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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 -

1.2 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 20 adet tasinmazin
degerleme tarihindeki pazar degerinin belilenmesi amaci ile
hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye
Piyasasi Kurulu (SPK) mevzuatina gbre gayrimenkul yatinm
ortakliklari portféyiine alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢ercevesinde su
sekilde tanimlanmaktadir:

Bir malkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz
istekli bir aliciyla istekli bir satici 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.

Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Atatiirk Mah. Turgut Ozal Bulvari Gardenya Plaza No: 11/B
K: 1-2-3-4-5-6-7-8 Atagehir / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Blyikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak,
Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sisli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan ana sdzlesmesinde belirtildigi
Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme islemi yapmak
Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve
35/1008 sayih yazisi ile Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuat
cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.
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Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 20 adet tasinmazin (
1/1 hisseli ), degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkuller i¢in Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar icin 08.04.2013 tarih ve EML-1303035
numarall rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmigtir.

A.Ali YERTUT ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde
gérev almis olup, Onur OZGUR raporun hazirlanmasinda yardimci
olmustur.

Ayrica, s6z konusu tasinmazlar igin 20.12.2012 tarih ve EML-
1211025 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

KIRKLARELI LULEBURGAZ CARSI TICARET MERKEZI
PROJESI

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

08.04.2013

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BKZ. 2.1(Tapu kayitlar) VE EK-3

MEVCUT KULLANIM

RAPOR KONUSU 20 ADET BAGIMSIZ BOLUM SATIS
SOZLESMELERI YAPILMIS, ANCAK TAPU DEVIRLERI
HENUZ GERGEKLESMEMISTIR.

BAGIMSIZ BOLUMLER ISYERI OLARAK KULLANIMA
UYGUN OLUP BIR KISMI BU FONKSIYONA UYGUN
KULLANILMAKTA OLUP BIiR KISMI BOS DURUMDADIR.

IMAR DURUMU

1267 ADA 1 PARSEL NUMARALI ANA GAYRIMENKUL
KIRKLARELI ILi LULEBURGAZ ILGESI TOPLU KONUT
ALANI 49 VE 50 NO'LU PARSELLERE AiT 07.05.2005
TASDIK TARIHLI UYGULAMA IMAR PLANI'NDA E=1.50 VE
H=9.50 YAPILASMA KOSULLARINDA " TICARET ALANI "
OLARAK PLANLANMISTIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIC)

31 MART 2013 iTIBARIYLE SATISI
GERGCEKLESMIS ANCAK TAPU DEVIRLERI
HENUZ YAPILMAMIS 20 ADET BAGIMSIZ
BOLUMUN TOPLAM DEGERI

3.733.451,64 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

ili :  KIRKLARELI

iicesi :  LULEBURGAZ

Bucagi

Mahallesi :  KURTULUS

Koyl

Sokagi

Mevkii :  ESKi MUSELLIM YOLU

Pafta No

Ada No ;1267

Parsel No o1

Alani : 3.685,00 M2

Vasfi : UG KATLI BETONARME BINA VE ARSASI

Sinin :  PLANINDADIR

Tapu Cinsi :  KAT MULKIYETI

Sahibi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Yevmiye No 1 6272

CiIthayfa No Bagimsiz béliim bilgileri asagidaki listede

gg%‘ms'z . sunulmustur.

Tapu Tarihi :  27.05.2011
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KAT NO NIiTELiGi | B.B. NO. ARSA PAYI ciLT SAYFA

BODRUM ISYERI 1 1188 | /] 3304 139 13727

ZE,:“_‘E}IE DEJS?("EEF?S 2 312 /| 3304 139 13728
ZEMIN ISYERI 3 52 /| 3304 139 13729
ZEMIN ISYERI 4 50 /| 3304 139 13730
ZEMIM ISYERI 5 50 il 3304 139 13731
ZEMIM ISYERI 6 50 I 3304 138 13732
ZEMIN ISYERI g 50 /| 3304 139 13734
ZEMIN ISYERI g 50 /| 3304 139 13735
ZEMIN ISYERI 10 52 /| 3304 139 13736

ZE:“_‘E}‘“E DE";'I,"E';P?S 11 328 /| 3304 139 13737

ZE;“_‘:S,;E D?‘,';'("E'g?s 12 328 il 3304 139 13738
ZEMIN ISYERI 13 52 /| 3304 139 13739
ZEMIN ISYERI 14 50 /| 3304 139 13740
ZEMIN ISYERI 15 50 /| 3304 139 13741
ZEMIN ISYERI 16 54 /| 3304 139 13742
ZEMIN ISYERI 17 54 /| 3304 139 13743
ZEMIM ISYERI 18 50 i 2304 120 12744
ZEMIN ISYERI 19 50 /| 3304 139 13745
ZEMIN ISYERI 20 52 /| 3304 139 13746

ZE:”_‘E}‘“E D%E'I,"EERP?S 21 328 /| 3304 139 13747
2.2 - Takyidat Bilgileri

Lileburgaz Tapu Madirligi'nden 21.03.2013 tarihinde alinmis olan
tasinmazlarin milkiyet ve takyidat bilgilerini gésteren takbis belgeleri
ekte sunulmustur. Tasinmazlar Gzerinde asagida belirtilen hususlar
disinda takyidat bulunmamaktadir.

* Bagimsiz boélumlerin ilgili tapu kdtUklerinin ilgili sayfalarinda
muisterek olarak tarih ve no belirtiimeksizin ' Ticaret Alani ' beyani
islenmisgtir.

* Beyanlar Béliminde: 27.05.2011 tarih , 6272 yevmiye no'lu ydnetim
plani bulunmaktadir.

* Beyanlar Bélimiinde: 08.02.2012 Tarih ve 1518 Yevmiye numarasi
ile kat mlkiyetine gevrilmigtir.

(ilgili beyanlarin taginmazlara olumsuz etkisi bulunmamaktadir)
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Taginmazlarin Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim

221 - satim islemleri

Yapilan incelemelerde degderlemesi yapilan 20 adet bagimsiz
bdlimdn son U¢ yillik ddnemde mulkiyetinde herhangi bir degisiklik
olmadigi belirlenmistir.

Kullanimina iligkin Yasal izinler
imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Lileburgaz Belediyesi imar Mudirliigi'nden 18.12.2012 tarihinde
alinan Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S. 've hitaben
dlzenlenmis olan 10532 sayili imar durum belgesine gére:

1267 Ada 1 No.lu parsel, 3194 sayili imar Kanununun 8/b maddesi
uyarinca Belediye Meclisinin 05.07.2005 tarih 23/105 sayili karariyla
mevzi imar plani onaylanmig olup, 1/5000 élgekli Nazim imar PLani
ve 1/1000 olgekli Uygulama imar Plani kapsaminda "Ticaret
Alani"nda, Emsal= 1,50 ve Hmax= 9,50 m. yapilasma kosuluna sahip
oldugu belirtilmistir.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazlarin mimari projesine esas alinmig, 22.04.2010 tarihli 110
no.lu tadilat yapi ruhsati mevcuttur. ilk ruhsat tarihi 13.12.2005 ve
no.su 417 olan yapinin ruhsatinin yenilenme nedeni “yeniden” olarak
belirlenmistir. Rapora konu 20 adet gayrimenkul tek bir blok
Uzerindedir.Ayrica 30.12.2011 tarihli 1194 no.lu yapi kullanma izin
belgesi mevcuttur.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmazlarin ruhsat, iskan ve projelerine uygun insa edildigi
gO6ralmastar.

2.3.4 - Yapi Denetim Kuruluguna ve igslemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanhigi Yapi isleri Genel
Mudirliga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayili yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.'nin ilgili mevzuati
geregi kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yiksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu kurumu olarak kabul
edildigi belirtildiginden, anilan kurulusca yaptirilacak olan yapilarin
fenni mesuliyetinin 15.12.2003 tarih ve 1837/12372 sayill yazimizda
da belirtildigi Gzere 3194 sayili imar kanununun 26.maddesi uyarinca
kurulusca ve kurulusta gbrevli meslek adamlarinin ayr ayri
dstlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970
Yapi Kullanma izin Belgesine islenmesi gerekmektedir." gériis
verildigi anlagiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmazlar; Kirklareli ili , Lileburgaz lilgesi ,
Kurtulus Mahallesi 'nde bulunan Ticaret Merkezi Projesi'ndeki
mulkiyeti Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.' ye ait olan
1-2-3-4-5-6-8-9-10-11-12-13-14-15-16-17-18-19-20-21 no'lu
dikkanlardir.

Tasinmazlarin bulundugu parselde 1 adet ticaret blogu mevcuttur.
Blogun ingaati T.C.Basbakanlik TOKI istiraki olan Emlak Gayrimenkul
Yatinm Ortakhd A.S. ve Mehmet Cihangir YUCEL Ortakli
tarafindan gergeklestirilmistir. Ticaret merkezi; 1 adet bodrum katta ve
16 adedi normal, 4 adedi dubleks 20 adeti zemin katta olmak Uzere,
toplam 21 adet bagimsiz bdlimden olusmaktadir. Blokta 1 adet
bagimsiz bélimadn tapu devrinin yapildidi gérilmastir. Halihazirda bir
kisminin ticari fonksiyonlu olarak kullanildigi , bir kisminin bos
durumda oldugu gérilmustdr.

3.2 - Konumu Ve Yakin Cevre Ozellikleri

Tasinmazlarin bulundugu bina Kirklareli ilinin Lileburgaz ilgesinin
Kurtulus Mahallesinde yer almaktadir. Mahalle gelismeye devam
eden, toplu konutlarin bulundugu bir mabhalledir. Halihazirda
tasinmazlarin ¢evresinde 752 konutluk Lileburgaz Burgazkent
Konutlari ve bir adet ilkégretim okulu, cami bulunmaktadir.
Tasinmazlara ulagsim 06zel araglarla ve hemen cephesi bulundugu
akstan gecen toplu tasima araclari ile saglanmaktadir. Bélgenin alt
yapi ¢alismalari tamamlanmis durumdadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmazlar; Avrupa Otoyolu iizerinde istanbul Edirne istikametinde
ilerlerken Lileburgaz ayrimina gelindiginde Lileburgaz yéninde giris
yapildiginda yaklasik 7 km ilerlendikten sonra saga Lileburgaz kent
merkezi istikametine déndlir. Bu yol (zerinde yaklasik 810 m
ilerlendikten sonra Llleburgaz Devlet Hastanesinin yanindan sola
Mehmetc¢ik Caddesi' ne giris yapilarak yaklasik 950 m ilerlenir. Sola
Eski Bedir Caddesi' ne doniis yapilarak yaklagik 300 m ilerlenir. ilk
saga donds yapilarak 1,2 km ilerlenir ve 2. Saga ddnilerek 190 m
ilerlendikten sonra séz konusu dikkanlarin bulundugu bloda
variimaktadir.
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TEM - Liileburgaz
Baglanti Yolu

Degerleme Konusu
Tasinmazlarin
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3.4 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Tasinmazlarin bulundugu parselde 1 adet ticaret blogu mevcuttur.
Blogun insaati T.C.Bagbakanlik TOKi istiraki olan Emlak Gayrimenkul
Yatinm Ortakhg A.S. ve Mehmet Cihangir YUCEL Ortakhig
tarafindan gergeklestirilmistir. Ticaret merkezi; 1 adet bodrum katta ve
16 adedi normal, 4 adedi dubleks 20 adeti zemin katta olmak Gzere,
toplam 21 adet bagdimsiz bélimden olusmaktadir. Blokta 1 adet
bagimsiz bélimadn tapu devrinin yapildigi gérilmastir. Halihazirda bir
kisminin ticari fonksiyonlu olarak kullanildigr , bir kisminin bosg
durumda oldugu goérilmustar.

Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi B.A.K.
Yapi Nizami BLOK
Yap!i Sinifi i-B
Kullanim Amaci : ISYERI
Elektrik SEBEKE
Su SEBEKE
Isitma Sistemi DOGALGAZ/KOMBI
Kanalizasyon SEBEKE
Su Deposu -
Hidrofor -
Asansor -
Jenerator -

Intercom Tesis

Yangin Tesisati :

Dis Cephe DIS CEPHE BOYASI-KAPLAMA
Park Yeri MEVCUT
Guvenlik -

Hasar Durumu

Manzarasi BAGIMSIZ BOLUM iC MEKAN
OZELLIKLERINDE BELIRTILMISTIR.
Cephes BAGIMSIZ BOLUM iC MEKAN
P OZELLIKLERINDE BELIRTILMISTIR.
D?prem 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece
Bolgesi

3.4.2 - ic Mekan Ozellikleri

Yerinde yapilan incelemede tasinmazlarin zeminlerinin seramik kapli ,

duvar ve tavanlarinin boyal

oldugu ,

aliiminyum dograma oldugu gérilmustdr.

12
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4 - DEGERLEME ILE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Balgenin Ozellikleri

4.1.1 - Kirklareli ili

Kirklareli ili, Marmara Bélgesinin Istiranca (Yildiz) Daglari ve Ergene
Ovasi bolimleri Gzerinde yer alan, kuzeyinde Bulgaristan, kuzey
dogusunda Karadeniz, giiney dodusunda istanbul, glineyinde
Tekirdag ve batisinda Edirne ile cevrilmigtir. Y0zolcimi 6.550
kilometrekaredir. Bulgaristan’a 180 kilometre kara siniri, Karadenize
60 kilometre deniz kiyisi bulunmaktadir.Denizden 203 metre
yikseklikte, kuzey ve dogusu daglk ve ormanlk dider bdlima
genelde duzlik arazidir. Bolgede genellikle kara iklimi h&kimdir.
Kislari sert ve yagisli, yazlari sicak ve kurak gecger. Baslica akarsulari
Ergene Nehri ve Rezve Deresidir. Bitki 6rtlisi olarak ormanlik ve step
Ozelligi gbstermektedir.

Harita 1 - Kirklareli'nin Konumu

4.1.2 - Liileburgaz ilgesi

Lileburgaz'in tarihi, Trakya'nin tarihi ile birlikte MO. 4500-4000
yillarina kadar inmektedir. Trakya'ya adini veren Trak kabilelerinden
Ordis’lerin o yillarda ilgemize yerlestigi ve buraya Bergule ismini
verdikleri gérilmektedir. Daha sonralari sirasiyla Persler, Atinalilar,
Makedonyalilar ve Romalilar bélgede hikim strmuglerdir. Lileburgaz
MS 1361 yilinda 1.Murat tarafindan fethedilerek Osmanli topraklarina
katilmigtir. 1870 yilinda ilge olan kentimizin adi Osmanl déneminde
Burgaz olarak aniimis ve Cumhuriyet déneminde ise Lileburgaz
ismini almistir.
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Lileburgaz Kirklareli ili'nin giineyinde yer almakta olup, dogusunda
Tekirdag ilinin Saray ve Gorlu ilgeleri, batisinda Kirklareli ili Babaeski
iigesi, kuzeyinde Kirklareli ili Pinarhisar llgesi ve giineyinde ise
Tekirdag ilinin Hayrabolu ve Muratli ilgeleri ile gevrilmistir. Kirklareli
ili'nin en blyiik yerlesim yeri olan ilgenin toplam alani 1.370,00 hektar
olup, ilge merkezinin denizden yiiksekligi 30 metredir. iklim genel
olarak yazlar sicak ve kurak, kiglari ile yagisli ve soguktur. Genellikle
kisin Balkanlardan gelen soguk hava akimlarindan etkilenmektedir.
iige ekonomisi genelde tarim, hayvancilik ve sanayi'ye bagli olmakla
birlikte ilcemizin D-100 karayolu Uzerinde olmasi ticareti de canli
tutmaktadir. ilce halkinin biyik bir kismi balkan Ulkelerinden eski
yillarda gégmen olarak gelip yerlesmislerdir. Sanayinin ilgeye gelmesi
ile birlikte Anadolu’dan da bdélgeye blylk bir gd¢ olmus ve halen
devam etmektedir.

Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektér(l, kriz dénemlerinde talebin hizli
dislUs yasadigi, blyiime ddénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigr  sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli
olumlu gelismeler sektériin blyimesinde hizli bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

413 -

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdéstergelerde
gb6zlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlari ile deprem dislncesinin
olumsuzluguna ragmen ( Ozellkle Istanbulda ) gayrimenkul
sektériinde ciddi oranda hareketlenme goérGimastir. 2005 yilinda
gindeme gelen mortgage uygulamasi, distk konut kredileri, dévizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektériniin, 6zellikle de
konut sektériinin beklenmeyen bir ylkselisine neden olmus ve bu
sektér yatirim araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdr, Mayis ayi
ortalarinda baglayan faiz oranlarindaki artig, ddévizlerin ylkselisi
nedeni ile bu dzelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci olusmasindan
dolayl dislis yéninde egdilim géstermeye baslamistir. Yil sonuna
dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin
fazla oldugu ddnemlerde c¢ok ylkselen tasinmaz degerleri reel
degerlere dogru dismustr.

2007 yihinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tagsinmaz
degerlerinde yikselis gbzlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006
yilinin ilk aylarinda gbzlenen artis hizina gére, 2007 yilindaki artis hizi
daha yavastir.

Yeni yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris
merkezi, kompleksler, vb ) egilim géralmektedir.

2008 yilhinda, klresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin
gayrimenkul  sektérinde de hissedildigi, gayrimenkul alim-
satimlarinda yavaslama géruldigi gézlemlenmistir.
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2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kétl bir ddbnemden gegmis
olsa da bu dénem igerisinde 6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu
imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci yatirimcilarin TUrkiye'ye olan
ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul piyasasi
dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa
yUkselen bir ivme kazanmistir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu
g6zlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak diinyay etkileyen
ekonomik gelismelerin Tirkiye'deki tasinmaz degerlerine ve arz/talep
oranina da olumsuz olarak etki ettigi gériimektedir.

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin
etkilerini surdurecegi, bu etkilere bagli olarak da Turkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son c¢eyrekte
hareketlilik yasandigi gérilmustar.

2013 yilindaki beklentilere bakildiginda, 2012 yilinin son ¢eyreginde
yasanan Kentsel Doénlsim Yasasi(Afet Riski Altindaki Alanlarin
Déndstirilmesi Hakkinda Kanun) dahilinde ingaatlarin baslamasi,
yabancilara milk satiginda kolayliklar getiren mutekabiliyet yasasinin
onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating,
Tarkiye'nin kredi notunu kisa bir sire 6nce ylkseltmesi gibi nedenlerle
piyasada bir hareketlilik baslamis ve alim satim islemleri hizlanmistir.
Son ceyrekte yasanan bu hizlanmanin, kosullar ayni sekilde devam
ederse 2013 yilinda da strecegi, konut alimina olan talebin artmasi ile
konut fiyatlarinda da artiglarin olacagi beklentisi olusmustur.

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Lileburgaz Belediyesi
imar Madarligi, Lileburgaz Tapu Madarligi ile yerinde yapilan
incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktérler

4.41 - Olumlu Faktorler

MinibUslerin son duradinin ticaret merkezinin 6ninde
bulunmasinin tasinmazlarin ticari hareketliliine olumlu
olarak yansiyacagi distnutimektedir.

*

Bulundugu bdlgede konut bloklari yer almaktadir.

* Bolgede benzer oOzelliklerde ticari kullanima  yénelik
tasinmazlarin bulunmadigi géralmustir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Tasinmazlarin bulundugu blok konum olarak Lileburgaz kent
merkezine uzak konumdadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

53 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu ydntemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek
gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, sz konusu tagsinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastinimasi yapiimaktadir. Bu konuda
en 6énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni
ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat
ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan
tasinmaza uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir.
Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsiziigi nedeni
ile saglikh sonucglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ybntem
uygulanmaktadir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur.
Gayrimenkullin degeri; degerleme tarihinde yeniden insa etmenin
maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale getiriimesinden
kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana
prensip olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman
yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilmektedir.
Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Kargilagtirma ydnteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkulin birim
maliyetleri, degerlemesi yapilan tasinmazin degerinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri bulunan
deger (zerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise
degerlenen tasinmazin insaasi asamasinda kullanilan malzemeler,
isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya cikan
degerden; amortisman bedeli dugurilerek gercek deger olusturulur.

Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen taginmazlarda
kullanilabilen bu ydntemde; tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek
faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buginkl degeri
belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir
katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasiima ydntemi direkt
kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit akisi ise;
g6tiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul
edilebilir bir indirgeme orani ile buglnki degerine getirilerek
gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Rapor konusu tasinmazlarin degerlemesinde Piyasa Degeri
Yaklagimi Yontemi, Gelir indirgeme Yéntemleri kullaniimistir.

6.1 - Piyasa Degeri Yaklasimi

Satilik Emsaller

*  SAHIBINDEN

Tel : 533 445 49 31

Yapilan goérismede degerleme konusu tasinmazlar ile ayni blokta
bulunan 50 m? alanli olarak pazarlanan dikkanin 120.000.TL bedelle
satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( Emlak Konut'a 26.500.-TL taksitli
6demesinin bulundugu belirtilmistir.) ( 2.930.-TL/m?)

*  NUREMLAK

Tel : 538 866 90 58

Yapilan goérismede degerleme konusu tasinmazlar ile ayni blokta
bulunan 40 m2 alanli olarak pazarlanan diikkanin 80.000.TL bedelle
satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( Emlak Konut'a 30.500.-TL taksitli
ddemesinin bulundugu belirtiimistir.) ( 2.763.-TL/m?)

*  NUREMLAK

Tel : 538 866 90 58

Yapilan gorismede degerleme konusu tasinmazlar ile ayni blokta
bulunan 30 m? alanli olarak pazarlanan diikkanin 80.000.TL bedelle
satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( Emlak Konut'a 10.500.-TL taksitli
ddemesinin bulundugu belirtiimistir.) ( 3.016.-TL/m?)

*  SAHIBINDEN

Tel : 533723 32 54

Yapilan gorismede degerleme konusu tasinmazlar ile ayni blokta
bulunan 40 m?2 alanli olarak pazarlanan diikkanin 80.000.TL bedelle
satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( Emlak Konut'a 30.000.-TL taksitli
ddemesinin bulundugu belirtiimistir.) ( 2.750.-TL/m?)
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Kiralik Emsaller

*  SAHIBINDEN

Tel 533 445 49 31

Yapilan gorismede degerleme konusu tasinmazlar ile ayni blokta
bulunan 30 m2 alanli olarak pazarlanan diikkanin 700.TL /Aybedelle
satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 23.-TL/m?)

*  NUREMLAK

Tel 538 866 90 58

Yapilan goérismede degerleme konusu tasinmazlar ile ayni blokta
bulunan 40 m2 alanli olarak pazarlanan diikkanin 750.TL /Aybedelle
satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 19.-TL/m?2)

*  NUREMLAK

Tel 538 866 90 58

Yapilan goérismede degerleme konusu tasinmazlar ile ayni blokta
bulunan 40 m2 alanli olarak pazarlanan diikkanin 800.TL /Aybedelle
satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 20.-TL/m?)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

DUZELTILMi§ DEGER (TL)

Degerleme konusu

1.800

tasinmazlarin

bulundugu projede bulunan

DEGERLEME
BiLGI KONUSU ISYERI ISYERI IS YERI
TASINMAZ
SATIS FIvATI 146.500 110.500 110.000
SATIS TARHI = - - -
ZAMAN DUZELTMESI - - - -
= 0% 0% 0%
ALAN 50,30 =0 40 40
BiRiM M= DEGERI 2.930 2763 2.750
- AN KOCOK KOCOK
ALANA iLiKiN DUZELTME ¢ ¢
0% -20% -20%
TAKS
KAKS (EMSAL)
YAPILASMA KOSULUMA iLi§KiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0,0% 0,0% 0,0%
FOMKSIYOM
) L BENZER BENZER BENZER
FOMKSIYONA ILiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLISKiN
DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLigKiN DOZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLigKin BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 550 %0 550
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN -
DUZELTME -25% -22% -22%
TOPLAM DUZELTME -25% -42% -42%

isyerlerinin pazarlanan birim m?2 degerlerinin taginmazlarin konum,
alan, cephe vb. 06zelliklerine baglh olarak 1.000- 2.200 TL/m?
araliginda degistigi gdzlemlenmistir. Degerlemesi yapilan bagimsiz
bélimlerden 50,30 m?2 alana sahip olan bagimsiz bdélimler igin
karsilastirma tablosu dizenlenmistir. Diger bagimsiz bélimlerin her
biri icin birim m?2 degeri bu verilerden yararlanilarak ve duzeltmeler
yapilarak takdir edilmistir.

Bu yéntem ile 20 adet bagimsiz bélim icin toplam degerinin
3.733.451,64.-TL olarak takdir edilmistir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel Uzerindeki yapilar yeni insa edilmis olduklarindan bu ydntem
kullanilmamisgtir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

6.4

Dogrudan kapitalizasyon yéntemi; bir mulkun bir yillik net kira getirisini
bu ydéntem yeni bir yatirimci agisindan gelir Greten muilkin piyasa
degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile kiralar arasindaki
iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillik Net Gelir
(NOI) / kapitalizasyon Orani " formilliinden yararlanilir. kapitalizasyon
orani; Belirli bir kiralama dénemi sonrasindaki kira gelirlerinin
“kapitalize” edildigi orandir. Bélgede vyapilan incelemelerde
kapitalizasyon oraninin % 8 - % 10 civarinda oldugu gézlemlenmis
olup, bu ¢alismada kapitalizasyon orani % 8,7 olarak kullanilmistir. Bu
oran ile elde edilen deger ayni zamanda s6z konusu gayrimenkulun o
yilldaki “piyasa satis” degerini de gdsterir.

Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemine

6.3.1 - Gore Tasinmazin Degeri

Yukarida belirtilen hesaplamalar dogrultusunda olusturulan net gelir-
deger tablosundan da gérllecegi Uzere, 20 adet tasinmazin bu
yénteme gbre toplam degeri olarak 3.697.667,59.-TL takdir
edilmigtir.

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Tasinmazlarin konumlari, blydklikleri mimari projeleri ve yasal
mevzuatin izin verdigi Olgiide yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut
kullanimi olan dikkan kullaniminin en etkin ve verimli kullanim
olabilecedi kanaatine variimigtir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= Piyasa Degeri Yaklagimina gore;
20 adet bagimsiz bélimin toplam degeri: 3.733.451,64.-TL olarak
hesaplanmistir.

= Gelir indirgeme yaklasimina gére 20 adet bagimsiz bélimin toplam
degeri : 3.697.667,59.TL olarak hesaplanmistir.

iki deger arasinda farklilik oldugu gériilmektedir. Gelir yénteminde
belirli ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar Gzerinden
buginkii degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin her an
degisebilecedi ihtimali gbzdéninde bulundurularak ve emsal
karsilastirma ydnteminde ise rayiglerin daha tutarl ve daha az
yaniltici olmasi nedeni ile sonu¢ bélimine 20 adet bagimsiz bélim
icin piyasa degeri yaklasimi ybntemi ile elde edilen degerin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

TASINMAZLARIN DEGER TABLOSU

20 Adet Tagsinmazin
Degeri
TOPLAM (.-TL) 3.733.452
TOPLAM (.- USD) 2.074.140

Miisterek veya Boéliinmiis Kisimlarin Degerleme
" Analizi
Her bir bagimsiz bdlim ayri ayri degerleme kapsamina alinmis olup
ortak ve musterek alanlarinin degerlerinin de bu degerler igerisinde
kapsandigi kabul edilmistir.
Katma Deger Vergisi (KDV) dikkanlar icin %18 olarak hesaplanmis
ve deger tablosuna eklenmistir.

6.5.1

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yéntemi ile

6.52 - Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Tasinmazlarin degerlemesinde Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi
Ydéntemi kullaniimamistir.

Gayrimenkul ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme g¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin
tamam dikkate alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek
herhangi bir kayda rastlanmamistir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve
Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin
Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda
Gorus

6.5.4

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu c¢arsl projesinde
tasinmazlarin blytklUkleri, ¢arsi iginde konumlarina gore aylik kira

birim m2 degerlerinin 5-15.-TL/m?2 araliginda degistigi gbzlemlenmigtir.

Tasinmazin Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina Alinmasi,
6.5.6 - Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Devrinde Bir
Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Goriis

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan 20 bagimsiz bdlimuin
Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal
Durumuna lligkin Gérlis basliklarinda aciklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi
Mevzuatinin Seri VI No: 11 Tebligi'nin 25 Maddesi kapsaminda "bina"
olarak gayrimenkul yatirim ortakligi portféyine alinmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi,
gayrimenkul yatinm ortakhigi portféylne alinmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUG

Rapor konusu miulkiyeti Emlak Konut GYO A.S." ye ait olan
tasinmazlarin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan
incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulagim
olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci, gevrede yapilan
piyasa arastirmalari, giinimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu 20 adet tasinmazin
08.04.2013 tarihli arsa payi dahil toplam degeri i¢in ;
3.733.452 -TL

(UcmilyonyediyiizotuziicbindértyiizelliikiTirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

4.405.473 .-TL

20 ADET TASINMAZIN DEGERI
TL uUsbD EURO TL
) ) ) ( KDV DAHIL )
( KDV HARIC ) ( KDV HARIC ) ( KDV HARIC ) (o 18 )
3.733.452 2.074.140 1.651.970 4.405.473
1 USD = 1,8000 .-TL

1 EURO= 2,2600 .-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani

Halil ibrahim AKYILDIZ
Lisans No: 401732

*

*

*

*

Bu rapor inceleme yapildigi tariht

Sorumlu Degerleme Uzmani

Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 400843

eki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger
dikkate alinmamistir.

Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin ézel hiikiimleri

Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.
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