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DEGERLEME RAPORU OZETi

Degeriemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / S6zlesme Tarihi - No
Degerlenen Miilkiyet Haklar
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Parselin Yiizdlciimii

imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S

Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

21 Nisan 2017 - 011
Tam miulkiyet

25 Nisan 2017
28 Nisan 2017
2017 / 3517

Yarimca Mahallesi, Mevlana Caddesi,
1917 ada 1 no’lu parsel,
Kérfez / KOCAELI

Kocaeli ili, Kérfez ilgesi, Yarmca (Suyulandirma)
Mahallesi'nde yer alan 1917 ada 11.922,37 m2
yluzélglimit 1 no'lu parsel

Emlak Konut GYO A.S.
11.922,37 m=

Ticaret Alani, Emsal (E): 1,50 ve Hp.y: Serbest

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebine Istinaden
yukanda adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin Tlrk Liras
cinsinden tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir. Ayrnica
misterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer
alan 106 adet badimsiz bélim bazinda ve toplam pazar
degerleri bilgi amagh olarak rapor ekinde sunulmustur.

GAYRIMENKUL iGIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)
Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 9.425.000,-TL

Projenin tamamlanmas: durumundaki toplam pazar degeri 65.215,.000,-TL
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumiu Degerleme Uzmani Sorumliu Dederleme Uzmam

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Beige No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuat)
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer
alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulw'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda Deferleme Standartlan
Hakkinda Tebli§"i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlan kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yurirlikteki mevzuat cergevesinde her tiirll resmi
ve Ozel, gercek ve tlizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerilemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yonelik tim raporlari diizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalanni sunmak ve problemli
durumlarda goriis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI _ : 270.000,-TL
TiCARET SiciL NO : 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiciL GAZETESI’'NiN
TARiH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-i: Sirket, 29 Temmuz 201i tarihi itibariyie Bagbakanlik Sermaye Fiyasasi Kurulu'nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmigtir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu‘nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 nolu karan ile dederleme hizmeti yetkisi verilmigtir.

1.2 MUSTERiYI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMiS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatirim
ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkuliere dayali sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayal haklara yatinm yapmak iizere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka agcik

anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER :  Tirkiye'nin gesitli bdlgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi iizerine adresi belirtilen projenin mevecut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki pazar dederlerinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine y&nelik
olarak hazirlanmistir. Ayrica misterinin istegi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan
106 adet bagimsiz bélimiin buglinki pazar dederieri de takdir olunmustur.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin ahcilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildidini ifade
eder. Taraflardan her birl arz talep iligkisi ve fiyat: belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan gdreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildii haliyle pazar, degerlenen
varli§in veya yukimliligin degderleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak iizere bu pazardaki katiimeilann gogunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar aniamina geimektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklar nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu miikemmellikie nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizliji, talepte ani diislis ve yilkseligler veya pazar katiimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gériilir., Pazar katihmcilan bu aksaklhklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir deferleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacad: varsayimina dayanan dizeltilmig
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibanyla ilgili pazardaki kosullan
yansitmaldir.

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlk veya vyikumliiGagan, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
dedistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme galismasinda agadidaki hususlann gecerliligi varsaylimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazann varligi

pesinen kabu! edilmistir.

L
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Alici ve satict makul ve mantikh hareket etmektedirier.

- Taraflar gayrimenkulier ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satig! igin makul bir stire taninmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin abm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Gzerinden gerceklestiriimektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.
Takdir edilen pazar dederi dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine dzglidir.

isbu deferleme raporundaki deger esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degdistirme islemindeki en olasi fiyat: beliflemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebine istinaden girket portféylinde bulunan
gayrimenkuliin Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine y6nelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuat: Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
fliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i doﬁrultuéunda Uluslararasi Degerleme
Standartlar kapsaminda hazidlanmistir. Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak

hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

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

Deferleme konusunu olusturan mdlklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
déniik hicbir ilgimiz yoktur. Bu Igin igindeki taraflara karg herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 8n yargimiz bulunmamaktadir.

- Deferleme caligmasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsgl
herhangi kigisel bir gikanmiz veya &n yargisi bulunmamakta olup cahgmalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, miigterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya énceden saptanmig sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanmiyla dodrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlanina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan mulkler sahsen incelenmigtir. Degerleme galismasinda
gorev alanlarin deferlemesi yapilan miilklerin yeri ve tari konusunda daha
8nceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamigtir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKI
TANIMI VE RESMIi  KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

Tapu, plan, proje, ruhsat, sema vb. dokiimaniar,

3.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) MULKIYET DURUMU

SAHIBI t | Emlak Konut GYO A.S.

ILi * | Kocaeli

fiLcEsI ' | Kérfez

MAHALLESI * | Yanmca (Suyulandirma)
| PAFTA NO : | G23B21B3B

ADA NO : | 1917
| PARSEL NO I

TANA

GAYRIMENKUL : | Arsa ()

NITELIGI

YOzO6LCUMU :111,922,37 m?
| HissEsi 2 | Tamami 7
" YEVMIYE NO 114578 waliclicls ‘ il
CILT NO ! og2

SAYFA NO : | 55787

TAPU TARIHI : | 07.12.2015

(*) Parseller lizerinde ingaati igin yasal izinler alinmis olan proje icin hen{iz kat irtifaki
kurulmamgtir.

3.2 1ILGILI TAPU siciL MUDURLOGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapian gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebiimesine iliskin bir
sinirlama) olup olmadigit hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkul(n gayrimenkul yatirim
ortakhdi portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat hitkiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedidi hakkindaki gbris,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidatl tapu kayit belgesine gdre rapor
konusu tasinmazin Gzerinde herhangi bir kisitlayia gerh, haciz ve ipotede

rastlanmamigtir. Takbis belgeleri rapor ekinde sunulmustur.
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Taginmaz tapudaki niteliine gére arsa vasfindadir, fiili kullanim sekli de tapudaki
nitelidine uygun olarak arsa nitelifinde olup uzerinde inga edilmesi planlanan projenin
yasal izinleri alinmis ve dederleme tarihi itibariyle ingaat isleri heniiz baslamamistir. Bu
nedenle portféyde de proje olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhig: portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: gbriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILi BELEDIYE'DE YAPILAN iNCELEMELER

Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapr Denetimi Hakkinda
Kanun uyaninca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb. ) ve dederlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdidi denetimier hakkinda bilgi

Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alimp alinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmig, ingaata baglanmasi icin yasal gerekiiliffi olan tum belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakii
portfdyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hiikiimleri gercevesinde bir engel olup olmadidi
hakkindaki goriis,

Eger belirli bir projeye istinaden dederleme yapiltyorsa, projeye iligskin detayli bilgi ve planlarn ve
s8z konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkl bir projenin uyguianmasi
durumunda bulunacak dederin farkli olabilecegine iliskin aciklama.

Kérfez Belediyesi Imar ve Sehircilik Madirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu parselin 01.07.2011 - 15.12.2001 onay tarihli 1/1000 olgekli uygulama imar
plani kapsaminda “Ticaret Alan1” icerisinde kaldig: égrenilmistir.

ADA / PARSEL NO PLAN FONKSIYONU YAPILASMA HAKKI
1917 /1 Ticaret Alani Emsal (E): 1,50 H: Serbest
NOT: Emsal (E): Yapinin bdtiin katlardaki alanlani toplaminm parsel alanina

oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati
katlar ve kapall gikmalar dahil kullanilabilen bitiin katlarin istkliklar giktiktan
sonraki alanlan toplamidir. Agik gikmalar ve i¢ yiiksekligi 1.80 m'’yi asmayan
ve yalmzca tesisatin gegirildi§i tesisat galerileri ve katlan ile ticari amac
olmayan ve yapinin kendi gereksinmesi igin otopark olarak kullanilan bélim ve
katlar bu alana katilmaziar. Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri,
eglenme ve dinlenme vyerleri gibi oturmaya, galigmaya, eglenmeye ve
dinlenmeye ayriimak lizere yapilan béliimler anlasilir.
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IMAR PLANINDAKI DURUMLTICARE T I YERLESIME UYGUNLUX DURUMUGA
[ ETUDLERDE YAPILACAK ARAZ] GALIGMALAR]
7y ArAgh mE Gukont & ATASIITMA LUk Y8 Sonda) " Sonda] % SIsMik Kir Ima Gailgnias:
f Elehirik Ozdireng Gaigmas: i1 Labaratuar Deneylen 4 Mikrolremes « Diger
YAP| ve PARSEL BILGILER!
YAPININ PARSELIN

KatAdedi | On Bahge Mesalesi PLANINGA | YizilghmD 11922 37 M2 | Azami Taban Alan
Bina Yﬂkaekhg? SERBEST |Yan Bahge Mesafesi puaNbca  fTAKS | Azami Ingagt Alan] 1795000 M2
Bina Derinligi ! Aska Bahce Mesalesi KAKS 150 Ingaat Nizami

T
liraz Sarl)
_"_‘_W YT sww"‘—_Haﬁ_msa TLTRANUFION 18 WWDOESINE ALRRCAKTT
G KORFES LGES! UYGULAWA BAAR PLAT FLAN TR O B e B e oo Er) o AL

* PLANKOTE ONAYVICIN VAZIYET PLAN! GEREKLIDIR

* KORFEZ AGES! UYGULAMA WAR PLANI PLAN HUKUMLERININ 4 2 18 MADDESINE ISTINADEN TAKS VE KAXS DEGER TERKTEN ONCEK(
TAPL W2°S] 11005 61 M7 HESAPLANMISTIR

MTDEM
* 300172017 TARIH VE 920321 NOLU MRKBUZ WLE IMAR DURUMU YENILENMISTIR

S ‘H o
MEVLANA CADDES‘ TR —
- T 20.00 N
E=1.50 ]
Hmax=Serbest
E=1.50 1100¢

Hmax=5=arbest

3.3.1 Kdrfez Belediyesi Imar Mildiirltigii Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje biinyesinde yer alan bloklara ait yapi ruhsatlan asadidaki tabloda

listelenmistir.
ORTAK ALAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL Pl p BLOKLARIN YAPI
NO BLOK NO TARIHI/RUHSAT NO A?)chu;i T SNLE
KULLANIM ALANT !
(m2) 1
A 21.02.2017 / 441-6 7 2.246 Iv-B
B1-B2- . 44 9.367 IV-B
B3-B4-BS5 21.02.2017 / 441-7 ;
= 4 3.855 Iv-A
1917/ 1 C 21.02.2017 / 441-8
D 21.02.2017 / 441-9 6 5.078 1vV-B
E1-E2- § 44 11.603 IV-B
E3-Ea.p5 | 21.02.2017 / 441-10
F 21.02.2017 / 441-11 1 2.928 -8
TOPLAM 35.077
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dadilimi asagidaki tabloda sunulmustur.

NOVA TD RAP

WL T I:IV-EI‘Id JCM

ANOVA

Onayli mimari projesine gére rapor konusu projenin katlara gére insaat alanlarinin

A BLOK
INSAAT ALANI EMSAL ALANI
KAT NO 9 i s
1, BODRUM KAT 858,50 0
ZEMIN KAT 462,25 352,22
1. KAT 442,41 336,34
2. KAT 384,45 289,98
CATI KATI 98,39 0
TOPLAM 2.246 978,54
| B BLOK
‘ INSAAT ALANI EMSAL ALANI
| KATNO ? (M2) (M2)
| 1. BODRUM KAT 2.026,40 0
ZEMIN KAT 1,.681,00 1.103,38
5 1. KAT _1.622,00 1.243,63
2. KAT 808,64 601,73
3. KAT 729,92 574,48
4, KAT 729,92 ; 574,48
5. KAT 728,82 574,48
6. KAT 729,92 574,48
CATI KATI 299,28 ; 0
| TOPLAM 9,367 5.246,66
C BLOK
INSAAT ALANI EMSAL ALANI
KAT NO 9 s i
2. BODRUM KAT 1.229,21 0
1. BODRUM KAT 782,65 738,23
ZEMIN KAT 412,88 306,91
1. KAT 412,88 309,65
2, KAT 504,97 383,32
3. KAT 392,62 293,44
CATI KATI 119,79 | 0
TOPLAM 3.855 | 2.031,55

NO: 2017/3517
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D BLOK
INSAAT ALANI EMSAL ALANI
g > u3) (M2)
2. BODRUM KAT 1.608,00 0
1. BODRUM KAT 1.415,23 1.011,94
ZEMIN KAT 618,21 445,75
1. KAT 618,21 450,84
2. KAT 715,20 526,00
TESISAT KATI 103,15 0
TOPLAM 5.078 2.434,53
E BLOK
INSAAT ALANI EMSAL ALANI
f KAT NO $ (M2) (M2)
| 2. BODRUM KAT 2.631,68 0
| 1. BODRUM KAT 1.769,00 613,97
i ZEMIN KAT 1.708,00 1.215,09
f 1, KAT 1.496,00 1.142,83
2. KAT 808,64 _ 601,73
3. KAT 729,92 574,48
4, KAT 729,92 574,48
S.-KAT . ...72882 D74,48 |
6.KAT | 72992 | 57448
CATI KAT 270,00 i
TOPLAM 11.603 5.871,54
= F BLOK
INSAAT ALANI EMSAL ALANI
KAT NO § sy o
1. BODRUM KAT 1.111,05 0
ZEMIN KAT 450,00 342,00
1. KAT 442,41 335,94
I 2. KAT 442 41 335,94
3. KAT 384,45 289,57
CATI KATI 57,68 0
TOPLAM 2.928 1.303,45

3.3.2 Yapi Denetime lligkin Bilgiler

Proje kapsaminda; yapi denetim igleri Mimar Sinan Mahallesi, Esref Bitlis Caddesi,
No: 365, Daire: 5 Kérfez Kocaeli adresinde konumlu olan Kentsel Yapi Denetim Ltd. Sti.
tarafindan yapilmaktadir. Rapor tarihi itibariyle herhangi bir yapi denetimin islemi
ger¢eklesmemistir.

NOVA TD RAPORfNO: 2017/3517
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AANOV A

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadi§i Hakkinda Gériis

Ilgili mevzuat uyarinca parsel iizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tiim izinleri
alinmig olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuati
hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatinm ortakh§i portféyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemes! yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son u¢ yillik donemde gercekiesen alm satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar plamnda
meydana gelen dedigiklikler, kamulastirma iglemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Belediye Incelemesi
Yapilan incelemelerde taginmazin imar planinda son (¢ yil icerisinde herhangi bir

degisiklik olmadig belirlenmistir.
3.4.2 Tapu Sicil Mildiirligii ve Kadastro Incelemesi
Yapilan incelemelerde taginmazin malikinde son (¢ yil igerisinde herhangi bir

degisiklik olmadig belirlenmigtir. Rapora konu proje parselinin eski ytizdlglimi 11.966,61
m?” iken 44,24 m¥sinin kamuya bedelsiz terk edildi§i 6§renilmistir.

12
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRESEL
VE Fiziki BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmaz; Kocaeli Ili, Kérfez ilcesi, Yarmca Mahallesi, Mevlana
Caddesi Uzerinde konumlu olan 1917 ada, 1 no'lu parsel lizerinde heniiz insaati baglamis
olan Kérfez Ticaret Projesidir.

Bélgeye ulasim, TEM Ctoyolu ve D100 (E-5) Karayoclu ile saglanabilmektedir. Ana
arterlere yakinlg: nedeniyle tasinmazlara ulasim kolaydir.

Yakin gevrede; bos parseller, TOKI Kdrfezkent 1, 2, 3 ve 4 Siteleri, Kavanium Kérfez
Projesi, 2 - 3 kath binalar, Migros Market, Kérfez Belediyesi Aritma Tesisi ve Yenikent
Konutlan bulunmaktadir.

Konumlan, ulasim rahatlidi, bd&lgenin tamamlanmis altyapisi ve bdlgenin hizl
gelisimi tasinmazlann degerini olumiu yonde etkilemektedir.

Taginmazlar genel olarak TEM Otoyolu'na (kusbakigi) yaklasik 300 m, Kérfez Devlet
Hastanesine 1,5 km, Kérfez Kaymakamligi'na 3,5 km, Kocaeli iline 20 km, Gebze ilgesine
30 km, Istanbui Bodaz Képriisii'ne ise yaklasik 90 km mesafededir.

Tasinmaziar, Kérfez Belediyesi sinirlan icerisinde yer almaktadirlar,

§

&
; M?‘g":” Kot Spor Testen =
& & 1
HH iy@ ;
£ 7 %
¥ #0 o
Fi = 3 <
R SR S S i 8
TS P
At & ‘,9'3‘# "’3-13* “-;E_
, 3 A
- £ g P )
ROVL SRR R = S . i & =
b o et d L Googe o ]
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4.2 PROJE PARSELI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Parselin ylizélglimi 11.922,37 m?dir.

o Parsel Uzerinde yapilasmay! engelleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.
o Edimsiz ve dliz bir topografik yapidadirlar.

o Dikdértgene benzer bir geometrik yapidadiriar.

o Parsel zerinde yapilmasi planlanan proje ingaati henliz baglamamistir.

o Bélgede altyapi tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

o 1917 ada 1 ve no'lu parsel lzerinde gergeklestirilen projenin sahibi Emlak Konut GYO
A.S.'dir. Emiak Konut GYQO A.S. ile yapilan gorismede projenin anahtar teslim goétirii
bedeli usulii yapifacadi bilgisi alinmugtir.

o Proje kapsaminda halihazirda 1917 ada 1 parsel (zerindeki proje icin ruhsatlar
alinmigtir. 1 no’lu parsel Gzerinde ingaati planlanan proje binyesinde & adet blok
olacaktir.

o 7752 ada 1 no'lu parsel {izerinde inga edilen bloklar bunyesinde 40 adet de konut, 24
adet ofis, 37 adet diikkan, 1 adet diiglin salonu, 1 adet poliklinik, 2 adet saghik ocad:
ve 1 adet de kres insa edilecektir.

o Halihazirda insaat isleri henliz baglamamis olup proje icin yasal izinler (onayli mimari
proje, yapi ruhsat!) alinmistir. Genel insaat seviyesi % 1 mertebesindedir.

o Parsel lizerindeki projeye ait yapi ruhsatlarina gére bloklarin genel 6zellikieri asagidaki

tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL | BLOKNO | TARiHI/RUHSATNG | BOL. | BLOILARIN | YAPE
ADEDI | w51 1 ANIM ALANZ |
{m2)
A 21.02.2017 / 441-6 7 2.246 1v-B
Bi-B2- i 44 9,367 V-B
B3-B4-BS 21.02.2017 / 441-7
1917/ 1 C 21.02.2017 / 441-8 4 3.855 v-A
D 21.02.2017 / 441-9 6 5.078 Iv-B
F1-E2- 5 44 11.603 IV-B
E3.Fa.g5 | 21.02.2017 /441-10
i 21.02,2017 / 441-11 i 2.928 1I1-B
TOPLAM 35.077
14
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asagida ana basliklar altinda tablo halinde sunulmustur.

AINOV A

o Proje biinyesindeki bagimsiz béliimlerin bloklara gére brit kullamm alan dagilimi

ADA / BRUT KULLANIM
PARSEL | BLOK NITELIGL ALANI ARALIGI | ADEDI | TOPLAM
NO (m2)
i Diikkan 14,44 - 103,83 5 7
Saglik Ocadi 492,51 - 400,73 2
Konut (3+1) 200,83 - 303,87 20 !
B Dilkkan 34,70 - 131,68 12 | 44
Ofis 103,23 — 196,53 122 |
c Diikkan 61,29 - 1.104,95 3 ’
1917/ 1 PO.I‘ikhnik 1.427,09 1
D Diikkan 41,37 - 882,67 5 6
Dugiin Salonu 1.517,51 1
; Depolu Diikkan 133,56 — 242,23 5 |
] Dub. Depolu Diikkan 336,73 - 415 4
i E Diikkan 34,73 — 49,53 3 44
! Konut {(3+1) 210,42 — 319,17 20
Ofis 86,46 — 207,51 12
F Kres 2.112,29 1 1!
TOPLAM ‘ 106

o Badimsiz bélimlerin niteliklerine gdre satilabilir alantarimin dadilimi tablo halinde

sunulmustur.

i ; TOPLAM BRUT i
| ADA/ PARSEL Tip SATILABILIR ALAN |  ADEDI

NO .
|| {m?2) !

! Dukkan 6.511,99 37

Konut 9.011,54 40

f Ofis 3.258,24 | 24

1917 /1 Saglik Ocadi 893,24 2

Kres 2.112,29 1

Poliklinik 1.427,09 1

Dagin Salenu 1.517,51 1

GENEL TOPLAM 24.731,90 106

Not: Rapor konusu parsel ilizerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda
yukaridaki bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden farkh bir proje
uyguianmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmas) durumdan) bu
raporda gelir indirgeme ydntemi ulasilan degerler gegersiz olacaktir.

NOVA TD RAPO
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TASINMAZ DEGERIEME VE DANIFHAMLIK &S

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKiLEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme iglemini olumsuz yénde etkileyen veya simirlayan herhangi bir faktér
bulunmamaktadir,

4.5 EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALiZi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblid”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari’na gére en verimli ve en iyi kullanimin tarimi “Bir varhigin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devarmi ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik igin planiadidi kullamma gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin konumu, buylikligl, fiziksel ozellikleri, yasal
izinleri ve mevcut imar durumlan da dikkate alindiginda en verimli kullanim segenedinin
Uzerinde “blinyesinde ticaret ve konut iiniteleri barindiran karma proje” insa
edilmesi olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

16
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AINOV A

5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIiN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Turkiye ekonomisinde yaganan 2001 krizi iilkemiz icin dénim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu bor¢lan gibi yapisal
soruniar (lkeyi bilylik bir krize stirliklemigtir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankaciik konusunda) ve idari tedbirlerle {ilkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140‘lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir digls trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yii Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en digik seviyesi olan % 4,99 gérilmistiir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, &zellikle FED'in yaptigi parasal
geniglemenin sonlanacad) beklentisi, Darbe girisimi ve dier jeopolitik risklerle beraber
faizler artig egilimine girmigtir. 2015 yili sonu ve 2016 yihinin ilk geyredinde faiz oraniar
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilegen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlar % 9 mertebelerinde seyretmektedir.

aiF s it Rarg Vel Orewsy

24 l\)\% 4
16 l""‘%\ ka\
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2383333388 ERRLLEEEREEEBREEI T vNRr Rn T Re e
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca st uste bilyime
kaydedememistir. 2002-2008 yillari arasinda ise (st iiste pozitif biiyiime saglanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle tilkemizde de 2009 yilinda pozitif
biyiime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biyiimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yili birinci geyrek biliylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmustir) igerisinde gerceklesmis olup, ikinci ceyrekte de bir
onceki déneme gbére GSYH %3,1 artmigtir. 2016 ytinin tglincl geyreginde bir énceki yilin
ayni geyredine goére % 1,8 azaima olmustur. Biilyime oranlarimin tim diinyada dustiigii
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tiirkiye Ekonomisinde biiylime oranlan
azda olsa devam edecegi yoniinde beklentiler bulunmaktadir. OECD ise Tirkiye'nin 2016
biylimesini %3,9 tahmin ederken 2017 vyili Iiginse %3,7'lik bir blyiime hizi

ﬁﬂ;ﬁrmektedir.
16
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TUFE’'de (2003=100) 2017 yili Ocak ayinda bir énceki

aya gore %?2,46,

bir énceki yilin

Aralik ayina gore %2,46, bir dnceki yiin aym ayina gére %9,22 ve on iki aylk
ortalamalara gére %7,76 artis gerceklesti.

Tiketici fiyat endeksi, Ocak 2017
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5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektérii Verileri

insaat Sektérii Biiyiime Oranlari

19,5

20

2013 2014 2015 2016

wm | Ceyrek
{1 Ceyrek
{II. Ceyrek
[V, Coyrek

Ulkemiz icin ingaat sektdriiniin gok baydk bir kismini konut ve buna bagii yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gbre ingaat sektéril bliyiime hizi
% 14,6 olarak gerceklegmigtir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. insaat sektérii
verileri incelendidinde 2014 yili GSYH'In % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kiigiik de olsa bir diisiis olsa da 2015 y:h satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmugtur. 2016 yilinda ise bu sayida da
asilarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi buimustur.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen taginmaziann 2016 yilinin ilk alti ayinda
bir onceki yila gore, bina sayisi % 14,2 yiizélglimii % 14 dederi % 19,7 daire sayisi
ise % 16,2 oraninda artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapi ruhsati, Ocak - Haziran 2016
Bir &nceki yilin ilk
alts ayina gore
il degigim oram {%)
Gdstergeler 2016 2015 2014 2016 2015
Bina sayisi 67 720 59 313 80 556 14.2 -26.4
Yuzsletimi (m?) 104 079 720 91 281 259 125 083 576 14,0 -27.0
Deger (TL) 92 271 091 678 77 069 709 486 98 146 469 215 19,7 -21.5
Daire sayist 499 053 429 408 586 294 16.2 -26.8
{r): Yap: izin istatistikleri 2014 ve 2015 yiltan verileri revize edilmigtir.
19
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2016 yilimin ilk yarisinda ise maliyetler makul dlgiide seyrederken 3. ceyrek itiban
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlann etkisi ile déviz kurlarinda
vasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yonde etkilemistir. Ancak diisen kredi faizi
oranlari ve sektére yonelik alinan dnlemler sayesinde maliyet artislarinin etkisi simirli
kalmistir. TUIK verilerine gére; Bina ingaati maliyet endeksi (BIME), Temmuz-Agustos—
Eyliil aylanm kapsayan 2016 yili Ugiincli ceyredinde, toplamda bir énceki geyregde gére %
0,5, bir énceki yilin ayni ¢eyregine gére %5,7 ve dort geyrek ortalamalarnina gére %6,0
artmigtir.

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar dnemli dlglide insaat sektdriindeki talep

blylimesine clumliu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tlrkiye’nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yikselme séz konusudur. 2015 yili
ilk yarisi konut kredileri talebi yuksek gériiniirken ikinci yan itibariyle sert bir diisls
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gdre 2014 yiinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
vilinda 143 milyar TL diizeyine yiikselmistir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas: (TCMB)
verilerinden derledigi bilgilere gore, 5 Adustos 2016 itibariyla bankacihik sektdriiniin
kullandirdigi toplam konut kredisi tutari 151 milyar liraya ulasti. Séz konusu tutarin 123
milyar lirasi (ylzde 81,7) 61-120 ay vadeli, 27 milyar lirasi (ylzde 18,2) 13-60 ay vadeli
ve 176 milyon lirasi (ylzde 0,1) 1-12 ay vadeli kullanimdan olusmustur.

Yillara Goére Satis Tiirleri
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Konut satislan 2015 yilinda bir énceki (2014) yila gére % 10,6 artis gbstermistir.
Konut satiglarinda 2015 yilinda Istanbul'da 239.767 konut satigi ile en yiiksek paya
(%18,6) sahiptir. Yine TUIK verilerine gére Tiirkiye genelinde konut satislari 2016 yilinda
1.341.453 adet olmustur. Bu rakam bir dnceki yildan daha yliksektir.

Endeks (TL/m2

230 ]  =—e=KFE (2010=100)

210 ] === Birim Fiyat (Sa§ Eksen)
190 -
180 -
170 -
160 1
150 -

e

Ug biiyiik ilin yeni konutlar fiyat endeksleri dederlendirildiginde, 2016 yili Eylil ayinda bir
dnceki aya gére, Istanbul, Ankara ve Iizmir'de sirasiyla yiizde 0,90, 1,57 ve 2,i2
oranlarinda artis gérilmuistar. Endeks dederleri bir onceki yillin ayni ayina gére ise
istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla yilzde 15,49, 11,11 ve 13,83 oranlannda artis
gbstermigtir. (Kaynak: TCMB)

Endeks

280 7 === jstanbul-YKFE (2010=100)
260 o~ Ankara-YKFE (2010=100)
240 o cxdyee fzmir-YKFE (2010=100)
220 -
200 A
180 -
160 -
140 -
120 -
100

e Ha (NN NN MO0 < 3 TS L0 I NN O 0D
vl v vt vl e el el el e v vl e v vl v ) ] el vl ] vl e

Eégﬁéfé'égﬂ?;fé‘é; "F;&E; 2355 %»EEE%

Kaynak: TUIK

21
NOVA TD RAPOR N&:’2017/3517 L

WY I'Il:l'\ll.'lfd cam




NOV A

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasimi Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu clarak da Tiirkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,

o Tirkiye’nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaglamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler Gizerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmas,

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel dénilisimiin hizlanmastyla daha modern yapilann insa ediliyor
olmasi,

o Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan 6nlemler,

o Konut kredisi faiz oranlarinda ana para 6deme oraninin % 20'ye indirilmesi,

o Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse llke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektdriinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yillannda, 2011
yilina gére satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yihnin
tamami ve 2015 yilinin ilk yarnsinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénlisiim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yansinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gergeklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalanndaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1siGinda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gérilmiistiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi ger¢eklesen konut sayisi bir énceki yili dahi agmasini saglamistir. 2017
yiinin ilk yansinda da ongériimliz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut
satigslarinin baglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25 ahcinin
karsilamasi gerektigine dair diizenlemenin degigtirilerek oranin % 20'ye gekilmesi gibi bir
¢ok tesvikle konut satiglaninin sayisinin artacagdi yénindedir.
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Kocaeli 1ii

Kocaeli ili, dodu ve giineydojusunda Sakarya, giineyinde Bursa illeri,
batisinda Yalova ili, izmit Kérfezi, Marmara Denizi ve Istanbul ili, kuzeyinde de
Karadeniz'le gevritidir. Dodal bir liman olan Izmit Kérfezi isiek bir deniz yoludur. Avrupa'yi
- Anadolu iizerinden Ortadogu'ya baglayan gegis koridorunu olusturan il, Tirk imalat
sanayi Uretimine yapmis oldugu yaklagtk %13'lik Gretim katkisi ile istanbul’dan sonra
gelen en biiyik il konumundadir.

Blnyesinde barindirdi§) 400 adet 1. sinif ve yaklasik 7.000 adet 2. ve 3. sinif Gayr

Sihhi Miessesesi (GSM) ile bir Sanayi Kenti, ki Universitesi, TUBITAK - Marmara
Arastirma Merkezi ve TUSSIDE - Tiirkiye Sanayi Sevk ve Idare Enstitiisii ile bir Bilim
Kenti olan Kocaeli, kurulan ve kurulus ¢alismalarn devam eden 16 adet OSB'si ve 4 adet

teknoparki ile Ulke Sanayii’nin Bagkenti konumunda olup, Teknokent vizyonuna dogru
hizla ilerlemektedir.

Il nifusu 2016 yili verilerine gére 1.830.772 kisidir. Kocaeli, 12 Iigesi, 1i
biylksehir, 12'si Iige belediyesi olmak iizere toplam 13 belediyesi, 243 kéyd ve km?'ye
dligen 445 kisilik niifus yoduniugu ile Glkenin &énemli illerinden biridir. Kocaeli sinirari
icerisinde 12 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Bagiskele, Cayirova, Darica, Derince, Dilovasi,
Gebze, Gélciik, Izmit, Kandira, Karamiirsel, Kartepe ve Kérfez ilgeleridir.

Kérfez ilcesi

Korfez Ilgesinin kuzeyinde istanbul ili Sile Ilcesi, doguda Derince, batida Gebze ve
Dilovasi, glineyde ise Izmit kérfezi bulunmaktadir. Iige istanbul’a yaklasik 90 km, izmit
merkezine yaklasik 20 km ve Sakarya'ya ise yaklasik 70 km uzaklikta bulunmaktadir.
Toplam yiiz dlgiimi 398 km? olan ilgenin 2016 yili niifus verilerine gére nifusu 157.282
kisidir.

Korfez ilgesi Kocaeli'nin bati kisminda kara ve demiryolu lizerinde yer almaktadir.
Ulagim olanaklan agisindan TEM Otoyolu gikigi, D-100 Karayolu’'na badlantisi, Marmara
Denizi'nde Limam bulunan ilcede Petkim, Tiprag, Igsas gibi biyiik sanayi kuruluslan
bulunmaktadir. Ilge sinirlan igerisinde bulunan Hereke beldesinde Unlii Hereke dokuma
halilari tretilmektedir. Iigede devlet hastanesi, liman, ¢ok sayida ilk ve orta seviye okullar

bulunmaktadir.
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5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumliu etkenlier:

(s}

[»]

o

(o]

o]

Konumu,

Ulagim rahathds,

Bdlgede benzer nitelikte satihk parselin yok denecek kadar az olmasi,
imar durumu,

Misteri celbi,

4 yénden imar yoluna cepheli olmasi,

Parsel (zerindeki proje igin yasal izinlerin alinmis olmasi,

Bélgedeki elit projelerin varlidi,

Bdélgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz etken:

o]
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Son dénemde genel ekonomik gorlinimin duradan seyretmesi.
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5.4 PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar mulkiyet, lst hakk: devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtiimigtir.

Bu raporda &6zel finansman dizenlemelerinin
bulunmadig emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde dederi etkileyen
ozel satis kosullarinin {pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin iizeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bdéliimiinde belirtilerek
dedere etkisi analiz ediimistir.

Finansman Sartlan

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yapilan emsaller dikkate alinmarmstir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmaziarla aymt pazar

BRI kosullarina sahip emsalter tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmaziarla aym veya gok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
pivasa bilgileri béliimiinde detaylh konum biigileri
sunulmustur. Farkii konumda ver alan emsallerin
serefiye farkhihklar ise belirtilerek dedgerlemede dikkate
alinnmglardir.

i Konum

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel ozellikleri
(arsalar icin buyiklik, topografik, imar bhakian ve
geometrik ozellikler; bagimsiz bdlimler igin {nite tipi,
kullanim alant biyikligl, yap: yasi, ingaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmis, farkh olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargilastirmalar yapilmigtir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda arsanin pazar dederinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklasimi
i yonteminin  uygulanmast amaciyla  geligtirilecek
; ) projenin analizinde kullanilabilecek satihk
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller sunulmustur. Genel olarak dederleme
tarihi itibariyle ulasilan emsal bilgileri esas alhinmis olup
degerleme tarihinden farkhlitk gdsteren emsal
bilgilerinin zamana iligkin deger farklannda ayarlama
yaptimistir.

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en 1yi

Kullanim kullamma sahip olan mulkier kullanmlmistir.

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olusturmayan Kigisel
milkler, sirket haklarn veya tasinmaz miulkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullanilmamigtir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlar
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Bolgedeki satista olan arsalar

Bilgade satista olan arsalar

1. Taginmazla ayni mahallede, Mevlana Caddesi Uzerinde konumlu “Ticaret Alani”
lejantina sahip, 3 kat imarli, 688 m? yiizéigiimli, arsa 1.376.000,-TL bedelle satiliktir.
Parsel lizerinde heniiz ingaat: baslamamis insaat igin ruhsat alindigi bilgisi alinmigtir.
(m? birim degeri 2.000,-TL)

2. Taginmazla ayni mahallede yer alan Otobana cepheli “Ticaret Alani” lejantina ve
“*Emsal (E): 1,50" yapilagma hakkmna sahip oldudu beyan edilen, 8.265 m?
yuzélgiimli, 519 ada 29 no’lu parsel 8.000.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim degeri ~ 970,-TL)

3. Tasinmazla ayni mahallede, Onder Sokak iizerinde konumlu “Ticaret Alani” lejantina
ve "3 kat” yapilagma hakkina sahip oldugu beyan edilen, 344 m? ylizdiglimlii, 1136
ada 19 nolu parsel 310.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim dederi ~ 900,-TL)

4. Taginmazla ayn mahallede, Mevlana Caddesi U(zerinde konumlu “Ticaret Alam”
lejantina ve “3 kat” yapilasma hakkina sahip, 394 m? yiizélgiimli, 1047 ada 9 nolu
parsel 610.000,-TL bedelle satihiktir. (m? birim degeri ~ 1.550,-TL)
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5. Taginmazla ayni mahaliede yer alan Seyda Caddesi'ne (izerinde konumlu “Ticaret
Alani” lejantina ve ™3 kat” yapillasma hakkina sahip oldugu beyan edilen yola 13 m
cephesi bulunan 320 m? yiizdlciimli, 1135 ada 9 nolu parsel 360.000,-TL bedelle
satihktir. (m? birim dederi 1.125,-TL)

Bblgedeki satista olan konut ve ticari iiniteler

Rapor konusu projeye emsal tegkil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve benzer nitelikteki
konut ve ticari Uniteler agagida siralanmustir.

1. Kérfez Kavanium Sitesi Projesi biinyesinde yer alan konutlarin ikinci el satiglar

asagida sunulmustur.

- Proje biinyesinde 1. normal katta yer alan briit 56 m? beyan edilen, 1+1 dairenin
satis dederi 132.000,-TL'dir. (m? satis degeri ~ 2.360,-TL)

- Proje biinyesinde 2. normal katta yer alan briit 108 m? bevan edilen, 3+1
dairenin satis dederi 250.000,-TL'dir. (m? satis degeri 2.315,-TL)
Proje biinyesinde 2. normal katta yer alan briit 65 m? beyan edilen, 1+1 dairenin
satis dederi 145.000,-TL'dir. (m? satis dederi 2.230,-TL)

- Proje biinyesinde 3. normal katta yer alan briit 135 m? beyan edilen, 4+1
dairenin satis dederi 295.000,-TL'dir. (m? satis dederi ~ 2.185,-TL)

- Proje biinyesinde 2. normal katta yer alan brit 144 m? beyan edilen, 4+1
dairenin satis dederi 310.000,-TL'dir. (m? satis dederi ~ 2.155,-TL)

2. Korfez Emlak Konutlan 3. Etap Projesi bilinyesinde yer alan konutlann ikinci el

satislan asagida sunulmustur.
Proje biinyesinde giris katta yer alan briit 59 m? beyan edilen, 1+1 dairenin satis
dederi 166.000,-TL'dir. (m? satis degeri ~ 2.815,-TL)

- Proje biinyesinde giris katta yer alan briit 54 m? beyan edilen, 1+1 dairenin satig
degeri 155.000,-TL'dir. (m? satis dederi ~ 2.870,-TL)

- Proje biinyesinde 1. normal katta yer alan briit 98 m? beyan edilen, 2+1 dairenin
satis dederi 240.000,-TL'dir. (m? satis dederi ~ 2.450,-TL)

- Proje biinyesinde 4. normal katta yer alan brit 135 m? beyan edilen, 3+1
dairenin satis dederi 325.000,-TL'dir. (m? satis dederi ~ 2.410,-TL)

- Proje biinyesinde 1. normal katta yer alan briit 162 m? beyan edilen, 4+1
dairenin satis degeri 350.000,-TL'dir. (m* satis dederi ~ 2.160,-TL)
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3. Korfez Emlak Konutlan 4, Etap Projesi binyesinde yer alan konutlarin ikinci el

satislar asagida sunulmustur.

- Proje bilinyesinde giris katta yer alan briit 105 m? beyan edilen, 2+1 dairenin
satis dederi 250.000,-TL'dir. (m? satis dederi ~ 2.380,-TL)

- Proje biinyesinde 1. normal katta yer alan briit 115 m? beyan edilen, 2+1
dairenin satis degeri 275.000,-TL'dir. (m? satis dederi ~ 2.390,-TL)

- Proje bilinyesinde 5. normal katta yer alan briit 105 m? beyan edilen, 2+1
dairenin satis degeri 255.000,-TL'dir. (m? satis degeri ~ 2.430,-TL)
Proje biinyesinde 4. normal katta yer alan briit 143 m? beyan edilen, 3+1
dairenin satis dederi 335.000,-TL'dir. (m? satis degeri ~ 2.345,-TL)

- Proje biinyesinde 1. normal katta yer alan briit 178 m? beyan edilen, 4+1
dairenin sabis degeri 400.000,-TL'dir. (m? satis degeri ~ 2.250,-TL)

Bblgede yapilan incelemelerde benzer nitelikte olan satiik diikkdnlar asadida

siralanmustir.

1. Degerleme konusu tasinmazin yakin gevresinde, Emlak Konut 3.Etap biinyesinde C
Blok, zemin katta konumlu, 136,66 m? olarak pazarlanan diikkdnin 660.000,-TL
bedel ile satiik oldugu bilgisi verilmistir. (m? birim satis degderi 4.830,-TL)

Tigili kisi / Emlak Konut: 0262 527 77 50

2. Degerleme konusu tasinmazin yakin gevresinde, Emlak Konut 4.Etap blinyesinde T1
Blok, zemin katta konumlu, 75,60 m? olarak pazarlanan diikkinin 357.000,-TL bedel
ile satilik oldugu bilgisi verilmistir. (m? birim satis degeri 4.725,-TL)

Iigili kisi / Emlak Konut Satis Ofisi: 0262 527 77 50

3. Degderleme konusu taginmazin yakin gevresinde, Emlak Konut 4.Etap, T1 Blok, zemin
katta konumlu, 119,16 m? olarak pazarlanan diikkanin 560.000,-TL bedel ile satihk
oldugu bilgisi verilmigtir. (m? birim satis degeri ~ 4.700,-TL)

Tlgili kisi / Emlak Konut Satis Ofisi: 0262 527 77 50

4. Dederleme konusu taginmazin yakin gevresinde, Emlak Konut 4.Etap, A8 Blok, zemin
katta konumlu, asma katl olduju beyan edilen, 229,28 m? olarak pazarianan
dilkkdnin 1.143.000,-TL bedel ile satilik oidudu bilgisi verilmistir.

(m? birim satis degeri ~ 4.985,-TL)
Iigili kigi / Emlak Konut Satis Ofisi: 0262 527 77 50
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5. Degerleme konusu taginmazin yakin ¢evresinde, Emlak Konut 4.Etap, A5 Blok, zemin
katta konumlu, 79,21 m? olarak pazarlanan diikkadnin 433.000,-TL bedel ile satihk
oldugu bilgisi verilmistir.(m? birim satis degeri ~ 5.465,-TL)

Iigill kisi / Emlak Konut Satis Ofisi: 0262 527 77 50

6. Dederleme konusu taginmazin yakin g¢evresinde, Emlak Konut 4.Etap, Al Blok, zemin
katta konumlu, asma kath oldugu beyan edilen, 145,05 m? olarak pazarlanan
diikk&nin 734.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi veriimistir.

(m? birim satis degeri ~ 5.065,-TL)
Iigili kisi / Emlak Konut Satis Ofisi: 0262 527 77 50

Not: Yakin bdlgede yapilan incelemede rapora konu projeye emsal olabilecek satilik
dukkanlar sadece Kérfezkent 3 ve 4. Etaplarda bulunmustur. Satis ofisinden alinan
bilgilere gére yukarida sunulan emsaller vadeli satislar olup pesin satista % 5 - 10
arasinda indirim yapildigi belirtilmigtir.

6. BOLUM GAYRIMENKULUN  (PROJENiN)
DEGERLEME SURECH

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gore tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden ¢ok degerleme yaklasim kullanilabilir.

Bu gerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan (i¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin tiimii ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda bekientisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glivenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayali veya gozlemlenebilen girdinin
mevcut ofmadigi hallerde, birden ok sayida dederleme yaklasimi veya yéntemi
kultaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi
Pazar yaklagimi, g&sterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat

bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirfienmesini
saglar.

Pazar yaklagiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire énce gerceklesmis olan iglemlerin fiyatlarinin géz éniinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir gekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem gbéren veya
teklif verilen fiyatlari dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullan ile deger esasi
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ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhliklar yansitabilmek amaciyla,
bagka islemlerden saglanan fiyat bilgileri lizerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlk ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel ézellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
carl sermaye dederine dénlstirlimesi ile belirlenmesini sadlar.

Bu yaklagim bir varligin yararl 6mri boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon silireci araciliiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlar uygulanarak bir sermaye toplamina dénugtirilmesidir. Gelir akisi, bir
sbzlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi icermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullantmi sonucunda olugmasi beklenen karlardan tiretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanitan yéntemler asagidakileri igerir:

o Tum risk veya genel kapitalizasyon oranimin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

» Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandig

(bunlar giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,
¢ Cesitli opsiyon fiyatiama modelleri.
Gelir yaklagimi, bir yiik(imllliik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglan

dikkate alinarak, yiikiimliiliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagimi
Maliyet yaklagimi, gésterge nitelijindeki degerin, bir alicimin, belli bir varlik igin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmig olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacad) ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini sadlar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicimin gereksiz kiilfet doguran zaman, eiverigsizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikga, dederlermesi yapilan varlia &deyecedi fiyatin,
esdeder bir varhigin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalar nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatifierinden daha duslktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deger esasina bagh olarak, alternatif varliin maliyeti (izerinde diizeltmeler yapmak

gerekebilir.
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6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN

YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'mun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlarni Hakkinda Tebli§”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlan UDS 102 Uygulama Madde 8’e gére “Tek bir yontem ile glivenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayall veya gézlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi igin birden fazla degerleme yaklasimi veya
yontemi kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya yénteminin kullanildige
hallerde, tek bir degerleme sonucuna ulagilabilmesi igin, belirlenen degerleme sonuglari
analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle uygun bir nihai deder takdiri yapilmasi
gerekmektedir.”

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

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yontemi kullamiimamistir. Zira; Ulkemizde bagimsiz boliime ait arsa payi hesabinda farkli
hesaplarin kullaniimasi {arsa payi belirlenirken tasinmazlarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, dikkén, ofis vs.) dejerlemesinde
maliyet yaklagim yéntemi her zaman gok sadlikli sonuglar vermemektedir.

Pazar yaklagimi ydntemi aynica, gelir indirgeme yénteminde kullanilan ortalama
m2 satig dederlerinin tespitinde ve arsanin pazar degerinin tespitinde kullaniimistir.

Aynca rapor ekinde proje bilinyesinde yer alan 106 adet badimsiz bélimiin bilgi

amach olarak pazar degerleri sunulmustur,

31
NOVA TD RAPOR Np: 2017/3517

wWiew . nioviald.com




NOVA

7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUGC

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinimiiz ekonomik kosguilan altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak iizere iki farkli fiziksel olgudan meydana
geldigi ve &nemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayl zamanla azalacadi g6z oniine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkulin bina dederinin, hi¢bir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

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

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

Maliyet yakiagimi yoéntemi iie projenin mevcut durumdaki pazar degerinin tespitinde
asagidaki bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsanin degeri

II. Arsa iizerindeki ingai yatinmlarin mevcut durumuyla degeri

ot: Bu bilegenler, arsa ve ingai yatinmlann ayrt ayr satisina esas alinabilecek dederler
anlaminda olmayip taginmazin toplam dederinin olusumuna stk tutmak iizere
verilmisg fiktif bayukliklerdir.
Maliyet degerinin bir dijer bileseni de geligtirici karidir. Ancak dederleme konusu
projenin halihazir ingaat seviyesinin diisiik olmasindan dolay! gelistirici kan dikkate
alinmamistir.

7.1.1 Arsanin dederi:

Arsanin degerinin tespitinde pazar yaklasimi ve gelir indirgeme yé&ntemleri
kulianiimistir.

7.1.1.1 Pazar yaklasimi yéntemi ve ulasilan sonug

Bu y6ntemde arsa bedelinin tespiti igin taginmazin bulundugu bdlge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikarilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dederini etkileyebilecek faktérler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasi i¢in m2 birim dedgeri belirlenmistir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil
edebiiecek tim satilik arsa emsalleri dikkate alinmigtir.
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EMSALLERIN ANALIZI

Taginmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlann sahip
olduklan olumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gore kargilagtinimasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, biiyiikliik, imar
durumu, yapilagma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir.
Degerlendirme kriterleri ise ¢ok kétl, kéti, koti-orta, orta, iyi-orta, lyi ve ¢ok iyi olarak
belirlenmigtir. Agadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama aralhklar sunulmus olup ayrica
biytikliik bazindaki degerlendirmeler de asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan arahklari
mesleki deneyim ve girketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Arahdi
Cok Kot Cok Bliyiik % 20 lizeri
Kot Buyiik % 11 - % 20
Orta Koéti ! Orta Bilylik % 1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kigiik -% 10 - (-% 1)
tyi ! Klglik - % 20 - (-% 11)
Cok lyi i Cok Kiiclik - % 20 dzeri

Arsa Emsal Analizi

' Emsall | Emsai2 | Emsal3 | Emsal4 | Emsal5
vizsighmi (m?) | 688 8265 | 344 394 320
m? Birim Satis Degeri (TL) : 2.000 970 900 1.550  1.125
Imar durumu : Ticaret Ticaret Ticaret Ticaret | Ticaret
i ! 1 -
Yapuasma sarti (Emsal vs.) ; 3 kat E: 1,50 ' 3 kat 3 kat l 3 kat
—f i
g Tam Tam Tam Tam ! Tam
ot UL miilkiyet | malkiyet | matkiyet | milkiyet | mulkiyet
% 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Lokasyon diizeltmesi % 0 % 10 % 15 % 0 % 15
Bilylikliik / Fiziksel dzellik _ : L o 1
diizeltmesi % 50 Yo 0 % 50 | Y% 50 % 50
Imar durumu diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Yapilagsma sarti diizeltmesi -%5 % O % 0 % O % 0
Var Var Var Var Var
RRERFIE pay! -%5 | -%5 %5 - %5 %5
Ayarlanmis deger (TL) 905 1.015 490 735 615
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 750
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Kavanium Korfezkent 3 | Korfezkent 4
m? Birim Satis De§eri (TL) 2.250 2.540 2.360
Mevcut Kullanmim Fonks. Konut Konut Konut
Miilkiyet durumu Tam milkiyet Tam miilkiyet Tam miilkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 5 % 0 % 0
Proje niteligi diizeltmesi % 20 % 20 % 15
Insaat 6zellikleri diizeltmasl % 0 % 0 % O
:i"j:ie“in':zzi“ Zoayss! - % 20 - % 20 - % 10
Pazarlik payi -\é/aors _\é/aors _\gzrs
Ayarfanmis deder (TL) 2.155 2.315 2.320
Ortalama Emsal Dederi (TL) ~ 2.265

Bélgede satilik ofis olmadigindan ofis satis dederlerinin konutlara gére serefiyesi yapilmis
ve ortalama 2.500,-TL birim satis degeri takdir edilmistir.

Diikkan Emsal Analizi

Emsal 1 | Emsal 2 } Emsal 3 E Emsal 4 I’ Emsal5 | Emsal 6
Kullanim Alans (m?) 136,66 | 7560 | 119,60 | 229,38 79,21 145,05_7
m?Birim Satis Deferi | 4830 | 4,725 4700 | 4.985 5.465 5.065
(TL) ! i
=
:’e"‘:“t ST | Dikkan | Diikkan | Diikkan | Dikkan | Dikkan | Dikkan
onks. :
— . Tam Tam Tam | Tam Tam Tam
L LT LA milkiyet | mdlkiyet | mulkiyet | milkiyet | milkiyet | milkiyet
Lokasyon diizeitmesi % 0 % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Praje niteligi
diizeltmesi % 20 % 15 % 15 % 15 % 15 % 15
Bilyiiklitk diizeltmesl % 0 -9% 25 -% 10 % 5 ~ % 25 % 0
Bina yasi vs.) % 0 % O % 0 % 0 % 0 % 0
Proje Insaat Seviyesi | _ . k N i i
diizeltmesi % 20 % 10 % 10 % 10 % 10 9% 10
Var Var Var Var Var Var
Pazariik pay ~%10 | -%10 | -%10 | -%10 | -%10 | - %10
Ayarlanmis deger 4.175 3.300 3.940 4.875 3.820 4,720
Ortalama Emsal
Degeri (TL) AT

Not: Emsal analizl proje biinyesindeki ortalama 176 m? diikkan alanina gére yapilmistir.

Diger ticari dniteler biyiikliklerine gore kendi aralarinda serefiyelendirilmislerdir.

Polikiinik, saghk ocagi, kres ve diijin salonu kullanim alani bakimindan daha

buyiktirler. Bu nedenie ortalama birim satis dederleri 3.000,-TL takdir edilmistir.
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ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle degerlemeye konu
proje parsellerinin konumlar, biiyilikliikleri, fiziksel ézellikleri, mevcut imar durumlarn ve
tizerindeki proje ingasi igin yasal izinlerin alinmis olmasi dikkate alinarak m2 birim dederi
ve toplam pazar dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

ADA PARSEL|Y(326L§;UMU BIRIM DEGER1 ! Y;’:z‘:\'}"'g?é":;is
NO NO (m?) (TL) (TL)
1917 1 11.922,37 750 8.940.000

7.1.1.2 Gelir Indirgeme yontemi ve ulasilan sonug

Gelir indirgeme yéntemi ile arsanin toplam degerine ulagsmak igin, arsa maliyetinin,
arazl (izerinde gergeklestiriimesi planianan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile, satis hasiatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan buglnkii finansal dederleri arasindaki farka esit olacad
varsayillmistir.

Projeksiycnlardan elde edilen nakit akimlan ekonominin, sektériin ve tasinmaziarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur,

Bu kabulden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alnmistir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

b} Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri
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I - PROJE GELISTIRME MALIYETININ BUGUNKDU FINANSAL DEGERI

Projelere iligkin veriler ve varsayimlar

- Deferleme konusu taginmazin (zerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler
hazirlanmis ve yap) ruhsatlan alinmistir. Yapi ruhsatlarindan elde edinilen verilere
toplam ingaat alani agagidaki tabloda belirtilmigtir.

ORTAK ALAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ ;3"5'5" BLOKNO | TARIHI/RUHSAT NO BOL. B'i%'g'dﬂ" SYI::I:I'-:I
ADED} KULLANIM ALANI
(m2)
I A 21.02.2017 / 441-6 7 2.246 VB
! B1-B2- 44 9.367 IV-B
| B3-Ba.ps | 21:02.2017 / 441-7 .
1917/ 1 C ! 21.02.2017/441-8 4 3.855 IV-A
D | 21.022017/441-9 | 6 5.078 IV-B
E1-E2- | g | 44 11,603 IV-B
| E3-E4-E5 | 21:02:2017/44110
F | 21.02.2017/441-11 | 1 2,928 -8 |
TOPLAM 35.077

- Proje biinyesindeki bagimsiz bélimlerin fonksiyonlanna gére toplam satis alanlan
agadidaki tabloda sunulmustur.

TOPLAM BRUT
ADA/ :gRSE" Tip SATILABILIR ALAN
(m2)
Konut 9.011,54
Ofis 3.258,24
1917 /1
Diikkan 6.511,99
Diger Ticari Alanlar 5.950,13
GENEL TOPLAM 24.731,9

- Parsel l(zerinde gergeklegtirilecek projenin sahibi Emlak Konut GYO A.S.'dir. Emlak
Konut GYO A.S. ile yapilan gériismede projenin anahtar teslim gétiirii bedeli usulii
yapilacad: bilgisi alinmistir.

Ayrica rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler mevcut ingaat maliyet
bedelleri ile satis birim degerleri takdir edilirken dikkate alinmistir.

Proje anahtar teslim goétiiri bedeli usulii olmasindan dolayr tiim maliyete Emlak Konut
GYO A.S. katlanmaktadir.

Ingé edilecek olan projedeki blogun yapi ruhsatina gbére yapi simfi III-B, IV-A ve IV-
B'dir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi'mn 2016 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi
sinifi III-B olan yapilann m? birim bedeli 750,-TL, IV-A olan yapilarin m? birim bedeli
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800,-TL, IV-B olan yapilarin m? birim bedeli 920,-TL'dir. Ancak projenin mahal listesi
ve mimari projeleri incelendidinde yapinin litks bir proje olacagi gérilmektedir. Ayrica
Korfez ilgesi genelinde karma projeler incelendiginde (mutteahhit firmalar ile yapilan
gbriismeler, gsirket argivimizde yer alan benzer projelerin gerceklesme maliyet verileri)
bu maliyet bedellerinin yaklasik % 50 - 60 oraninda arttigi gériilmektedir. Bu proje
icin ortalama birim maliyet degeri 1.385,-TL takdir edilmistir.

Projenin ingaatini yaklagik 2,5 yil igerisinde bitirilecegi kabul edilmigtir. Bolge genelinde
yapilan incelemelerde rapor konusu taginmaza benzer ingaat &zelliklerine ve
biyiikliigune sahip projelerin yaklagik ortalama 2 ila 3 yil icerisinde ingaat islerinin
tamamlandidi gozlenmigtir. Yillara yaygin insaat oranlari ise sirket arsivimizde yer alan
benzer projelerin insaat tamamianma oranlarindan yararlanilarak belirlenmistir.

- Ingaat birim maliyetleri belirlenirken Cevre ve Sehircilik Bakanhginin her yil vayinladidi
ingaat birim maliyet tablolan dikkate alinmis ve proje bazindan bdlgedeki gesitli
muteahhit firmalardan da gériisler alinmistir. 2013-2016 yillarinda yayinlanan insaat
birim maliyet tablolan incelendiginde insaat birim maliyet degerlerinin yillara gére %
6-8 arasinda arttigi (KAYNAK: 2013 - 2016 yillanna ait Cevre ve Sehircilik Bakanhg
ingsaat Birim Maliyet Tablolar) gozienmistir. Ayrica Emlak Konut GYO A.S. ve Toplu
Konut Idaresi Bagkanli§i (TOKI) ile yapilan gériismelerde ve ortak galismalarda alt ve
orta gruba hitap eden projelerdeki maliyet dedgerlerinin yillara gére c¢ok artis
gdstermedigi yoniinde periyodik olarak bilgiler temin edilmektedir. Bu nedenle gelir
indirgeme ybnteminde ingaat maliyetinin 2018 ve daha sonraki yillarda yillk % 7
oraninda artacagi 6ngoérilmdastar.

s Insaatin Gerceklesme Oram:

Proje ingaatina 2017'de baslanip 2019'de tamamlanmasi planlanmaktadir.
Ingaat iglerinin yillara gére asagidaki oranlar ile gergeklesecegi varsayilmistir.

2017 2018 2019
Insaat gerceklesme orani % 35 % 50 % 15

+ Iskonto Orani Hesaplamasi:
Nispi bir karstlastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (lilke riski), spesifik endlstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler iizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatirm risklerinin géz &éniine alinmasi igin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Oram (llke riskine gore ayarianmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Orani
Bu varliklar UGzerindeki getirilerin godstergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlari baz alinmigtir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yih ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 10 civarindadir.
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Risk Primi

Eklenen risk primi {lke, bolge, proje ve yonetim risklerini igerecek sekilde
olugturulmaktadir. Bu riskler eklenirken taginmazin likiditeye ddénme riski ve
operasyon/ydénetim risklerinin tespiti amactyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
séz konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha disgiik likiditesi icin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
sliresine ve o slre icinde yoksun kalinan karin tutarina baglidir. Bu tutar kisa vadeli
yatirnmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimas: ile
Olgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya gikabilecek her tirli
(y6netimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3,00
olarak kabul edilmisgtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz
agagidaki sekilde belirlenmigtir: % 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 Iskonto
orani. Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukandaki faktérlere gére
ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orant % 13
olarak kabul edilmigtir,

* Maliyet Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamarmini finanse edecedi varsayilmistir.

Ulasilan deger:

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki indirgenmis Nakit
Akimilarn tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin maliyetinin bugiinkii finansal
dederi 42.844.390,-TL (~ 42.845.000,-TL) olarak bulunmustur.

II - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERT

Satilabilir konut, ofis ve diikkan alanlannin dagihmi asagidaki tabloda sunulmustur.

TOPLAM BRUT
ADA/ PARSEL Tip SATILABILIR ALAN
NO
(m2)
Konut S.011,54
1917/ 1 Ofis 3.258,24
Diikkan 6.511,99
Diger Ticari Alanlar 5.950,13
GENEL TOPLAM 24.731,9

- Emsal analizi bdlimiinde bu projelerdeki konutlarin ortalama m? satis degerinin
2.265,-TL, ofislerin ortalama m? satis dederi 2.500,-TL, diikkanlarnin ortalama m?
satig degeri ise 4.140,-TL diger ticari alanlarin ortalama m?* satis degeri ise olarak
3.000,-TL olarak kabul edilmistir.
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- Raporumuzun 5.1 béliminde de belirtildigi (zere son yillarda gayrimenkuldeki
satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda baz bélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
degismektedir. Rapor konusu proje biinyesindeki bagimsiz bélimlerin de m?2
basina satis dederinin 2018 ve daha sonraki yillar icin % 10 kadar artacadi
Gngorilmistir.

+ Satislarin Gergeklegsme Orani:

Konut ve Ofisler igin
2017 2018 2019
Satis gercekiesme orani % 40 % 50 % 10

Not: Bolgedeki diger projeler incelenerek satis gergeklesme oranlar kabul edilmistir.

Diikkanlar igin
2017 2018 2019
Satis gercekiesme orani % 0 % 25 % 75

Not: Dilkkanlarin insaatin tamamlanma orani proje tamamlanmasina yakin satilacad
varsayiimigtir. Satis oranlan belirlenirken yakin bélgedeki nitelikli projelerdeki satis
oranlar ve sirket arsivimizdeki benzer projelerdeki verilerden faydalanilmistir.

« iskonto Oram :
iskonto orani % 13 olarak kabul edilmistir.

« Hasilat Paylagim :
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacagi varsayllmistir.

Ulasilan deger:

Yukandaki varsayimlar alunda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
65.214.793,-TL (~ 65.215.000,-TL) olarak bulunmustur.
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indirgenmis Nakit Akimlar Yontemiyle Ulagilan Sonug:

Dederleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlari
yontemlyle hesaplanan “projenin satis hasilatimnin” ve “proje gelistirme maliyetinin®
bugtinkii dederlerinin farkindan ortaya gikan deder (gelistiriimis arsa degeri) agagidadir.
(Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasitlatinin bugtlink{ toplam 65.215.000
dederi
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 42.845.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 22.370.000

7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPITI ILE ILGiLI DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanilan ydntemlere gore ulagilan dederler asagida tablo halinde listelenmistir.

. DEGERLEME YONTEMI | ULASILAN DEGER

: Pazar Yaklasimit : 8.940.000,-TL
Gelir Indirgeme 22.370.000,-TL
Uyumlastinimis Deder £.940.000,-TL |

Goriillecegi Gizere her iki yéntemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin gilnimizdeki
dederini bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelece§e ydnelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
siirekli istikrarhl bir ekonomiye dayalidir. Ayrca gelir indirgeme ile bulunan deger
icerisinde geligtirici kar da yer almaktadir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarh bir denge tasidiindan hareketle nihai deger olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gérllmustar.

Buna gdre rapor konusu parselin toplam pazar degeri 8.940.000,-TL olarak takdir
olunmustur.
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7.1.2. Arsa lizerindeki insa yatinmlarinin degeri:

Projenin toplam ingaat maliyeti agagidaki tabloda hesaplanmigtir.

ORTAK ALAN o
DAHIL BIRIM | YUVARLATILMIS
ADA/ BLOK BLOKLARIN YAPI MALIYET TOPLAM
PARSEL NO NO TOPLAM SINIFI | DEGERI MALIYET
KULLANIM (TL) DEGERI (TL)
ALANI (m2)
A 2.246 IV-B 1.425 3.200.000
B1-82- 367 V-B
B3-B4-B5 S ! 1.425 13,350.000
1017/ 1 C 3.855 IV-A 1.240 4.780.000
D 5.078 iv-B 1‘425 7‘235_000
t E1-E2- 11.603 1vV-B
\ E3-E4-E5 1.425 16.535.000
! F 2.928 III-B 1.165 3.410.000
GENEL TOPLAM 48.510.000

Arsa iizerindeki proje icin insaat isleri heniliz baslamamig olup yasal izinler
alinmistir. Bu nedenle insaat seviyesi % 1 (mimari proje, yapr ruhsati bedelleri)
mertebesindedir. Bu biiginin 1sidinda projenin mevcut durumdaki topiam ingaat maliyeti
% 1 x 48.510.000,-TL = (485.100,-TL) 485.000,-TL olarak hesaplanmigtir.

7.1.2.A MALIVET YONTEMI iLE ULASILAN SONUG:

Arsanin dederi ....ovvvieiiiiiinn . 8,940.000,-TL
Insai vatinmlarin dederi ....o.ecieveriereeeaneee.t 485.000,-TL olmak (zere

Projenin mevcut durumuyla pazar deferi 9.425.000,-TL'dir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPiTi

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (7.1.1.2)
béliimiinde 65.215.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde &zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, blylklagine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gére giinimiiz ekonomik kosullan itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asagidaki tabloda sunulmugtur.

TL usb
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 9.425.000 2.646,000
Projenin j:arpamlanmas: durumundaki toplam 65.215.000 18.308.000
pazar degeri :

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,5621 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil dedildir. Projenin mevcut durumuyla KDV dahil toplam
pazar dederi ise 11.121.500,-TL'dir.

Rapor konusu taginmazin sermaye piyvasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatirnm Ortakhidi portfoyiinde “proje” olarak
bulunmasinda bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

iIsbu rapor li¢ orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 28 Nisan 2017

(Ekspertiz tarihi: 25 Nisan 2017)

Saygilarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
Insaat Mihendisi Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Degerieme Uzmani
Eki:
e INA tablolan
+ Uydu goranigleri
¢ Takyidat yazisi ve tapu sureti
¢ Imar durumu yazisi ve plani érnegi
= Yapi ruhsatlarn
« Onayl mahal listesi, onayli bagimsiz bélim listesi ve tahsisli alan planlar
» Fotograflar
» Bagdimsiz bélim bazindan pazar degeri tablosu
e Son (g yil igerisinde hazilanmig rapor bilgileri
= Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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