — Saghk Alanlar kullanim amacl
projenin gelistirme maliyeti hesaplamalari asagida sunulmustur.

Projenin gelistirme maliyeti hesaplanirken asadida sunulan varsayimlar esas alinmistir.

- AVM, Kiiltiir Tesisi, Konferans — Sergi Alani yapi maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanhd
Mimarlik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik
Birim Maliyetleri Hakkinda Tebli’de belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare insaat Maliyet
Bedellerini Gosterir Cetvele gore, 5. Sinif C grubu maliyet bedeli olan 1.450,-TL
hesaplamalarda temel alinmigtir.

- Rezidans, Ofis, Ozel Saglk Tesisi, Ozel Egitim Tesisi yapi1 maliyeti, Cevre ve Sehircilik
Bakanlidi Mimarlik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi
Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig’de belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare Insaat
Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele gore, 5. Sinif B grubu maliyet bedeli olan 1.270,-TL
hesaplamalarda temel alinmistir.

- Otel yapi maliyeti, Cevre ve Sehircilik Bakanhdi Mimarlik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin
Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig'de belirtilen
2013 Yili Binalarin Metrekare Insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvele gére, 5. Sinif D grubu
maliyet bedeli olan 1.750,-TL hesaplamalarda temel alinmistir.

- Otopark-Teknik Alan yapi maliyeti ise Cevre ve Sehircilik Bakanlidi Mimarlik ve
Muhendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda kullanilacak 2013 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri
Hakkinda Tebli§'de belirtilen 2013 Yili Binalarin Metrekare insaat Maliyet Bedellerini Gosterir
Cetvele gore, 4. Sinif A grubu maliyet bedeli olan 650,-TL hesaplamalarda temel alinmigstir.

- Cevre Diizenlemesi maliyeti, Yap! Maliyetinin %5’i oraninda varsayilmis ve hesaplamalara
dahil edilmistir.

Mimari ve Miihendislik Maliyetleri : 0,04
Mimarlik ve Miihendislik giderleri toplam ingaat maliyetinin % 4'l oraninda varsayllmlstlr

Koordinasyon ve Genel Giderler 0,04
Koordinasyon ve Genel Yoénetim Giderleri toplam ingaat maliyetinin % 4’ oranlnda varsayillmistir.

Diger Maliyetler 0,05

Muhtelif giderler, toplam kaba ingaat maliyeti ve teknik bolim maliyet glderlerlnln % 5'i oraninda varsayilmistir.

Degerleme konusu parseller zerinde gelistirilecek olan AVM, Rezidans, Ofis, Otel, Kiiltiirel
Alanlar, Ozel Egitim — Saghk Alanlan kullanim amacli projenin yapi maliyeti asadidaki tabloda
detayl olarak verilmistir.

A-PROJE MALIYET VARSAYIMLARI TL ABD $

2 Yatinm Maliyeti (1+2)

715.499.726

351.614.195

1-3 ingaat Maliyeti 681.428.311 334.870.662
AVM Kapali Alani, m2 111.415 111.415,13
Birim Maliyet 1.450 712,57
Mimarlk Ve Mihendislik Maliyeti 58,00 28,50
Koordinasyon Ve Y6netim Maliyeti 60,32 29,64
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Diger Maliyetler 78,42 38,54
Giydirilmis Birim Maliyet 1.646,74 809,25
AVM Yapim Maliyeti 183.471.313 90.162.324
Rezidans Kapah Alani, m2 153.069 153.068,83
Birim Maliyet 1.270 624,11
Mimarlik Ve Miihendislik Maliyeti 50,80 24,96
Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti 52,83 25,96
Diger Maliyetler 68,68 33,75
Giydirilmis Birim Maliyet 1.442,31 708,79
Rezidans Alani Yapim Maliyeti 220.773.260 108.493.420
Ofis Kapal Alani, m2 12.175,00 12.175,00
Birim Maliyet 1.270,00 624,11
Mimarlik Ve Mihendislik Maliyeti 50,80 24,96
Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti 52,83 25,96
Diger Maliyetler 68,68 33,75
Giydirilmis Birim Maliyet 1.442,31 708,79
Ofis Yapim Maliyeti 17.560.168 8.629.499
Kiiltiir Tesis Kapah Alani, m2 8.000 8.000,00
Birim Maliyet 1.450 712,57
Mimarlik Ve Miihendislik Maliyeti 58,00 28,50
Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti 60,32 29,64
Diger Maliyetler 78,42 38,54
Giydirilmig Birim Maliyet 1.646,74 809,25
Kiiltiir Tesis Yapim Maliyeti 13.173.888 6.473.973
Otel Alani, m? 12.801 12.801,00
Birim Maliyet 1.750 859,99
Mimarlik Ve Miihendislik Maliyeti 70,00 34,40
Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti 72,80 35,78
Diger Maliyetler 94,64 46,51
Giydirilmis Birim Maliyet 1.987,44 976,68
Otel Alan1 Yapim Maliyeti 25.441.219 12.502.442
Konferans - Sergi Alani, m?2 4.715 4.715,00
Birim Maliyet 1.450 712,57
Mimarlik Ve Miihendislik Maliyeti 58,00 28,50
Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti 60,32 29,64
Diger Maliyetler 78,42 38,54
Giydirilmig Birim Maliyet 1.646,74 809,25
Konferans - Sergi Alani Yapim Maliyeti 7.764.360 3.815.598
Ozel Saglik Tesis Alani, m? 17.393 17.393,00
Birim Maliyet 1.270 624,11
Mimarlik Ve Miihendislik Maliyeti 50,80 24,96
Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti 52,83 25,96
Diger Maliyetler 68,68 33,75
Giydirilmig Birim Maliyet 1.442,31 708,79
Ozel Saglik Tesis Alani Yapim Maliyeti 25.086.160 12.327.957
Ozel Egitim Tesis Alani, m? 17.393 17.393,00
Birim Maliyet 1.270 624,11
Mimarlk Ve Miihendislik Maliyeti 50,80 24,96
Koordinasyon Ve Y6netim Maliyeti 52,83 25,96
Diger Maliyetler 68,68 33,75
Giydirilmis Birim Maliyet 1.442,31 708,79
Ozel Egitim Tesis Alan1 Yapim Maliyeti 25.086.160 12.327.957
Otopark + Teknik Kapali Alani, m2 220.907 220.907,00
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Birim Maliyet 650 319,43
Mimarlik Ve Miuhendislik Maliyeti 26,00 12,78
Koordinasyon Ve Yonetim Maliyeti 27,04 13,29
Diger Maliyetler 35,15 17,27
Giydirilmig Birim Maliyet 738,19 362,77
Otopark + Teknik Alan Yapim Maliyeti 163.071.780 80.137.491

2-Cevre Diizeni Maliyeti 34.071.416 16.743.533

Geligtirilmesi planlanan projenin tamamlanmasi igin gerekli insaat/gelistirme maliyeti 715.499.726,-
TL (Degerleme tarihi itibari ile 351.614.195,-ABD$) olarak hesaplanmistir.

Dederleme konusu parseller lizerinde yer alan yapilarin fonksiyonlarini yitirmis olmasi sebebiyle her
hangi bir deder atfediimemis ve yikilacagi 6ngorilmis, hurda dederi ve yikim/hafriyat maliyetlerinin
birbirlerini dengeleyecekleri varsayilarak analizlerde bu kalemlere yer verilmemistir.

Projede yer alan 4 yildizh otelin, toplam 213 odal olacadi,
o Standart oda tefrisat maliyetinin 7.500,-ABD$/oda
o Suit oda tefrisat maliyetinin 10.000,-ABD$/oda
o Kral Dairesi tefrisat maliyetinin 20.000,-ABD$/oda
o Ortak alan maliyetinin ise m? basina 500,-ABD$,
olacagi varsayilmis ve asadidaki tabloda toplam tefrisat maliyeti sunulmustur.

Tefrisat Maliyeti

Standart Oda, Adet 175
Oda Bas! Tefrisat Maliyeti, ABD$ 7.500
Standart Oda Tefrisat Maliyeti, ABD$ 1.312.500
Suit Oda, Adet 37
Oda Bas! Tefrisat Maliyeti, ABD$ 10.000
Suit Tefrisat Maliyeti, ABD$ 370.000
Kral Dairesi, Adet 1
Oda Bas! Tefrisat Maliyeti, ABD$ 20.000
Kral Dairesi Tefrisat Maliyeti, ABD$ 20.000
Ortak Alan, m? 3.491
Ortak Alan m? Tefrisat Maliyeti, ABD$ 500
Ortak Alan Toplam Tefrisat Maliyeti, ABD$ 1.745.500

Toplam Tefrisat Maliyeti, ABD$ 3.448.000

Toplam Tefrisat Maliyeti, TL 7.016.335

Parseller lizerinde gelistiriimesi planlanan 4 yildizli otelin tefrisat maliyeti 7.016.335,-TL (dederleme
tarihi itibari ile 3.448.000,-ABD$) olarak 6ngorilmistdir.

ARD¢

Toplam Insaat Maliyeti 715.499.726 351.614.195
Toplam Tefrisat Maliyeti 7.016.335 3.448.000
S Proje Maliyeti 722.516.061 355.062.195

Sonug olarak, gelistirilmesi planlanan projenin toplam insaat/gelistirme maliyeti (projede yer alan 4
yildizh otel icin gerekli tefrisat tutar dahil) 722.516.061,-TL (Dederleme tarihi itibari ile
355.062.195,-ABD$) olarak hesaplanmistir.

- Proje gelistirme siiresinin 5 yil olacagl varsayllmistir. Projenin 2013 yili son ayinda, ruhsat,
proje vb. hazirliklarinin yapilmaya baslanacadi disiniilmiis olup, INA Analizi 2014 yilindan
baglanmigtir. Tamamlanma oraninin 2014 yili igin %20, 2015 yili igin %20, 2016 yili icin %20,
2017 yili igin %20 ve 2018 yili igin %20 olacadi 6ngorilmistr.

- Izleyen yillarda ingaat maliyetleri %3 oraninda artirlmistir. Bu varsayimlar dogrultusunda
yillara sari gelistirme maliyetlerine iliskin yillik bazda 6ngérilen gerekli maliyet tutarlarini
gosterir tablo asagida sunulmustur.
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2017

2018

Proje Maliyeti, ABD $ |355.062.195 | 365.714.061 | 376.685.483 | 387.986.048 | 399.625.629 | 411.614.398
Tamamlanma orani % 0 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Insaat Maliyeti, ABD $ 0| 73.142.812| 75.337.097| 77.597.210| 79.925.126| 82.322.880

3) PROJE GELIR VARSAYIMLARI: Dederleme konusu parseller iizerinde AVM, Rezidans, Ofis,
Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim — Saghk Alanlan kullanim amacl proje gelistirilmesi
halinde INA Analizinin gelir kalemini olusturacak veriler asagidaki sekilde elde edilmistir.

v Piyasada yakin zamanda satisi gerceklesmis ya da alim-satima konu olan diikkan/magaza,
rezidans, ofis ve otel emsalleri dikkate alinarak projenin olasi satis gelirleri,

tespit edilmistir.

Diikkan/Madaza Satis Gelirleri; Dederleme konusu gayrimenkullerin yakin cevresinde yapilan
piyasa arastirmalari sonucu elde edilen satilk dikkan/madaza emsalleri asadidaki tabloda
sunulmustur.

SATILIK DUKKAN EMSALLERI

EMSAL DEGERI
TL TL/m2 ABD$ | ABD$/m’

Kapal
Alani, m2

Aciklama

Gayrimenkullere yakin durumda, Kibris
Sehitleri Caddesi lizerinde konumlu, 2 katli
toplam 105,-m? kapali alanli diikkan
satiliktir.

105

Emsal 1 1.650.000 15.714 810.851 7.722

Gayrimenkullere yakin durumda, Sair Esref
Caddesi (izerinde konumlu, 204,-m? kapali
alanh dikkan satihktir.

Emsal 2 204 2.250.000 11.029 1.105.705 5.420

Gayrimenkullere yakin durumda, Kibris
Sehirleri Caddesi lizerinde konumlu, zemin
katta yer alan, 150,-m? kapali alanl diikkan
satiliktir.

Emsal 3 150 1.100.000 7.333 540.567 3.604

Gayrimenkullere yakin durumda, Ziya
Gokalp Bulvar lizerinde konumlu, 20 yilhk
binanin zemin katinda yer alan, 200,-m?
kapali alanh diikkan satiliktir.

Emsal 4 200 2.500.000 12.500 1.228.562 6.143

Bolgede yapilan tespitler ve yukaridaki emsaller 1siginda;
v Bolgede konumlu nitelikli projelerde satilik diikkan arzinin kisitl oldugu,

v Yaya trafiginin yogun oldugu caddelerde yer alan diikkan/madazalarin yiiksek bedelden satisa
konu edildigi,
o Kibris Sehitleri Caddesi'nde yer alan dilkkan/magazalarin m?> emsal bedeli 3.604,-
ABDS$ ile 7.722,-ABD$ araliginda,
o Sair Esref Caddesi iizerinde konumlu diikkan/magazalarin m? emsal bedeli ortalama
5.420,-ABD$,
o Ziya Gokalp Bulvar tizerinde konumlu diikkan/madazalarin m? emsal bedeli ortalama
~6.150,-ABDS,
Civarinda oldugu,
v’ Buyik kapal alanli diikkan arzinin kisith oldugu,
v Tabloda yer alan dilkkan/magazalarin m? emsal bedeli ortalamasinin 5.722,-ABD$

oldugu,
tespitleri yapilmistir.

Yapilan bu tespitler dogrultusunda, degerleme konu parseller (izerinde gelistiriimesi planlanan projede
konumlandirilacak olan AVM'de yer alacagi disiinilen magaza/diikkanlarin,

o Merkez’e ve Liman’a yakin konumu,

o Ulagim kolayhgi

o Emsal alinan birim satis dederlerinin tamamlanmis ve gelir yaratabilir durumda olduklar,

Projenin ise ancak 2017 yilinda tamamlanarak kullanilabilecek duruma gelecek olmasi,

o Kapal alanlan,
Gibi unsurlar g6z 6niinde bulunduruldugunda, tutucu bir yaklasimla m? emsal bedelinin 4.500,-
ABDS$ olarak alinmasinin uygun olacadi kanaatine varimistir.
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Projede yer alan dilkkkan/magdazalarin satislarina, projenin tamamlanmasinin ardindan 2018 yilinda
baslanacagi ve 2020 vyilinda satigslarin  tamamlanacagi  varsayimistir. Projede yer alan
diikkan/magazalarin satisa esas alinan m’ emsal bedellerinin her yil %3 oraninda artacad
Ongordlmistdr.

Proje icerisinde konumlu AVM'nin 2018 yili itibari ile bir bitiin olarak satisinin gerceklesecedi
ongoriilmis, ancak 6édemelerin (¢ yil icerisinde (taksitte) yapilacadi varsayllmistir. Asagidaki tabloda
belirtilen satis orani ve bedelleri dikkate alinarak satislardan sadlanmasi beklenen satis gelirlerini
gostermektedir.

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
AVM Satilabilir Alan, m? 87.085

m? Emsal Bedeli, ABD$ 4.500 4.635 4.774 4917 5.065 5.217 5.373 5.534
AVM Satls Geliri, ABD$ 391.880.655 | 403.637.075 | 415.746.187 | 428.218.572 | 441.065.130 454.297.083 467.925.996 481.963.776
Satls Orani, % 0% 0% 0% 0% 0% 35% 35% 30%
‘s(::f; (I;te'ﬁ:':' 2;3:” LD 0 0 0 0 0| 159.003.979 | 163.774.099 | 144.589.133

Rezidans Satis Gelirleri; Konu parseller iizerinde projenin gelistirilmesi durumunda yapilacak INA
Analizine esas teskil edecek olan ve piyasada yapilan arastirmalar sonucu bulunan emsal
konut/rezidans satis verileri asadida sunulmustur.

SATILIK KONUT/REZIDANS EMSALLERI

Kapali EMSAL DEGERI

Aciklama Alani, m2 T TL/m2  ABD$  ABD$/m’ |

Alsancak mevkiinde, residanceda, otoparkli,
Emsal 1 | 1+1 bahge dubleksi, 100,-m2 kapali alanh 100 530.000 5.300 260.455 2.605
daire satiliktir.

Alsancak mevkiinde, residanceda, otoparkli,
2+1 110,-m2 kapal alanli daire satiliktir.
Alsancak mevkiinde, Alsancak Residanceda,
Emsal 3 | otoparkli, deniz manzarali, 3+1, 240,-m2 240 1.100.000 4.583 540.567 2,252
kapal alanh daire satiliktir.

Alsancak mevkiinde, residanceda, otoparkli,
1+1 110,-m2 kapali alanh daire satiliktir.
Folkart Tower projesinde konumlu, deniz
Emsal 5 | manzarali, 10.katta yer alan, 1+1 81,-m2 81 518.900 6.406 255.000 3.148
kapali alanl daire satiliktir.

Folkart Tower projesinde konumlu, bulvar
Emsal 6 | manzarali, 17.katta yer alan, 1+1 73,-m?2 73 402.910 5.519 198.000 2.712
kapall alanh daire satiliktir.

Folkart Tower projesinde konumlu, deniz
Emsal 7 | manzarali, 8.katta yer alan, 2+1 123,-m?2 123 730.529 5.939 359.000 2.919
kapali alanl daire satiliktir.

Folkart Tower projesinde konumlu, deniz
Emsal 8 | manzarali, 8.katta yer alan, 3+1 193,-m2 193 1.104.951 5.725 543.000 2.813
kapali alanl daire satiliktir.

Emsal 2 110 480.000 4.364 235.884 2.144

Emsal 4 110 500.000 4.545 245.712 2.234

Dederleme konusu gayrimenkuliin yakin cevresinde yapilan emsal arastirmalari sonucunda;
- Folkart Tower projesinde (insaati devam eden) yer alan dairelerin 2.712,-ABD$/m? ile
3.148,-ABD$/m? araliginda satisa konu olduklari,
- Alsancak mevkiinde, residence bloklarinda konumlu dairelerin 2.144,-ABD$/m?2 ile 2.605,-
ABD$/m2 araliginda satisa konu olduklari,
- Ust katlarda yer alan konutlarin manzara kriterinden dolay! daha yiiksek bedelden satisa konu
olduklar,
- Emsal 3, 5, 7 ve 8'de yer alan dairelerin deniz manzaral olduklari,
- Tabloda yer alan dairelerin ortalama m? emsal bedelinin 2.603,-ABD$ oldugu,
tespitleri yapilmistir.

Yapilan bu tespitler dogrultusunda, parsel {izerinde gelistiriimesi planlanan rezidans dairelerin,
v Yeni geligtirilecek olmasi,
v' Konumu,
v Glncel piyasa kosullari,
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vb 6zellikler g6z 6niinde bulundurularak degerlemeye esas m? emsal bedelinin ortalama olarak
bugiinkii degerle 2.500,-ABD$ olarak alinmasinin uygun olacadi kanaatine varilimistir.

Projede yer alan dairelerin satiglarina, proje insa halindeyken, 2016 yilinda baslanacagi ve 2020 yilinda
satiglarin tamamlanacadi varsayilmistir. Projede yer alan dairelerin satis ve dederlemeye esas m? emsal
bedellerinin her yil %3 oraninda artacadi 6ngérilmistir. Asadidaki tabloda konutlarin yillar itibari
ile 6ngoriilen satis oranlari ve satis geliri sunulmustur.

U 014 U 016 U 018 019

Rezidans 153.069

Satilabilir Alan, m?

m? Satis Bedeli, ABD$ 2.500 2.575 2.652 2.732 2.814 2.898 2.985

3.075

Rezidans
Satis Geliri, ABD$

382.672.084 | 394.152.247 | 405.976.814 | 418.156.118 | 430.700.802 | 443.621.826 456.930.481 470.638.395

Satig Orani, % 0% 0% 0% 5% 15% 20% 30%

30%

Rezidans
Satis Geliri, ABD$

0 0 0| 20.907.806 | 64.605.120 | 88.724.365 | 137.079.144 | 141.191.519

Ofis Satis Gelirleri; Konu parseller lizerinde detaylari agiklanan projenin gelistirilmesi varsayimiyla,
INA Analizine esas teskil edecek olan ve piyasada yapilan arastirmalar sonucu bulunan ofis satis
verileri asadida sunulmustur.

SATILIK OFiS EMSALLERI
Kapal EMSAL DEGERI
Alani, m2 TL TL/m2 ABDS$ ABD$/m’

Aciklama

Folkart Tower projesinde konumlu, deniz
Emsal 1 | manzaral, B Blok, 19.katta yer alan, briit 82,- 82,0 498.551 6.080 245.000 2.988
m2 kapali alanh ofis satiliktir.

Folkart Tower projesinde konumlu, Bulvar
Emsal 2 | cepheli, B Blok, 26.katta yer alan, briit 97,7 586.051 5.998 288.000 2.948
97,70m2 kapal alanli ofis satiliktir.

Folkart Tower projesinde konumlu, Bulvar
Emsal 3 | cepheli, B Blok, 24.katta yer alan, briit 110,1 599.278 5.443 294.500 2.675
110,10m?2 kapali alanli ofis satiliktir.

Marti Tower'da konumlu, 17.katta, 154,-m?2

Emsal 4 | kapal alanl, 6zel dekorasyonlu, ~3 yillik ofis 154,0 810.000 5.260 398.054 2.585
satiliktir.

Emsal 5 | Bayraki Tower'da konumlu, 96,-m? kapalr 96,0 400.000 4.167 196.570 2.048
alanli ofis satiliktir.

Emsal 6 | Bayrakli Towerin 20. katinda yer alan, kbse 96,0 440.000 4583 216.227 2.252
konumlu, 96,-m2 kapali alanh ofis satiliktir.
Gayrimenkullere yakin konumlu, Kibris

Emsal 7 | Fenitler Caddesine yakin konumlu, 3. ve 4. 600,0 2.600.000 4333 | 1.277.704 2.130

katta yer alan 600,-m?2 kapali alanli ofis
satiliktir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin yakin cevresinde yapilan emsal arastirmalari sonucunda;
- Folkart Tower projesinde (insaati devam eden) yer alan ofislerin 2.675,-ABD$/m? ile
2.988,-ABD$/m? araliginda satisa konu olduklari,
- Marti Tower'da konumlu ofislerin ortalama 2.585,-ABD$/m2 civarinda satisa konu olduklari,
- Bayrakl Tower'da konumlu ofislerin ortalama 2.048,-ABD$/m2 civarinda satisa konu
olduklar,
- Tabloda yer alan emsallerin ortalama m? emsal bedelinin ~2.520,-ABD$ oldugu,
tespitleri yapilmistir.

Yapilan bu tespitler dogrultusunda, parsel lzerinde gelistiriimesi planlanan ofis kullanim amach
yapilarin,

v Yeni geligtirilecek olmasi,

v' Konumu,

v Glncel piyasa kosullar,
vb 6zellikler géz éniinde bulundurularak degerlemeye ve satisa esas m? emsal bedelinin ortalama
olarak bugiinkii degerle 2.500,-ABD$ alinmasinin uygun olacadi kanaatine varilmistir.
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Projede yer alan ofislerin satislarina, proje insa halindeyken 2016 yilinda baslanacagi ve 2020 yilinda
satislarin tamamlanacadi varsayilmistir. Projede yer alan ofislerin m? emsal bedelleri her yil %3
oraninda arttinimigtir. Asadidaki tabloda ofislerin yillar itibari ile éngdriilen satis oranlari ve satis geliri
sunulmustur.

D D14 D D16
Ofis Satilabilir Alan, m? 12.175

m? Emsal Bedeli, ABD$ 2.500 2.575 2.652 2.732 2.814 2.898 2.985 3.075
Ofis Satis Geliri, ABD$ 30.437.500 | 31.350.625 | 32.291.144 | 33.259.878 | 34.257.674 | 35.285.405 | 36.343.967 | 37.434.286
Satis Orani, % 0% 0% 0% 5% 15% 20% 30% 30%
Yillar itibari Ile

Ofis Satis Geliri, ABD$ 0 0 0| 1.662.994 | 5.138.651| 7.057.081 | 10.903.190 | 11.230.286

Otel Satis Gelir; Konu parseller {izerinde detaylar aciklanan projenin gelistiriimesi varsayimiyla, INA
Analizine esas teskil edecek olan ve piyasada yapilan arastirmalar sonucu bulunan otel odabasi satis
verileri asadida sunulmustur.

SATILIK OTEL EMSALLERI

. EMSALDEGERT
Oda Oda Basi Oda Basi
Sayisi Emsal ABD$ Emsal
Fiyati, TL Fiyati, ABD$

Aciklama

Izmir Merkez'de, 9.000,-m? kapali alanli, 90
Emsal 1 | odali, kiralanabilir diikkanlari olan 3 yildizh 90 14.500.000 161.111 7.125.657 79.174
otel satiliktir.

Izmir Merkez'de, 60 odali, 120 kisilik
restoran, 120 kisilik konferans salonu, 3
adet toplanti salonu, hamam, sauna vb.
bulunan, 3 yildizh otel satiliktir.

Izmir, Basmane'de Fuara yakin, 4.760,-m?
kapali alanli, 84 (77 standart+ 7 Suit)
odali, zemin katta iki adet isyeri bulunan, 4
yildizh otel satiliktir.

Izmir Merkez'de, 10.000,-m? kapal alanli,
120 odali, 4 yildizh otel satiliktir.

Izmir Merkez'de, 80 odali, 4 yildizhi otel
satiliktir.

Izmir Merkez'de, 85 odali, 175 yatak
kapasiteli, 8 katl, 4 yildizh otel satiliktir.

Emsal 2 60 12.209.400 203.490 6.000.000 100.000

Emsal 3 84 20.349.000 242.250 | 10.000.000 119.048

Emsal 4 120 40.698.000 339.150 | 20.000.000 166.667

Emsal 5 80 24.418.800 305.235| 12.000.000 150.000

Emsal 6 85 30.523.500 359.100 | 15.000.000 176.471

Yukarida yer alan emsallerin irdelenmesi dogrultusunda,
v" Konu gayrimenkullerin yakin cevresinde yer alan,
o 3 vyildizh otellerin odabasi satis bedelleri 79.174,-ABD$ ile 100.000,-ABD$

araliginda,
o 4 yildizli otellerin odabasi satis bedelleri 119.048,-ABD$ ile 166.667,-ABD$
araliginda,
Oldugu,

Emsal 1 ve 2'de yer alan otellerin 3 yildizli oldudu,

Emsal 3, 4, 5 ve 6'da yer alan otellerin 4 yildizli otel oldudu,

Tabloda yer alan 3 yildizli otellerin ortalama odabasi satis bedelinin ~89.600,-ABD$ oldugu,
Tabloda yer alan 4 yildizli otellerin ortalama odabasi satis bedelinin ~153.050,-ABD$ oldugu,
Tespit edilmistir.

ASENENEN

Yapilan bu tespitler dogrultusunda, parsel lizerinde gelistirilmesi planlanan 4 Yildizh otelin,
v" Konumu,
v' Otel 6zellikleri,
v" Planlanan Yapisal 6zellikleri,
v" Glincel piyasa kosullari,
v Yeni gelistiriimis olacadi,
vb 6zellikler goz 6niinde bulundurularak oda basi satis bedelinin 150.000,-ABD$ olarak alinmasinin
uygun olacagi kanaatine varilmistir.
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Projede icerisinde yer almasi planlanan 4 Yildizli Otelin satisinin, projenin tamamlanmasinin ardindan
2018 yilinda gergeklestirilecedi, ancak analize esas gelirlerin (nakit akisi) iki taksit halinde yapilacadi
Ongorilmastir.  Yukarida belirlenmis olan odabasi satis fiyati 2013 yili igin esas alinmis ve ilerleyen
yillar icin bu bedelin ABD Dolari bazinda her yil %3 oraninda artacagi 6ngérilmistr.

Asadidaki tabloda otelin yillara sari olarak dngériilen satis geliri sunulmustur.

2018

2013

2014 2015 2016 2017

Otel Oda Sayisi 213

Oda Bag! Satis Bedeli, ABD$ 150.000 154.500 159.135 163.909 168.826 173.891 179.108
Otel Satis Geliri, ABD$ 31.950.000 | 32.908.500 | 33.895.755 | 34.912.628 | 35.960.006 | 37.038.807 | 38.149.971
Satis Orani, % 0% 0% 0% 0% 0% 50% 50%
Yillar itibari ile

Otel Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 0 0| 18.519.403 | 19.074.985

Kiiltiirel Tesis, Konferans — Sergi Alani, Ozel Saglik Tesisi, Ozel Egitim Tesisi Satis Gelirleri;
Konu parseller Gzerinde detaylarn aciklanan projenin gelistirilmesi varsayimiyla, INA Analizine esas
teskil edecek olan olasi satis verileri asadida sunulmustur.

Piyasada yapilan arastirmalar dogrultusunda Kiiltiirel Tesis, Konferans — Sergi Alani, Ozel Saghk
Tesisi, Ozel Egitim Tesisi kullanimina sahip satilik emsal bulunamamis olup, bu miilkler icin
degerlemeye esas m? emsal bedelinin, konut (residans) ve ticari birimler (ofis) icin
belirlenmis emsal satis bedeli olan 2.500,-ABD$ olarak alinmasinin uygun olacadi kanaatine
variimistir.

Projede yer almasi planlanan Kiiltiirel Tesis, Konferans — Sergi Alani, Ozel Saglik Tesisi, Ozel
Egitim Tesisi alanlarinin  satislarinin  projenin  tamamlanmasinin  ardindan 2018 yilinda
gerceklestiriimesi planlanmakta olup, ddemelerin iki taksit halinde yapilacagi varsayiimistir. Projede yer
almasi planlanan Kiiltiirel Tesis, Konferans — Sergi Alani, Ozel Saghk Tesisi, Ozel Egitim
Tesisi alanlarinin m? emsal bedelleri her yil %3 oraninda arttirilmistir. Asagidaki tabloda Kiiltiirel
Tesis, Konferans — Sergi Alani, Ozel Saglik Tesisi, Ozel Egitim Tesisi alanlarinin yillar itibari ile
satis oranlari ve satis geliri sunulmustur.

Asagidaki tabloda Kiiltiirel Tesis, Konferans — Sergi Alani, Ozel Saglik Tesisi, Ozel Egitim
Tesisi alanlarinin yillar itibari ile 6ngdriilen satis oranlari ve satis gelirleri sunulmustur.

U D14 U U U D18 D19

Kiiltiir Tesis Satilabilir Alan, m? 8.000

m? Emsal Bedeli, ABD$ 2.500 2.575 2.652 2.732 2.814 2.898 2.985 3.075
Kiiltiir Tesis Satis Geliri, ABD$ 20.000.000 | 20.600.000 | 21.218.000 | 21.854.540 | 22.510.176 | 23.185.481 | 23.881.046 | 24.597.477
Satis Orani, % 0% 0% 0% 0% 0% 0% 50% 50%
Yillar itibari Kiiltiir Tesis Alani

Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 0 0 0|11.940.523 | 12.298.739
Konferans Sergi

Satilabilir Alan, m? 4.715

m? Emsal Bedeli, ABD$ 2.500 2.575 2.652 2.732 2.814 2.898 2.985 3.075
Konferans Sergi Satis Geliri, ABD$ | 11.787.500 | 12.141.125 | 12.505.359 | 12.880.520 | 13.266.935 | 13.664.943 14.074.891 14.497.138
Satis Orani, % 0% 0% 0% 0% 0% 0% 50% 50%
Yillar Itibari Konferans - Sergi 0 0 0 0 0 ol 7.037.446| 7.248.569
Satis Geliri, ABD$ i i i i
Ozel Saglik Tesisi

satilabilir Alan, m? 17.393

l’_T_]2 Emsal Bedeli, ABD$ 2.500 2.575 2.652 2.732 2.814 2.898 2.985 3.075
2§g$sag“k Tesisi Satis Geliri, 43.482.500 | 44.786.975 | 46.130.584 | 47.514.502 | 48.939.937 | 50.408.135 | 51.920.379 | 53.477.990
Satis Orani, % 0% 0% 0% 0% 0% 0% 50% 50%
Yillar itibari Ozel Saglik Tesisi

Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 0 0 0| 25.960.189 | 26.738.995
Ozel Egitim Tesisi

Satilabilir Alan, m? 17.393

r_r_12 Emsal Bedeli, ABD$ 2.500 2.575 2.652 2.732 2.814 2.898 2.985 3.075
2§S$E9't'm Tesisi Satis Geliri 43.482.500 | 44.786.975 | 46.130.584 | 47.514.502 | 48.939.937 | 50.408.135 | 51.920.379 | 53.477.990
Satis Orani, % 0% 0% 0% 0% 0% 0% 50% 50%
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Yillar itibari Ozel Egitim Tesisi

Satis Geliri, ABD$ Y Y 0 ] (] 0| 25.960.189 | 26.738.995

4) FINANSAL VARSAYIMLAR:

a. Iskonto Orani; Bu oran, gayrimenkullerin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin
giinimiiz degerlerine indirgenmesinde kullaniimakta olup gergekgi tahmini gok dnemlidir. Bu
calismada kullanilacak iskonto orani asadidaki sekilde hesaplanmis ve 911,00 olarak

alinmugtir.
Iskonto Orani 11,00%
Risksiz Getiri Orani(*) 6,00%
Piyasa Risk Primi 2,50%
Sektér Risk Primi 1,25%
Proje Risk Primi 1,25%

(*) Risksiz getiri orani olarak dederleme tarihi itibariyle T.C.'nin uzun dénemli (2043 vadeli) ABD Dolari bazli Eurobondlarin verim
orani baz alinmistir.

Proje heniiz tamamlanmamis ve gelir yaratmiyor olmasi sebebiyle, proje gelistirme riskini
temsilen %1,25 oraninda yiksek iskonto orani dngérulmastr.

b. Bilyiime Orani; Gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin dénemsel
(yilik) ve nominal olarak biiylime oranini ifade etmekte olup genelde kullanilan para birimi ile
ilgili enflasyon orani olarak kabul edilmektedir. Bu calismada, biiyime orani olarak % 3 esas
alinmistir.

c. Yil ortasi diizeltme faktorii: Proje gelir ve giderlerinin yil igerisinde normal dadilacadi
varsayimiyla, net proje gelirleri yil ortasi diizeltme faktoriyle dizeltilmistir. Iskonto orani
bilesik olarak dusiiniildiginden, yil ortasi dizeltme faktorindn belirlenmesinde yillik 1skonto
faktorinin karekokd kullanilimistir.

INA Analizi

Yukaridaki tablolarda yer alan varsayimlar dogrultusunda gerceklestirilen Gelirlerin Kapitalizasyonu-iNA
Analizi hesaplamalar asagida sunulmustur.
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2 Proje Gelistirme Maliyeti, ABD $
insaat Maliyeti, ABD $

2 Proje Satis Gelirleri, ABD $
AVM Satis Geliri, ABD$

Konut Satis Geliri, ABD$

Ofis Satis Geliri, ABD$

Kdltir Tesis Alani Satig Geliri, ABD$
Otel Satis Geliri, ABD$

Konferans - Sergi Satis Geliri, ABD$
Ozel Saglik Tesisi Satis Geliri, ABD$
Ozel Egitim Tesisi Satis Geliri, ABD$

Proje Net Nakit Akimi, ABD $
Iskonto Orani
Iskonto Faktori

1 / Iskonto Faktoru

Nakit Akimlarinin NBD, ABD $

Nakit Akimlarinin Toplam NBD, ABD $

Yil Ortasi Diizeltme Faktorii

Diizeltilmis Net Bugiinkii Deger, ABD $
Diizeltilmis Net Bugiinkii Deger, TL

(=N eNelNeNolNeNolNel -]

0,11
1,01
0,99

0

-73.142.812
-73.142.812

0
0
0
0
0
0
0
0
0

-73.142.812

0,11
1,12
0,89

-73.142.812

-75.337.097
-75.337.097

[eNeoNoNeNoNeNolNol -]

-75.337.097
0,11
1,24
0,80

-75.337.097

-77.597.210
-77.597.210

22.570.800
0
20.907.806
1.662.994

0

o O oo

-55.026.410
0,11
1,38
0,72

-39.869.367

-79.925.126
-79.925.126

69.743.771
0

64.605.120
5.138.651

0

o O oo

-10.181.354
0,11
1,53
0,65

-6.645.853

-82.322.880
-82.322.880

273.304.829
159.003.979
88.724.365
7.057.081

0

18.519.403

0

0

0

190.981.949
0,11
1,70
0,59

112.308.992

401.729.766
163.774.099
137.079.144

10.903.190
11.940.523
19.074.985

7.037.446
25.960.189
25.960.189

401.729.766
0,11
1,89
0,53

212.830.194

370.036.235
144.589.133
141.191.519

11.230.286
12.298.739
0
7.248.569
26.738.995
26.738.995

370.036.235
0,11
2,10
0,48

176.612.121

306.756.178

1,0536

323.187.688
657.654.626

Yukarida yer alan varsayimlar dogrultusunda gergeklestirilen Gelirlerin Kapitalizasyonu - INA Analizi sonucunda, dederleme konusu parseller iizerinde AVM,
Rezidans, Ofis, Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim — Saghk Alanlar kullanim amagh proje gelistirilmesi halinde yaratilacak nakit akimlarinin net bugtinki
toplam dederi 657.654.626,-TL (degerleme tarihi itibariyle 323.187.688,-ABD$) olarak hesaplanmistir. Bu deder gelistirici karini da iceren parsel degerini

ifade etmektedir.
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Proje Analizi Ozet Sunum

Raporun 6.5. bolimiinde detaylari verilen INA Analizi cercevesinde, degerleme konusu parseller
lizerinde gelistiriimesi planlanan projeye iliskin olarak, Mevcut Parsel Degeri, Gelistirme Harcamalari ve
Gelistirici Kari Dahil Parsel Dederi hesaplanmis olup, asadidaki tabloda verilmistir.

TL ABD $
Parsellerin Mevcut Degeri 500.748.750 246.080.274
Toplam Gelistirme Harcamalari 790.202.794 388.325.124
Geligtirici Kari1 Dahil Parsellerin Degeri 657.654.626 323.187.688
Proje Degeri (Parsel +Gelistirme Maliyetleri) 1.447.857.420 711.512.812

Degerleme konusu parsellerin AVM, Rezidans, Ofis, Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim —
Saghk Alanlan kullanim amaglh olarak gelistirilmesi durumunda,

o Parsellerin mevcut degeri 500.748.750,-TL (Dederleme tarihi itibari ile 246.080.274,-
ABDS$)

o Toplam gelistirme harcamalari 790.202.794,-TL (Dederleme tarihi itibari ile
388.325.124,-ABD$)

o Parsellerin gelistirici kar1 dahil net bugiinkii toplam degeri (NPV) 657.654.626,-TL
(Degerleme tarihi itibari ile 323.187.688,-ABD$)

o Mevcut Parsel degeri ve gelistirme maliyetlerinin bugiinkii degeri toplamindan
olusan toplam proje dedgeri 1.447.857.420,-TL (Dederleme tarihi itibari ile
711.512.812,-ABD$)

Olarak hesaplanmistir.

6.6. Gayrimenkule Bagh Hak Degerlemesi

Rapor'un degerleme konusunu olusturan unsurlardan Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve
Ticaret A.§. miilkiyetinde olan gayrimenkullere iliskin deger, Rapor'un 6.4. Boéliimiinde
verilmis olup, bu béliimde, gayrimenkullere bagh OZAK GYO A.S'ye ait hak degeri,
Indirgenmis Nakit Akimi Analizi Yontemi kullanilmak suretiyle; “Emlak Planlama Insaat
Proje Yonetim ve Ticaret A.S. ve OZAK GYO A.S. arasinda yapilan “Arsa Satisi Karsiligi Gelir
Paylasimi Sozlesmesi (proje)”nden kaynaklanan hak ve yikimliliklerin dederi (izerinden
hesaplanmistir.

Analiz, Emlak Planlama Insaat Proje Yénetim ve Ticaret A.S. Miilkiyetinde yer alan varligin
“gayrimenkule bagh hak/proje” oldugu hususu dikkate alinarak; “Gayrimenkul Degerlemesi
amaciyla gerceklestirilen INA analizine, diger tim varsayim ve ongoriiler ayni kalmak suretiyle,
tarafimiza sunulan “Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylagimi So6zlesmesi” uyarinca Emlak Planlama
Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S.ye 6denecek “Satis Karsihgi Gelir Paylan”da diisiiimek
suretiyle OZAK GYO A.S’ye ait gayrimenkule bagli hakkin degeri tespit edilmistir.

Raporun 5.3.1. béliimiinde belirtildigi (izere Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylagimi Isi Sézlesmesi'ne gére;

v Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) olarak 6ngordiigiu 1.350.000.000,-TL +

KDV (birmilyariicyiizellimilyon TiirkLirasi arti KDV) (zerinden, Arsa Satisi Karsildi

Sirket Payr Gelir Orani (ASKSPGO) olarak % 37 (Otuzyedi) orani karsiligi, Arsa Satisi

Karsihgi Asgari Sirket Payl Toplam Geliri (ASKSPTG) olarak 499.500.000,-TL + KDV
(dortyiizdoksandokuzmilyonbesyiizbin TiirkLirasi arti KDV)

Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S.'ye verilecegi gériilmistiir.

Asadida yer alan Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi'nde, degerleme konusu parseller iizerinde
gelistiriimesi éngériilen projenin gelirinden, proje gelistiime maliyetleri ve Emlak Planlama insaat
Proje Yonetim ve Ticaret A.S.'nin proje lzerinden alacagl “Arsa Satisi Karsiigi Sirket Payr Gelir
Orani (ASKSPGO) olarak % 37" dsllerek projenin net nakit akimlar tespit edilmis ve bunlar iskonto
edilerek OZAK GYO A.S'ye ait gayrimenkule bagl hakkin degeri tespit edilmistir.

Sirket Payi Gideri: Bu bedel Sézlesmenin 9.4. maddesinde detaylar verilen ve asadida sunulan
Avans Odeme Plani dogrultusunda belirlenmistir.
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Avans Odeme Plani:

Odeme S. No Odeme Dilimi Tarihi Odeme Dilimi (TL)
1 30.09.2013 tarihine kadar 74.700.000 TL
2 21.10.2013 7.500.000 TL
3 20.06.2014 7.500.000 TL
4 01.09.2014 10.000.000 TL
5 01.12.2014 10.000.000 TL
6 01.03.2015 10.000.000 TL
7 01.06.2015 10.000.000 TL
8 01.09.2015 10.000.000 TL
9 01.12.2015 10.000.000 TL
10 01.03.2016 10.000.000 TL
11 01.06.2016 10.000.000 TL
12 01.09.2016 10.955.772,38 TL

Incir Birligi'nin Vakifbank'a olan borcu olup, mevcut 6deme
plani cercevesinde Sirket'e 6denecektir.

Yiiklenici'nin ingaat baglamadan 180 giin énce tasinmazin
14 bosaltilmasi konusunda bildirimde bulunmasindan ve 10.000.000 TL
Sirket'in talep etmesinden itibaren 10 giin iginde

Sirket'in Pamuk Birligi'nden devraldigi tasinmazlar
15 Uzerindeki tiim takyidatlarin kaldinlmasini takip eden 60 55.000.000 TL
glin icinde

TOPLAM 249.855.772,38 TL

Sirket Payi Gideri,
v 2013 yihi 6demeleri Musteri'den alinan bilgi ve ©6deme planinda gorildiga (zere
82.200.000,-TL (dederleme tarihi itibari ile 40.395.105,-ABD$)
v’ 2014 yih 6demeleri

o Avans Odeme Planr'nda belirtilen 3, 4, 5 8deme sira nolu bedeller,

o 13 Odeme Sira Nolu "Incir Birligi'nin Vakifbank'a olan borcu olup, mevcut édeme plan
cercevesinde Sirket'e ddenecektir.” Maddesinde belirtilen bedel, (6deme plani detayi
Musteri Sirketten temin edilememesine karsin bu bedelin 2014 yilinda 6denecedi
distiniimektedir.)

o 14 Odeme Sira Nolu "Yiklenicinin insaat baslamadan 180 giin énce tasinmazin
bosaltiimasi konusunda bildirimde bulunmasindan ve Sirketin talep etmesinden
itibaren 10 giin icinde” maddesinde belirtilen bedel, (Insaatin biran 6nce
baslayabilmesi adina tasinmazlarin bosaltiimasi gerekmekte olup, bu nedenle
o0demenin 2014 yilinda yapilacadi disiintilmektedir.)

toplami 41.700.000,-TL (degerleme tarihi itibari ile 20.492.407,-ABD$)
v' 2015 yih 6demeleri

o Avans Odeme Plani’'nda belirtilen 6, 7, 8 ve 9 6deme sira nolu bedeller,

o 15 Odeme Sira Nolu "Sirketin Pamuk Birlidi'nden devraldidi tasinmaziar izerindeki
tiim takyidatlarin kaldiriimasini takip eden 60 gin icinde” maddesinde belirtilen
bedel, (Odeme tarihi belirtimemis olmasina karsin, bagimsiz bélim satiglarinin
yapllabilmesi icin takyidatlarin kaldirilmasi geredi géz 6niinde bulundurularak, projede
konumlu bagimsiz béliimlerin satisina baglanmadan 15 Odeme Sira Nolu 6demenin de
gerceklestiriimesi gerektigi diistiniilmektedir.)

o Toplami 95.000.000,-TL (degerleme tarihi itibari ile 46.685.341,-ABD$)

v' 2016 yih ddemeleri 6deme planinda gorildigi lizere 30.955.772,-TL (dederleme tarihi
itibari ile 15.212.429,-ABD$)
Olarak belirlenmis ve INA Analizine dahil edilmistir.

4.200.000 TL

Ayrica, analizde 6ngdrilen toplam gelir, “Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi S6zlesmesi”"nde
belirtilen “Arsa Satisi Karsiigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 1.350.000.000,-TL + KDV’nden
fazla olmasi nedeni ile fazla olan “Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG)"nin %37’side
analize Sirket Payi Gideri olarak dahil edilmistir.
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2 Proje Gelistirme Maliyeti, ABD $ 0 -73.142.812 -75.337.097 -77.597.210 -79.925.126 -82.322.880

insaat Maliyeti, ABD $ 0 -73.142.812 -75.337.097  -77.597.210 -79.925.126  -82.322.880

2 Proje Satis Gelirleri, ABD $ 0 0 0 22.570.800 69.743.771 273.304.829 401.729.766 370.036.235
AVM Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 0 0 159.003.979  163.774.099 144.589.133
Rezidans Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 20.907.806 64.605.120 88.724.365  137.079.144 141.191.519
Ofis Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 1.662.994 5.138.651 7.057.081 10.903.190 11.230.286
Kdilttr Tesis Alani Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 0 0 0 11.940.523 12.298.739
Otel Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 0 0 18.519.403 19.074.985 0
Konferans - Sergi Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 0 0 0 7.037.446 7.248.569
Ozel Saglik Tesisi Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 0 0 0 25.960.189 26.738.995
Ozel Egitim Tesisi Satis Geliri, ABD$ 0 0 0 0 0 0 25.960.189 26.738.995
idare Payi Gideri, ABD$ -40.395.105 -20.492.407 -46.685.341 -15.212.429 -38.452.584 -136.913.407
Proje Net Nakit Akimi, ABD $ -40.395.105 -93.635.220 -122.022.437 -70.238.839 -10.181.354 190.981.949 363.277.182 233.122.828
Iskonto Orani 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11
Iskonto Faktori 1,01 1,12 1,24 1,38 1,53 1,70 1,89 2,10
1 / Iskonto Faktor 0,99 0,89 0,80 0,72 0,65 0,59 0,53 0,48
Nakit Akimlarinin NBD, ABD $ -40.395.105 -93.635.220 -122.022.437 -50.891.528 -6.645.853 112.308.992 192.458.613 111.265.636

Nakit Akimlarinin Toplam NBD, ABD $ 102.443.097
Yil Ortasi Diizeltme Faktorii 1,0536

Diizeltilmis Net Bugiinkii Deger, ABD $ 107.930.500
Diizeltilmis Net Bugiinkii Deger, TL 219.627.774

Gelirlerin Kapitalizasyonu - INA Analizi sonucunda, Rapor’un 6.5'inci béliimiinde agiklanan varsayimlar dogrultusunda, degerleme konusu gayrimenkullerin AVM,
Rezidans, Ofis, Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim — Saglk Alanlar kullanim amagli olarak gelistirimesi halinde,
% Misteri Sirket OZAK GYO A.S. ile Emlak Planlama Ingaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S. arasinda imzalanan “Arsa Satisi Karsiigi Gelir Paylagimi
Sozlesmesi”nde belirtilen Ozak GYO A.S.'nin gelir pay! dogrultusunda, bu payin net bugiinkii degeri (gayrimenkule bagl hak degeri) 219.627.774,-
TL (degerleme tarihi itibariyle 107.930.500,-ABD$)
olarak hesaplanmistir.
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6.7. Kullanilan Degerleme Analiz Yontemlerini Acgiklayici Bilgiler ve Bu Analizlerin
Secilme Nedenleri

6.7.1. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Dederleme konusu parsellerin Meri imar plani goéz Oniinde bulundurularak Ticari (Ofis +
Madaza/Diikkan) kullanim amagli proje gelistirilmis olup, bu projenin “En Etkin Ve Verimli
Kullanimi”ni temsil edecedi kanaatine varilmistir.

6.7.2. Misterek veya Bolliinmis Kisimlarin Dederleme Analizi
Dederleme konusu gayrimenkullerin miisterek veya bolinmis kisimlan dikkate alinmamistir.
6.7.3. Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Rapor‘un 5.2.2°inci basghdi altinda Yasal Siireg Analizi'nde detaylan verildigi lizere, degerleme konusu
gayrimenkul (izerinde yer alan takyidatlar asagida sunulmustur.

Degerleme konusu 1384 ada, 1, 2, 14, 23, 24, 25, 26, 28, 29, 30, 37, 39, 41, 45, 46, 48, 49
ve 52 numarali parseller iizerinde yer alan takyidat bilgileri asagida sunulmustur.

v Beyanlar Hanesi: Imar diizenlemesine alinmistir. (06.07.2012/13547 Yev.)

v' Serhler Hanesi:

o Icrai Haciz: Izmir 8. Icra Dairesi'nin 27.12.2011 tarih 2011/11618 Esas sayili haciz
Yazisi sayili yazilar ile 0,-TL bedel ile Alacakh: Ali Riza Ciftci lehine haciz islenmistir.
(28.12.2011/26505 Yev.)

o Icrai Haciz: Izmir 4. Icra MidiirlGgi'niin 08.02.2012 tarih 2012/130 sayili Haciz Yazisi
saylli yazilan ile 9.935,43 TL bedel ile Alacakli: Mehmet Yalgintag lehine haciz
islenmistir. (20.02.2012/3204 Yev.)

o Icrai Haciz: Izmir 4. Icra MidirlGgi'niin 24.09.2012 tarih 2012/130 sayili Haciz Yazisi
saylli yazilan ile 10.598,59 TL bedel ile Alacakli: Mehmet Yalgintas lehine haciz
islenmistir. (27.09.2012/18839 Yev.)

o Icrai Haciz: izmir 9. Icra Midirliigi‘'niin 03.10.2012 tarih 2012/8395 E. sayili Haciz
Yazisi saylli yazilar ile 12.570,19 TL bedel ile Alacakli: Sezai Ozcan lehine haciz
islenmistir. (12.10.2012/20083 Yev.)

o lIcrai Haciz: Istanbul 7. icra Midirligi'nin 15.01.2013 tarih 2012/28845 Esas sayili
Haciz Yazisi sayili yazilarn ile 37.118,08 TL bedel ile Alacakli: Milangaz LPG Dagitim
Ticaret Ve Sanayi A.S lehine haciz islenmistir. (22.01.2013/1292 Yev.)

o lcrai Haciz: Istanbul 7. icra Midiirligi'niin 15.01.2013 tarih 2012/28846 Esas sayili
Haciz Yazisi sayili yazilari ile 4.100,-TL bedel ile Alacakli: Milangaz LPG Dagitim Ticaret
Ve Sanayi A.S lehine haciz islenmistir. (22.01.2013/1304 Yev.)

o lcrai Haciz: Istanbul 12. icra Midiirligi’niin 03.05.2013 tarih 2013/11047 sayil Haciz
Yazisi sayil yazilari ile 2.502.319,88 TL bedel ile Alacakli: Opet Petrolciilik A.S lehine
haciz islenmistir. (21.05.2013/10554 Yev.)

o Icrai Haciz: Izmir 17. Icra Midirligi'nin 03.07.2013 tarih 2013/2765 sayili Haciz
Yazisi sayill yazilar ile 44.527,71 TL bedel ile Alacakli: Ibrahim Akcan lehine haciz
islenmistir. (08.07.2013/14401 Yev.)

v" Rehinler Hanesi:

o 06.03.2009 tarih ve 1778 yevmiye numarasi ile Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. lehine,
1. Dereceden %75 degisken faizle, 131.250.000,-TL bedelli ipotek vardir. (1384 ada,
1, 2, 14, 23, 24, 25, 26, 28, 29, 30, 37, 39, 41, 45, 46, 48, 49 ve 52 numarali
parseller ile miistereken)

o 09.03.2009 tarih ve 1841 yevmiye numarasi ile Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. lehine,
2. Dereceden %30 dedisken faizle, 67.600.000,-USD bedelli ipotek vardir. (1384 ada,
1, 2, 14, 23, 24, 25, 26, 28, 29, 30, 37, 39, 41, 45, 46, 48, 49 ve 52 numarali
parseller ile miistereken)
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Degerleme konusu 1384 ada, 2 numarali parsel iizerinde ayrica;
v' Serhler Hanesi:

o Icrai Haciz: Izmir 23. Icra Midirliginin 12.10.2011 tarih 2011/10342 Esas sayili
haciz Yazisi sayilh yazilari ile 0,-TL bedel ile Alacakli: Aydost Giinday lehine haciz
islenmistir. (18.10.2011/21495 Yev.)

o Icrai Haciz: Izmir 17. Icra Midirliginin 03.04.2013 tarih 2013/2765 sayili Haciz
Yazisi sayilli yazilar ile 44.527,71 TL bedel ile Alacakli: Ibrahim Akcan lehine haciz
islenmistir. (18.04.2013/8003 Yev.)

Degerleme konusu 1384 ada, 14, 23, 24, 25, 26, 30, 37, 41, 45, 46, 48, 49 ve 52 numarali
parseller iizerinde ayrica;
v' Serhler Hanesi:
o Icrai Haciz: Izmir 17. Icra Midirligi'nin 03.04.2013 tarih 2013/2765 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile 44.527,71 TL bedel ile Alacakli: ibrahim Akcan lehine haciz
islenmistir. (18.04.2013/8003 Yev.)

Degerleme konusu 1384 ada, 28, 39 numaral parseller iizerinde ayrica;
v Beyanlar Hanesi: 6785 Sayili imar Kanununun 11’inci maddesi geregince serh. (14.06.1966
T./3010Y.)
v' Serhler Hanesi:
o Icrai Haciz: Izmir 17. Icra Midirligi'nin 03.04.2013 tarih 2013/2765 sayili Haciz
Yazisi sayilli yazilar ile 44.527,71 TL bedel ile Alacakli: Ibrahim Akcan lehine haciz
islenmistir. (18.04.2013/8003 Yev.)

Degerleme konusu 1384 ada, 29 numaral parsel iizerinde ayrica;
v' Serhler Hanesi:

o Icrai Haciz: izmir 17. Icra Midurligi'nin 03.04.2013 tarih 2013/2765 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile 44.527,71 TL bedel ile Alacakli: ibrahim Akcan lehine haciz
islenmistir. (18.04.2013/8003 Yev.)

o [Icrai Haciz: Izmir 9. Icra MidirlGgi‘niin 24.04.2013 tarih 2012/11325 sayili Haciz
Yazisi sayill yazilar ile 2.891,33 TL bedel ile Alacakli: - lehine haciz islenmistir.
(07.05.2013/9395 Yev.)

Degerleme konusu 1384 ada, 50 numarah parsel lizerinde yer alan takyidat bilgileri
asagida sunulmustur.
v'  Beyanlar Hanesi:
o Imar diizenlemesine alinmistir. (06.07.2012/13547 Yev.)
o 6785 Sayil imar Kanununun 11'inci maddesi geregince serh. (14.06.1966 T./ 3010 Y.)

Degerleme konusu 1384 ada, 4 ve 51 numarali parseller, 1445 ada, 2, 3, 4, 5, 6 numarali
parseller, 1448 ada, 15 numaral parsel, 7840 ada, 1 numarali parsel lizerinde yer alan
takyidat bilgileri asagida sunulmustur.

v" Beyanlar Hanesi: Imar diizenlemesine alinmistir. (06.07.2012/13547 Yev.)

Degerleme konusu 1445 ada, 7 ve 32 numarali parseller iizerinde yer alan takyidat
bilgileri asagida sunulmustur.

v Beyanlar Hanesi: imar diizenlemesine alinmistir. (06.07.2012/13547 Yev.)

v" Rehinler Hanesi: 08.10.2013 tarih ve 21129 yevmiye numarasi ile Ozak Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. lehine, 1. Dereceden 47.700.000,-TL bedelli 1445 ada, 7 ve 32 numarali
parseller iizerinde miistereken ipotek vardir.
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7. ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDiRiLMESi

7.1. Farkli Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi Ve Bu
Amacgla Izlenen Yontem ve Nedenlerinin Agiklanmasi

Degerleme calismalarinda, asagida UDES Standart 1'de tanimlanan Pazar Degeri Esash
standartlar ile ilgili kilavuz notlari ve degerlemelerin mali tablolara yansitma amagh
kullanilabilecekleri hususlan dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama icin Degerleme,
Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1 (UDU 1) bir arada ele alinmistir.

Degerleme calismalari, Pazar Degerinin tespiti amaciyla gercgeklestiriimis olup,
calismalarda, Rapor'un 3.6 Boliimiinde aciklanan Pazara Dayali Degerleme Yaklasimlari
(yontemleri) kullanilmistir. UDES igerisinde Pazara Dayali degerleme yontemleri arasinda
sayllan ve asagida detaylan verilen ii¢ ana yaklasimdan Rapor’a konu olan gayrimenkullerin
oOzellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir olanlar tercih edilerek dederleme calismalari
gergeklestirilmistir.

Rapor’un degerleme konusunu olusturan unsurlar;

1- Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S. miilkiyetinde olan ve Rapor'da
tanimi verilen gayrimenkuller,

2- Sbéz konusu gayrimenkuller {izerinde Ozak GYO A.S. ile Emlak Planlama Insaat Proje
Yonetim ve Ticaret A.S. arasinda yapilan “Arsa Satisi Karsihgi Gelir Paylasimi
Sozlesmesi (proje)”nden kaynaklanan Misteri'nin hak ve yukamldlikleridir.

Bu hususlar ve Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S. Miilkiyetinde yer alan
varligin “gayrimenkule bagh hak/proje” oldugu hususu dikkate alinarak, oncelikle degerleme konusu
gayrimenkullerin rayic dederi belirlenmis, ardindan bu deder ile birlikte, gelistirme maliyetleri,
gelistirme stireci ve konu islemlere iliskin olarak akdedilmis s6zlesme dikkate alinarak, projenin net
gelir akimlarinin bugiinkii degerinin belirlenmesi amaciyla “Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi”
gerceklestirilmis ve “proje/gayrimenkule bagli hak” degeri belirlenmistir.

Bu calismada,
Emsal Karsilastirma Yaklasimi cergevesinde, gayrimenkullerin konumlandigi bélge ve gevresinde
satilik arsa emsalleri arastirilarak gayrimenkullerin arsa degerine ulasiimaya calisiimistir.

Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi cergevesinde, dederleme
konusu parseller lizerinde, parsellerin mer’i imar plani dogrultusunda AVM, Konut(Rezidans), Ofis,
Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim — Saghk Alanlann kullanm amach proje gelistirilecegi
éngoriisiiyle, parsel gelistirme yaklagimi/arazi kalinti degeri ydntemine uygun olarak INA Analizi
gergeklestirilmistir. Calisma, Mer’i imar planina uygun olarak, Rapor'un 3.6.5. Béliminde detaylar
verilen UDES Kilavuz Notlari 1 (Tasinmaz miilk degerlemesi)’de tanimlanan arazi degerlemesine iliskin
olarak 5.25.5.paragraf no'suyla yapilan aciklamalar dikkate alinarak yapilmistir.*
a) Proje gelirinin tespiti icin Emsal Karsilastirma Yaklasimi cergevesinde ditkkkan/magdaza,
konut (rezidans), ofis ve otel emsalleri arastirilarak projenin olasi gelirleri hesaplanmig,
b) Projenin yatinm maliyeti hesaplamalari icin Maliyet Yaklasimi cercevesinde Cevre ve
Sehircilik Bakanligi birim fiyatlari esas alinmis,
bu veriler kullanilarak gayrimenkullerin net bugiinkii dedgeri (arazi kalinti degeri)
hesaplanmaya calisilacaktir.

Ayrica, Gelirlerin Kapitalizasyonu — Indirgenmis Nakit Akimi Analizi cercevesinde, belirtilen
varsayimlar esas alinmak kaydiyla, Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi Sozlesmesi (proje)”nde
belirtlen “Idare Payi Gideri” INA Analizine dahil edilerek OZAK GYO A.S.'nin
“proje/gayrimenkule bagh hak degeri * tespit edilmeye calisiimistir.

Gayrimenkul ve Gayrimenkule bagh hakkin farkli yontemler kullanilarak tespit edilen degerleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

45.25.5 Arazi Dederlemeleri icin uygulanan arazi kalinti degeri teknidi analizin unsurlari olarak gelir ve gider verilerini de kullanir.
Gelir getiren bir kullanim yoluyla elde edilebilecek net gelire iliskin bir finansal analiz gergeklestirilir ve bu net gelirden
iyilestirmelerin gerektirdigi finansal getiri tutari gikartilir. Kalan gelir, arazinin geliri olarak kabul edilir ve indirgenerek bir deger
gostergesine donlstirdlir. Bu yontem, gelir getiren miilklerle sinirlidir ve en gok da daha az varsayimda bulunulmasini
gerektiren daha yeni mulkler igin uygundur.
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1. Degerleme konusu hakkin bagl oldugu parsellerin toplam degeri:

OZET TABLO
Kullanilan Yéontem TL ABD $
Emsal Karsilastirma Yaklasimi 500.748.750 246.080.274
Gelirlerin Kapitalizasyonu - INA 657.654.626 323.187.688

Yapilan calismalar sonucunda;

e Farkl degerleme yontemleri kullanilarak hesaplanan degerlerin birbirleri yakin ve tutarli oldugu

e Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi sonucu hesaplanan degerin, gelistirici karini da iceriyor
olmasi nedenli ile Emsal Karsilastirma Yaklasimi dogrultusunda bulunan degerden yiiksek
oldugu,

e Gayrimenkuller (izerinde gelistiriimesi planlanan projenin heniiz gelir yaratmamasi nedeni ile
gelir esash yaklasim ile belirlenen dederin, daha yiiksek hata pay icerebilecedi, bu sebeple
gayrimenkullerin Emsal Karsilastirma Yaklasimi sonucu bulunan dederinin, gayrimenkullerin
adil (rayic) degeri olarak alinmasinin uygun olacadi,

e Bitin bu unsurlar dederlendirildiinde Emsal Karsilastirma Yaklasimi sonucu bulunan
degerleme konusu otuz adet parselin toplam adil (rayic) piyasa degeri olarak
500.748.750,-TL'nin kabul edilmesinin,

uygun olacagi kanaatine varilmistir.

2. Gayrimenkule bagh hakkin 0ZAK GYO A.S. icin degeri,

Gelirlerin Kapitalizasyonu-INA Analizi cercevesinde; dederleme konusu parseller {izerinde Mer'i
imar planina uygun olarak AVM, Konut(Rezidans), Ofis, Otel, Kiiltiirel Alanlar, Ozel Egitim —
Saghk Alanlan kullanim amaglh proje gelistiriimesi 6ngdriilmis olup,
< Emsal Karsilastirma Yaklasimi cercevesinde dederleme konusu parsel (izerindeki projenin
yakin cevresinde yer alan satilk ditkkan/magdgaza, konut (rezidans), ofis ve otel
emsalleri arastirilarak projenin olasi gelirleri,
< Maliyet Yaklasimi cercevesinde Cevre ve Sehircilik Bakanligi birim fiyatlari esas alinarak
projenin gelistirme maliyeti,
Hesaplanarak Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizinde, degerleme konusu parseller iizerinde
gelistirilmesi éngoériilen projenin gelirinden, proje gelistiime maliyetleri ve Emlak Planlama Insaat
Proje Yonetim ve Ticaret A.S.'nin proje lizerinden alacadi “Arsa Satigi Karsihdi Sirket Payr Gelir
Orani (ASKSPGO) olarak % 37" dusiilerek projenin net nakit akimlan tespit edilmis ve bunlar iskonto
edilerek OZAK GYO A.S'ye ait gayrimenkule bagli hakkin degeri tespit edilmistir.

OZET TABLG

Kullanilan Yéntem TL ABD $
Gelirlerin Kapitalizasyonu - INA Analizi 219.627.774 107.930.500

Sonug olarak, Gelirlerin Kapitalizasyonu — INA Analizi dogrultusunda Ozak Gayrimenkul Yatirim
Ortakhigi A.S. ile Emlak Planlama Insaat Proje Yénetim ve Ticaret A.S. arasinda imzalanan
“Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi Sézlesmesi”nde belirtilen OZAK GYO A.S. payi (%63)
dogrultusunda gayrimenkule bagh hak/Proje degerinin 219.627.774,-TL (degerleme tarihi
itibariyle 107.930.500,-ABD$) olarak kabul edilmesinin uygun olacadi kanaatine varilmistir.

7.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin
Gerekgeleri,

Bu dederleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus
bulunmamaktadir.

7.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken Izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goriisler

Rapor'un 5.2.3. Gayrimenkullere Ait Imar Plani/Kamulastirma Igleri v.s. Bilgileri bolimiinde detaylari

verildigi lizere; dederleme konusu parseller (izerinde gelistirilmesi planlanan proje igin heniiz yasal

belgeler diizenlenmemistir.
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7.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari
Portfoyiine Alinmalarinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir
Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis,

Raporu’nun 5.2.'nci bélimiinde yer alan Yasal Siire¢ Analizi ve 6.6.3'Uncli Gayrimenkul ve Buna Bagli
Haklara iliskin Hukuki Analiz béliimiinde de detaylar verildigi izere;

Dederleme konusu gayrimenkullere bagh “Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylasimi
Sozlesmesi”nin tapuya serh edilmemis oldugu goriilmis olup, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan “Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi”nin (Degisik: Seri:
III, No: 48.1 sayili Teblig ile)

o “Tapuya Serhi Zorunlu Soézlesmeler” baslikli 26. Maddesinde “Ortakiik lehine
sozlesmeden dodan alm, dénalm ve geri alim haklarinin, gayrimenkul satis vaadi
sozlesmeleri, kat karsiligi insaat sozlesmeleri ve hasilat paylasimi sozlesmeleri gibi ortakiik
lehine hakiar sadlayan sozlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme
hakiarinin ve ortakiigin kiraci konumunda oldugu kira sozlesmelerinin tapu siciline serhi
zorunludur. S6z konusu yikimldligin yerine getirilmesinden ortakiik yonetim kurulu
veya yonetim kurulunca yetkilendirilmis olmasi halinde ilgili murahhas dye sorumludur. Bu
maddede sayilan s6zlesmelerin karsi tarafimin Basbakanlk Toplu Konut Idaresi
Baskanligi ve istirakleri olmasi halinde bu sozlesmelerin tapu siciline serhi
zorunlu degildir.”

Hikmii géz &niinde bulundurularak “Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret

A.S."nin internet sitesinde de belirtildigi lzere Bagbakanhk Toplu Konut Idaresi

Baskanhgi'nin istiraki oldugu anlasildigindan, “Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi

Sozlesmesi”nin tapuya serh edilme zorunlulugunun bulunmadig,

o “iIpotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi” baslikli 30. Maddesinin 1. Fikrasinda
(Dedisik: Seri: III, No: 48.1 sayilh Tebli§ ile) “Gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda
yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirrmlar icin kredi
temini amaciyla portfoydeki varliklar iizerinde rehin ve diger sinirli ayni
haklar tesis edilebilir. PortfGydeki variikiarin lzerinde bu amaclar disinda hicbir
suretle tigtincti kisiler lehine ipotek, rehin ve diger simirli ayni hakiar tesis ettirilemez
ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakiiklarin esas
sozlesmesinde yer verilmesi zorunludur.”

hikmi geregi, degerleme konusu parseller iizerinde bulunan toplam 246.550.000,-

TL tutarindaki ipotek ve farkh tutarlardaki Icrai Hacizlerin, OZAK GYO A.S. ile

Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S. arasinda diizenlenmis olan

“Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylasimi S6zlesmesi”nde belirtildigi iizere;

o OZAK GYO’nun (Yiiklenici) “"Avans Odeme Planinin 15. Sirasinda
belirtilen Sirket'in Pamuk Birligi'nden devraldigi tasinmaziar lzerindeki tim
takyidatiarin kaldirilmasini  takip eden 60 gin icinde 55.000.000,-TL”
odeyecedi,

o "Yiklenici dilerse, sézlesme konusu tasinmazlar lzerindeki Vakifbank lehine
tesis edilmis jpoteklerin kaldiriimasi icin, baskaca teminat gosterebilir ve/veya
garantorlik  saglayabilir ve/veya Sirketin Vakifbanka olan borcunu
Ustlenebili. Bu sekilde refinansman yapimasi veya teminat ve/veya
garantoriik saglanmasi halinde, yukaridaki odeme planindaki Vakifbank
odemelerine tekabil eden 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11 ve 12 nolu taksitler bu
sekilde ddenmis kabul edilecektir.”

Aciklamalan dogrultusunda, bu ipotek ve farkh tutarlardaki Icrai Hacizlerin

projenin finansmaninin bir parcasi oldugu anlasildigindan, Teblig hiikiimlerine

uygun olarak “projenin finansmani sirasinda sadece bu islemlerin finansmanina
iliskin olarak” tesis edilmis olarak yorumlanabilecegi diisiiniiimekte olup,

soz konusu “Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi Sozlesmesi”ne konu gayrimenkullere
bagh hakkin, GYO portfdyiinde yer alabilecegi kanaatine variimistir.
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8. SONUC
8.1. Nihai Deger Takdiri

is bu Rapor; Ozak Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. (Miisteri)'nin talebi iizerine, Miilkiyeti
Emlak Planlama Insaat Proje Yonetim ve Ticaret A.S.'ne ait olan, tapuda; Izmir ili, Konak Ilgesi,
» Kurucay Mahallesi, 1384 ada,
o 1 parsel numarali, 140,-m? y(izélgimli, “ev”
2 parsel numaral, 14.825,-m? yiizélgiimlii, “Kargir ev ve sebze bahgesi”
4 parsel numarali, 90,-m? yiizélgiimlii, “Kargir ev”
14 parsel numarali, 5.720,-m? yiizélgiimli “Kargir ev ve sebze bahgesi”
23 parsel numarali, 1.800,-m? yiizélciimlii “arsa”
24 parsel numarali, 15.840,-m? yiizélgimlii “Cirgir Fabrikasi”
25 parsel numaral, 550,-m? yiizélgimlii “Ustii ev altinda bir diikkan ve ayrica dokuz
kargir ev”
26 parsel numarali, 4.805,-m? yiizélciimlii “sebze bahcesi”
o 28 parsel numaral, 7.250,-m? yiizélciimlii “ma’dam sebze bahgesi”
o 29 parsel numarali, 4115,-m? yiizélgliml{i “damli sebze bahcesi”
o 30 parsel numarali, 50,-m? yiizélgiimlii, “Kargir ev”
o 37 parsel numarali, 3.300,-m? yiizélciimlii “Kerpic ev ve sebze bahcesi”
o 39 parsel numarali, 4.730,-m? yiizélgiimlii “Kerpic evi olan sebze bahgesi”
o 41 parsel numarali, 11.840,-m? yiizlgiimlii “sebze bahgesi ve dam”
45 parsel numarali, 1.550,68 m? yiizélciimlii “arsa”
46 parsel numarali, 1.984,32 m? yiizélgiimlii “arsa”
48 parsel numarali, 379,-m? yiizlgimlii “arsa”
49 parsel numarali, 381,-m? y{izélgiimlii “arsa”
o 50 parsel numaral, 8.100,-m? yiizélciimlii “depo”,
o 51 parsel numaral, 4.812,-m? yiizélciimli “fabrika”,
o 52 parsel numarali, 4.300,-m? yiizélciimlii “tarla”,
» Umurbey Mahallesi, 1445 ada,
o 2 parsel numarali, 130,-m? y{izélgliml{i “arsa”
o 3 parsel numarali, 90,-m? yiizélgiimlii “arsa”
o 4 parsel numarali, 370,-m? y{iz6lciimlii “bahceli kargir ev”
o 5 parsel numarali, 50,-m? yiizélcimlii “kargir ev”
o 6 parsel numaral, 150,-m? yiizélgiimli “kargir ev”
o 7 parsel numarali, 9.070,-m? yiizdlciimlii “arsa”
o 32 parsel numarali, 12.794,-m? yiizélciimlii “mds. kargir ev ve bahge”,
» Umurbey Mahallesi, 1448 ada, 15 parsel numarali 9.504,-m? yiizolciimli “Miistemilath 2

o @) o O O O O O

o O

o

kargir ev ve bahge”,
> Umurbey Mahallesi, 7840 ada, 1 parsel numarali, 4.813,-m? yiizdlciimlii “arsa”,
vasifli gayrimenkullerin yasal durumunun irdelenmesi, adil piyasa degerinin tespiti ile gayrimenkule
bagh “Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylasimi Soézlesmesi”nin yasal durumunun irdelenmesi,
Misteri'nin sdzlesmeden kaynaklanan hak ve yikimldliklerinin adil piyasa degerinin ve
Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi portfdyline alinmasinda herhangi bir kisit olup olmadiginin tespitine
yonelik olarak hazirlanmig olup, yapilan calismalar sonucunda;
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III.

S »P

Degerleme konusu gayrimenkullere bagh hakkin, GYO portfoyiinde vyer

alabilecegi,

Degerleme tarihi itibariyle ve pesin deger esasina gore, hakkin bagh oldugu
parsellerin toplam adil (rayic) piyasa degerinin,

o KDV harig¢ 500.748.750,-TL

o KDV dahil 590.883.525,-TL

Degerleme tarihi itibariyle, “Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi S6zlesmesi”ne

dayali, “gayrimenkule bagh hakkin” toplam adil (rayic) piyasa degerinin;

o KDV harig 219.627.774,00TL
o KDV dahil 259.160.773,32TL

oldugu kanaatine variimistir.

Saygilarimizla,

atma KOG KESEN usuf Yasar TURAN

o \\Wféb4

G. Degerleme Uzmani orumfu Degerleme Uz

S.P.K. Lisans No.: 402238 P.K/Lisans No.: 400471

isbu rapor, Standart Gayrimenkul Dederleme Uygulamalari A.S. tarafindan §zak Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.'nin yazili talebi iizerine

iki niisha ve orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimi halinde ortaya gikabilecek sonuglardan Sirketimiz sorumlu degildir.
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9. RAPOR EKLERI

EK: 1: GAYRIMENKULLERE AIT FOTOGRAFLAR
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EK: 4: GAYRIMENKULLERE AIT IMAR DURUM PAFTASI ve PLAN NOTLARI
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10.

DEGERLEME LISANS BELGESI ORNEKLERI

GhSPL

Sermaye Piyasasi
Lisanslama Sic:l ve Egitim Kurulusu

Tarih : 14.02.2013 No : 402238

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri:VIIL. No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya fligkin Esaslar Hakkinda Teblig’i uyarinca

Fatma KOC KESEN

Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig: Lisansini almaya hak kazanmuistir.

Serkan KARABACAK Bekir Yener YILDIRIM
GENEL MUDUR YARDIMCISI GENEL MUDUR
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ISPAKB TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 22.02.2007

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Plyasasi Kurulu'nun Serl:VIII, No:34 sayili “Sermaye Plyasasinda Faaliyette
Bulunaniar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya [liskin Esaslar Hakkinda Teblig "I uyannca

Yusuf Yasar TURAN

Degerleme Uzmanhigi Lisansini almaya hak kazanmgtir

'
S Piras
oY <
£ 3
N o

Teviik Metin AYISIK
BIRLIK BASKANI

fikay ARIKAN
GENEL SEKRETER

11. DEGERLEME KONUSU  GAYRIMENKULUN = SIRKET
TARAFINDAN DAHA ONCEKI TARIHLERDE DEGERLEMESI
YAPILMIS ISE, SON UG DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Rapor‘a konu gayrimenkullere iliskin olarak daha 6nce sirket tarafindan herhangi bir degerleme raporu
hazirlanmamistir.
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