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Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Sodzlegme / Talep Tarihi - No
Dederlenen Miilkiyet Haklar
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu

Emlak Konut Yatinm Ortakhg A.S.

Nova Taginmaz Dederleme ve Darugmanlik A.S.
16 Agustos 2017-028

Tam Mlkiyet

18 Agustos 2017

21 Agustos 2017

2017 / 6081

Istasyon Mahallesi, Halkah Gumriik Yolu, 808 ada 1
parsel ile 853 ada 6 parsel

Gayrimenkullerin Adresi Kigiikcekmece / ISTANBUL
Istanbul 1ii, Kiglikgekmece icesi, Halkalr Mahallesi,
379.495,94 m? yizdlgiml( 808 ada icerisinde 1
parsel ile 579.893,00 m2 vy{zdlcimll 853 ada
icerisindeki 6 parsel

Tapu Bilgileri Ozeti

T.C. Basbakanlk Toplu Konut idaresi Bagkanlis

Imar Durumu Bkz. 3.3 Ilgili Belediye’de Yapilan incelemeler

Parsellerin Toplam Briit

2
Yiiz8lgiima 959.388,94 m

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine
istinaden  yukarida tapu  bilgiler] belirtilen
taginmazlarin Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar
dederinin tespitine yénelik olarak hazirlanmstir.

Raporun Konusu

GAYRIMENKULLER ICiN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV HARIC)
2.158.625.115,-TL

Toplam Pazar Dederi

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SPK Lisansh Deg§erleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmam

Taskin PUYAN Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 405206) (SPK Lisans Belge No: 401123)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayil “Sermaye Piyasasi Mevzuatt
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikumleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil karannda yer
alan "Degerleme Raporlaninda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
KuriHu’'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayll “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlar
Hakkinda Tebli§”i do§rultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlan kapsaminda hazirlanmigtir.
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1. BOLUM SIRKETI ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER
1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.
SIRKETIN ADRESI : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, Kayigdag Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO ! +90 (216) 455 36 €9

FAALIYET KONUSU : Yordriikteki mevzuat cercevesinde her tlrld resmi ve
6zel, gercek ve tizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye ydnelik tim raporlan dlzenlemek,
analiz ve fizibilite ¢aligmalarini sunmak ve problemli
durumiarda goériis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET siciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET SICIL GAZETESI'NIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 28 Temmuz 2011 tarihi itibarivle Basbakanlik Sermaye Piyasast Kurulu'nun
(SPK) “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karar ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN ONVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhéi A.S.

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

TELEFON NO : +90 216 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL

KURULUS TARIHiI : 22,11, 2005

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU ¢ Sermaye Piyasasl Kurulu'nun, gayrimenkul yatirim

ortakhiklanna iliskin dilzenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araclarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere davyali
haklara yatinm yapmak {izere ve kayitll sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER : Tirkiye'nin cegitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
-3-
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK
KOSULLAR VE UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.$.'nin talebine istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen
taginmazlann Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar degerinin tespitine ydnelik olarak
hazirlanmustir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmas: vasitasiyla alicllar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticitar
arasinda faaliyetleri Gzerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyati belirleyen dider etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag ve
istedine gdre tepki verecektir,

Uluslararas) Dederleme Standartlarinda kullaniidigi haliyle pazar, dederlenen varigin
veya ylkimldligin degerleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el dedistirdigi ve giincel
sahibi de déhil olmak Uzere bu pazardaki katiimcilanin goduniugunun serbest olarak
erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda stirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani dlsls ve ylikselisler veya pazar katiimcilari arasindaki
asimetrik bilgilendirme gorllir. Pazar katilimcilari bu aksakliklara tepki verdiklerinden, bir
pazar belirli bir zamanda dengesizlife neden olan herhangi bir dedisime karsi kendini
uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir dederleme, pazardaki
dengenin yeniden kurulacagdr varsayimina dayanan diizeltimis veya uyarlanmis fiyattan
ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kogullar yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlik veya ylikumliligin, 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 iglem ile degerleme tarihi itibariyla el
dedistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkuilerin tiird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi pesinen

kabul edilmigtir.

- Ala ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

NOVA TD RAPOR NO: 2017/6081
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- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday! saglayacak sekilde hareket etmektedirier.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir sire taninmigtir.
Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlan (zerinden gercgeklestiriimektedir.
Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir edilmektedir.

- Takdir edilen pazar degeri dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine 6zgddr.

Isbu degerleme raporundaki deder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek

varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebine istinaden sirket portféylinde bulunan
gayrimenkullerin Tlrk Lirasi cinsinden toplam pazar dederinin tespitine yénelik olarak
Sermaye Piyasast Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 savili “Sermave Pivasasi Mevzuat
Gergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iligkin Esaslar Hakkinda Tebiig” htikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781
sayilll kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile
yine Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili *Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogdrultusunda Uluslararasi Defjerleme Standartlari
kapsaminda hazirlanmistir, Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup
baska amacla kullanilamaz.

Tarafimiza mdsteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamakla birlikte
rapor konusu taginmazlar igin yeni imar plan galismalarinda belirtilen yeni ada ve parsellerin,
fonksiyon ve yapilasma gartlarn dederlemede dikkate alinmistir.

-5-.
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dodrultusunda asafidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kogullarla
kisitl: olup kigisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olugmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miulklerie ilgili olarak glincel veya gelecee déniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz
veya én yargimiz bulunmamaktadir,

Degerleme calismasini gerceklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kars
herhangi kisisel bir ¢ikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar
tarafsiz ofarak yapiimaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz {cret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya 6nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve
bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kuilanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

- Raporlama agsamasinda gbrev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gbrev alanlarin degerlemesi yapilan milklerin yeri ve tiri konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki

bir yardimda bulunmamigtir.

NOVA TD) RAPOR NO: 2017/6081
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GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

3. BOLUM

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

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU
SAHiBI . Basbakanhk Toplu Konut Idaresi Baskanlidi (TOKI)
ILi : istanbul
ILcEsi : Kiciikcekmece
MAHALLESI : Hatkali
MEVKit : -
PAFTA NO F21-C-21-D-2-C F21C21B4D
ADA NO : 808 853
PARSEL NO : i 6
ANA "
GAYRIMENKULUN Arsa
NITELIGi
PARSEL YUZOLCUMU |: 379.945,94 m2 579.893,00 m2
HISSESI : Tamami Tamam!
YEVMIYE NO 25229 25229
CiLT NO : 130 153
SAYFA NO : 12727 14952
TAPU TARIHI : 14.07.2017 14.07.2017

Not: Taginmazlarin miilkiyeti TOKI idaresinde géziiksede TOKI ile Emlak Konut GYO A.S.
arasinda yapilan 20.06.2016 tarhli protokole gore tasinmazlar imar uygulamasindan sonra

Emlak Konut GYO A.S. milkiyetine gegeceklerdir.

NOVA TD RAPOR NO: 2017/6081
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3.2 1ILGILI TAPVU SiciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yaptan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebiimesine iliskin bir
sinirlama) olup olmadi§i hakkinda bilgi, varsa sz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatinm ortakligt
portfyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hilkiimieri gergevesinde engel teskil edip etmedigi
hakkindaki goriis,

Tapu Kadastro Genel Mudirliga Portal’ndan 17.08.2017 tarihinde temin edilen

takyidath tapu kayit belgelerine gire taginmazlar (zerinde asadidaki notlar bulunmaktadir.

e Aciklama: Kamu hizmetine ayritan yerler ile Maliye Bakanhdinca dedisik ihtiyaglar igin
talep edilen tasinmaziar bedelsiz olarak Hazineye iade edilir. (14.07.2017 tarih ve 25229
yevmiye no ile)

« lirtifak: Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. lehine irtifak hakki vardir. (06.08.2010 tarih ve
10335 yevmiye no ile)

Be gliimii: ada 6 parsel tizeri

» Istanbul 1. Nolu Kiiltiir Ve Tabiat Varliklarinin Koruma Boélge Kurulunun 14.09.2006 tarih
ve 183 No'lu karari ile koruma altina alinmistir. (17.10.2006 tarih ve 16826 yevmiye no
ile)

« Tarim Bakanligina tahsis edilmistir. (30.12.1964 tarih ve 3993 yevmive no ile)

Not: 853 ada 6 parsel Uzerinde yukarida yer alan 1 No'lu Kiltlir Ve Tabiat Varhklarini
Koruma Bélge Kurulu’nun karan ile koruma altinda alinmistir serhi, 15.12,1995 tarih ve
3964 sayill kararina istinaden “Su sarniglarini besleyen antik yer alti galerileri korunmasi
gerekli Kiltir varhg: olarak tescil edilmistir.” Ancak daha sonra yapilan incelemelerde 775
parselin bir kisminin yapilan imar uygulamasi neticesinde 853 ada 6 parsel icinde kaldidi,
daha sonra Béige Kurulu'nun 07.03.2013 tarih ve 494 sayill karar ile konu parselin tescil
Kiltar varhg siniffan disinda kaldigi tespit edilmistir. Istanbul 1 Numaral Kiltir Varliklarin
Koruma Bdélge Kurulu’nun 23.02.2017 tarih ve 2281 sayill kararina gore; rapora konu “853
ada 6 parselde herhangi bir kiltir vari§l bulunmadig anlasildigindan parsel Gzerindeki “su
sarniglarini besleyen antik yer alti galerileri korunmasi gerekfi kiiltir varhigi olarak tescil
edilmistir” serhinin kaldinimasina karar verilmistir. Ayrica kiltdr varhdi parsellerine komsu
olmasi nedeniyle kuruldan izin alinmasi gerektigi 2863 sayilll yasanin 4. Md. Geregi
calismalarin durdurularak ivedilikle kurula bilgi verilmesi gerektigine karar verilmigtir. Ilgili
karar yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Diger belirtilen beyanlarin rapor konusu tasinmazlarin {izerinde herhangi bir olumsuz etkisi
bulunmamaktadir. TEDAS lehine olan kira serhi bdlgedeki rutin uygulama olup herhangi bir
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tanm Bakanhgi tahsisi de eski tarihli olup taginmazlann alim ve satimina herhangi bir engel
teskil etmemektedir. Konuyla ilgili detayl yazigmalar rapor ekinde sunulmustur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatirrm ortakhg: portféyiine “arsa”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

-8-
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3.3 ILGILi BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

Kiiciikgekmece Belediyesi Imar Mudurligii'nde yapilan arastirmalara gére tasinmazlar
son tadilat tarihi olan 22.06.2005 - 03.04.2006 - 31.12.2007 - 23.06.2008 - 25.12.2009 -
03.06.2011 - 19.05.2013 - 17.01.2014 - 16.05.2014 - 17.10.20i4 - 17.01.2015 -
13.02.2015 - 18.10. 18.10.2015 tasdik tarihli 1/1000 Olcekli Halkali Revizyon Uygulama
Imar Plani ve Plan Tadilatlan kapsaminda 808 ada 1 parsel *Kismen Universite Alani,
Kismen Teknoloji Gelistirme Bdlgesi, Kismen Yol Alaninda” icerisinde, 853 ada 6
parsel Ise “Universite Alam”nda kalmaktadir.

Hali hazirda parseller igin Cevre ve Sehircilik Bakanligi tarafindan 15.08.2017 tarihinde
Halkah Mahallesi, 808 ada 1 ve 2 parseller, 853 ada 6-7-8 parseller ve yakin ¢evresine ifiskin
1/1000 dlcekli uygulama imar plam dedisikligi onaylanmig ve 17.08.2017 tarihinde askiya
ckmistir. Plan 15.09.2017 tarihinde askinda inecektir. Yeni imar planina gore heniiz yeni ada
ve parseller olusmadifindan tapu ve kadastro kayitlari bulunmamaktadir. Asadidaki tabloda
yeni imar planina gdre olusacak yeni parselierin ylzolgimleri, imar fonksiyonlar ve
vapllasma sartlan sunulmustur.

NOVA TD RAPOR NO: 2017/6081
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YAKLASIK
YAKLASIK
ADA / . e i EMSALE/KAKS’A
PARSEL No | FONKSIYON YU%‘.;IZ%.UM EMSAL/KAKS ESAS INSAAT
ALANI
70/1 'c ON 13.642,361 21.827,78
TICARET+
70/3 LT ALANI 56.743,911 1,60 90.790,26
72/1 25.196,027 40.313,64
OZEL SAGLIK
71/2 TESTST ALANI 10.500,805 1,30 13.651,05
69/4 ILKOKUL ALANI 7.228,147 1,00 7.228,15
ORTAOKUL
71/1 P 8.105,734 1,00 8.105,73
70/2 PARK ALANI 6.880,582
70/4 PARK ALANI 2.500,604
ARA TOPLAM 130.798,171 181.916,61
61/3 oa N 29.936,615 165 49,395,41
TICARET+ ]
61/5 T ALANI 24,994,829 41.241,47
62/2 36.798,917 1,60 58.878,27
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OZEL
65/6 ANAOKULU 7.800,650 1,00 7.800,65
ALANI
ORTAOKUL
65/7 ALANI 10.036,422 1,00 10.036,42
61/2 PARK ALANI 2.147,600
61/4 PARK ALANI 6.383,949
ARA TOPLAM 118.098,982 167.352,22
62/4 36.406,700 1,60 58.250,72
63/1 49.419,018 1,65 81.541,38
64/4 TCARET KON 10.633,713 1,00 10.633,71
+
67/3 UT ALANI 25.418,840 1,60 40.670,14
68/3 47.177,485 1,60 75.483,98
68/5 10.146,251 1,60 16.234,00
69/2 10.261,740 1,00 10.261,74
OZEL SAGLIK
65/1 TESIST ALANI 10.500,837 1,30 13.651,09
OZEL LKOKUL
65/2 ALANI 10.514,030 1,00 10.514,03
OZEL ILKOKUL
66/3 ALANI 6.545,550 1,00 6.545,55
OZEL LISE
67/1 ALANI 9.006,522 1,00 9.006,52
OZEL SOSYAL
67/2 VE KULTUREL 12.448,064 1,30 16.182,48
TESIS ALANI
ARA TOPLAM 238.478,750 348.975,35
SPOR TESIS
61/7 ALANI 18.981,525 1,30 24.675,98
SOSYAL VE
73/2 KULTUREL 21.205,282 1,30 27.566,87
TESIS ALANI
RESMI KURUM
61/1 ALANI 8.434,751 1,00 8434,751
RESMI KURUM
66/4 ALANI 8.160,225 1,00 8160,225
65/4 TAY 16.282,869 1,00 16282,869
69/3 TAY 7.126,072 1,00 7126,072
ARA TOPLAM 80.190,724 92.246,77
66/1 ORTAOKUL 7.493,060 1,00 7.493,06

NOVA TD RAPOR NO: 2017/6081
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ALANI

66/2 LISE 12.523,509 1,00 12.523,51
62/7 DINI TESIS 2.689,626 1,00 2.689,63
64/2 DINI TESIS 5.833,843 1,00 5.833,84
68/1 DINi TESis 3.581,798 1,00 3.581,80
67/4 MEYDAN 7.022,450 -
61/6 PARK ALANI 98,467,118
62/3 PARK ALANI 12.152,610
62/6 PARK ALANI 1.160,180
64/1 PARK ALANI 3.661,125
64/3 PARK ALANI 3.237,116
65/3 PARK ALANI 23.524,410
68/2 PARK ALANI 938,910
68/4 PARK ALANI 6.768,814
69/1 PARK ALANI 15.264,840
73/1 PARK ALANI 1.590,757
74/1 PARK ALANI 662,918

ARA TOPLAM 206.573,084 32.121,84

NOVA TD RAPOR NO: 2017/6081

—Z__

wowead, ool I:I! COE

- 11 -




HUQURCEXMECE ILCESL y N

HALKAL MAMALLESI 808 ADA 1 VE 2 PARSELLER i

353 ADA 7.8 PARSELLER VE YAKN CEVRESINE LISKIN po )

27000 OLG BXL U YCETLAIA TRIAR PLANT DEGISIKLISI e hi) ;l‘

n

a4 wuh "

e — [HALE SINIRI :

— =

o 1 HALENO E

0\ i

‘.\ 6111 ADA/PARSEL NO =

T

] rm oo e v A =

- S = X
H

(1 [ Zove 8
P e "

[ T v \ 5

[ i

e o ns B

| Lt S 20004 820 N i

et = R “

- = . i

3 -.....___.__‘

[ P,

awi — .
S

47177405 - SRS

Siust NI INANTATIEIK 33FFLER

muw e Vet AR
e
b g AR
s RN
E AL R E bt
Lr A AN
«
"
u
§
FE AN i
z
E)
AR T TS o )
A IaELAN L Aa el e 5
TEETLH i
VAR aewan i | wenes B
T bl
waAf2R TBLIMALK .
4 pretpaiel ekt L) b A H
A0 83 OF AN FTEaey) ToaNALL *
bt ) e il L] 1 Al
= TARRIT N - =
oul G 10t U 1o aws ;:
Sis aa il m M dt =
- o
Y ETWRIC C r
L = AR o | 1w e :
Fd [FINg] L2 (GTIT b
i wry  FOEZERETL qager | ame | ween 5
L &
e awpoaxze | vwras | e ot m
LA .
PR FHUE o AR P o ¥
- AR . ’
A=l LA R L ] .
BEA AN RTCES o Iy
e 2
w i
we i
s ;

=12 -




NOV A

3.3.1 Kiiciikcekmece Belediyesi I_'[mar Miidiirliigui Arsivi‘'nde Tasinmazlarin Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Rapor konusu parseller (zerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Bu nedenle arsiv

dosyasinda da herhangi bir evrak yoktur.

3.3.2 Yap! Denetime Iliskin Bilgiler

Parseller bos durumda olmasi nedeniyle yapi denetime tabi dedillerdir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak
Mevcut Olup Olmadi§1 Hakkinda Goriig

Tasinmazlar arsa vasfinda olduklarindan herhangi bir yasal evraklarn bulunmamaktadir.

Belediye incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim ortaklifi portféyiinde “arsa”
olarak bulunmasinda herhangi bir salinca olmadig: gérils ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE IMAR

DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (¢ yillik dbnemde gercekiesen alm satim

istemlierine ve gayrimenkullin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islemieri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazlarin imar planinda son g yil igerisindeki dedisiklikieri
asadida siralanmistir;

Kiiglikgekmece Belediye Bagkanhdl ve Kligikgekmece Kadastro Madirltidlinde yapilan
incelemeler sonucu rapora konu 853 ada 6 no’lu parselin 08.04.2016 tarihinde 3194 no’lu
Imar Kanununun 18, Maddesi uyarinca diizenleme gegirmis olup, 18.320,95 m2 yizolcimi
853 ada 7 numarall parsel ve 5.000,00 m2 y(izdlgiiml( 8 numarali parsellerie ifraz islemi ile
bifikte 853 ada 4 parsel ile tevhid islemi sonucu ylizdélgiiminde dedisme olmamistir.

-13-
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Kiiclikcekmece Belediyesi Imar Midiirligi’'nde yapilan arastirmalara gére tasinmaziar
22,06.2005 - 03.04.2006 - 31,12,2007 - 23.06.2008 - 25.12.2009 - 03.06.2011 -
19.05.2013 - 17.01.2014 - 16.05.2014 - 17.10.2014 - 17.01.2015 - 13.02.2015 - 18.10,
18.10.2015 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Halkali Revizyon Uygulama Imar Plani ve Plan
Tadilatian kapsaminda 808 ada 1 parsel “Kismen Universite Alani, Kismen Teknoloji
Gelistirme Bolgesi, Kismen Yol Alaninda” icerisinde, 853 ada 6 parsel ise “Universite
Alani”nda kalmakta iken hali hazirda imar uygulamas gbrdidil ancak yeni planin heniiz

onaylanmadidi 6grenilmistir.

3.4.2 Tapu Miidiirlii§ii incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlarin tapu ve kadastro kayitlarinda son Gg yil igerisinde
asagidaki degisikliklierin oldudu belirlenmistir;
Konu parseller Maliye Hazinesi milkiyetinde iken 14.07.2017 tarih ve 25229 yevmiye no
ile miuikiyetlerin T.C. Basgbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanhdi'ma gectigi tespit
adilmistir.

-14 -
NOVA TD RAPOR NO: 2017/6081 9"

2

A e Ta e || [_i LB




NOVA

4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE
Fiziki BiLGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmazlar; istanbul ili, Kigiikgekmece figesi, istasyon Mahallesi,
Halkall Gimrik Bulvari tizerinde yer alan 808 ada 1 parsel ile 853 ada 6 parsellerdir.

Tasinmazlara ulagim; Atatliirk Bulvan (Basin Ekspres Yolu) (zerinden gliney yénli
yoénlnde gidilirken, sad tarafta yer alan Mehmet Akif Ersoy Caddesi'ne girilir devaminda
baslayan Halkall Gimriik Bulvar (izerinden yaklagik 1 km devam edilierek konu taginmazlara
ulagim sagdlanir.

Yakin gevresinde konumlandigi bdlgede genellikle bos parseller ile sanayi sitelerinde
sanayi yapilasmalar bulunmaktadir. Ayrica son yillarda diizenli konut yapilasmasi da
baslamistir. Yakin gevresinde; Tema Istanbul, Halkali Avrupa Konutlari, Bosphorus City,
Dumankaya Konsept, Istanbul Lounge gibi konut projeleri yer almakta olup, daha uzak
mesafede Mall Of iIstanbul AVM, Atatirk Olimpiyat Koéyii ve Atatirk Havalimani vyer
almaktadir.

Parseller; TEM Otoyolu’na 4,50 km, 15 Temmuz Sehitler Képrisi'ne 30 km, Atatirk
Havalimani’'na ise 10 km mesafededir.

Bolge Kiiclikgekmece Belediyesi sinirlar igerisinde yer almakta olup tamamlanmig
altyapiya sahiptir.
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4.2 PARSELLERIN FiziKSEL OZELLIKLERI

© Taginmazlarin ylizblglimleri agagidaki tabloda sunulmustur.

ADA / PARSEL NO YUzOLCUMD (m?)
808 /1 379.495,94
853/6 579.893,00

TOPLAM 959,388,94

o Tasinmazlar kismen edimli ve engebeli bir topografik yaptya sahiptir.

o Parseller (izeri ham toprak ve kismen bitki &rtiis(i olup, Uzerlerinde yapilasmayi
engelleyici herhangi bir sey bulunmamaktadir.

o Parseller diizensiz gokgen benzeri bir sekle sahiptir.

o Parsellerin sirurlarini  belirleyici herhangi bir fiziksel unsur (gevre citi wvs.)
bulunmamaktadir.

o Bélgede altyapi tamdir.

o Parseller igin Cevre ve Sehircilik Bakanh@i’'nin 15.08.2017 tarihinde onayladigi 1/1000
dlcekli uygulama imar planina gore olusacak olan yeni ada ve parsellerin ylzdlglimleri
agagidaki tablolarda sunulmustur.

ADA/BARSEL | Y0zBLCOMD (m2)
70/1 13.642,361
70/3 56.743,911
72/1 25.196,027
71/2 10.500,805
69/4 7.228,147
71/1 8.105,734
70/2 6.880,582
70/4 2.500,604
61/3 29.936,615
61/5 24.994,829
62/2 36.798,917
65/6 7.800,650
65/7 10.036,422
61/2 2,147,600
61/4 6.383,949
62/4 36.406,700
63/1 49.419,018

16 -
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64/4 10.633,713
67/3 25.418,840
68/3 47.177,485
68/5 10.146,251
69/2 10.261,740
65/1 10.500,837
65/2 10.514,030
66/3 6.545,550
67/1 9.006,522
67/2 12.448,064
61/7 18.981,525
73/2 21.205,282
61/1 8.434,751
66/4 8.160,225
65/4 16,282,869
69/3 7.126,072
66/1 7.493,060
66/2 12.523,509
62/7 2.689,626
64/2 5.833,843
68/1 3.581,798
67/4 7.022,450
61/6 98.467,118
62/3 12.152,610
62/6 1,160,180
64/1 3.661,125
64/3 3.237,116
65/3 23.524,410
68/2 938,910

68/4 6.768,814
69/1 15.264,840
73/1 1,590,757
74/1 662,918

NOVA TD RAPCR NO: 2017/6081
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4.3 DEGERLEME 1ISLEMINI oOLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Deferleme islemini olumsuz ydnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

4.4 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZ]

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylll “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararast Degerleme
Standartlari’na gbre en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varlidin potansiyelinin yasal
olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve
en iyi kullanim, bir varlidin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif bagka bir kuilamim
olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varlik igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin
planladigi kullamnima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarin konumlari, biiyUkltkleri, topografik ézellikleri ve
imar durumlari ile bbigede talep gdren gayrimenkul nitelikleri dikkate alindiginda en verimli
kullanim secenedi “iizerinde biinyesinde ticari iiniteleri de barindiran karma bir

konut projesi gelistirilmesi” en verimii ve en iyi kullanim secenedgidir.

-18-
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZi

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi {ilkemiz i¢in dénim noktasi olmugtur. Yillar
boyunca devam eden yiiksek enflasyon, ylksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal sorunlar
{ilkeyi bliylik bir krize siir(iklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler (&zellikle
bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle Glkemiz bir toparlanma sirecine girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizll bir disls trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet
tarihinin en diisik seviyesi olan % 4,99 godriilmistir. Bu tarihten itibaren dinyadaki kiiresel
ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yapt:§i parasal geniglemenin sonlanacag
beklentisi, Darbe girisimi ve difer jeopolitik risklerle beraber faizler artis edilimine girmigtir.
2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyredinde faiz oranlar % 11 mertebelerine kadar gikmigtir.
15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan &nlemler ve iyilesen risk algisi ile
Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Arallk 2016 itibariyle faiz oranlar % 9
mertebelerinde seyretmesine karsin Mart 2017 itibariyle % 11,50 mertebelerine kadar
gikmugtir,

72 -

64
} Wimzi: Plyasa s Bosg Falz Ovantan
s /|
y
48 |
40
32 h

24‘; A

Y M -
M, s ] = -"'/’r" ML s R o

=
I
-
L
1

Ey1 10
Qcad
May 13
Tem 13

Eki 13
Sub14
Haxz 14 ¢

Eki 14
Oca15 1
May 15+

Eyl 15
Ara 15

Nis 16
Agu 16 -

Asa 16 -
Mar 17

Mar13

Kas 08 -
Mar 08 -
Tem 08
Eki 09 4
Sub 10
Haz 10
Agu 11~
Ara t1
Nis 12
Agu 12
Kas 12

Nis 08 1
Tom 08 |

Ocalld -
Nis 03
Ara 03
Mar 04

Tem 04
Kas 04
Mar 05
Haxz 05 4
Eki 05 1

suhos o
Eyl 06

Oca b7 -

May 07 ¢

Agu 07
Ara 07 -

Agu 03

-19-
NOVA TD RAPOR NO: 2017/60C81 3~

AL TN L'I1I'!.{'.i:l I




NOV A

5.1.1 Tiirkiye Bilyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca Ust (ste bilylime kaydedememigtir.
2002-2008 vyillan arasinda ise (st Uste pozitif bilylime saglanmigtir. 2008 yilinda dinyadaki
genel ekonomik kriz sebebiyle lilkemizde de 2009 yiiinda pozitif biiyime olmug ancak daha
sonraki yillar tekrardan pozitif blylimeler saglanmigtir. TUIK tarafindan acgiklanan 2016 yili
birinci geyrek biiyiime verileri ise piyasa beklentilerinin (sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmigtir)
icerisinde gercekiesmis olup, ikinci geyrekte de bir onceki déneme goére GSYH %3,1
artmigtir, 2016 yilimin dgiincl geyredinde bir dnceki yilin aym geyredine gire % 1,8 azalma
olmustur. Blylime oranlarinin tim dinyada distiigii ve beklentilerin altinda gergeklestigi
ortamda Tlrkiye Ekonomisinde blyime oranlan azda olsa devam edecedi yéninde
bekientiler bulunmaktadir. Tlirkiye 2016 blylumesi % 2,9 gelmis olup 2017 yili iginse
yaklasik % 3’llik bir blylme hizi 6ngdrmektedir.

%5 90 . ¢- 85 B 85
4 56 . 50 ¢ s B sz
Aann. _HEAN L

s GSYH E
seasannar 19242016 Ortalamass

2002 2004 2006 2008 2010 2012 201 20s

3 Nisan 2017 tarihinde aciklanan enflasyon verilerine gére; TUFE'de (2003=100) 2017 yili
Mart ayinda bir énceki aya goére %1,02, bir 6nceki yilin Aralik ayina gore %4,34, bir dnceki
yilin ayni ayina gére %11,29 ve on iki aylik ortalamalara gére %8,21 artis gergeklesmigtir.

Turkiye'de Ortaloma Enflosyon (%)
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! 78
™

62,7

1

50 §

I
40 ¢
30 4

24
104

13
i I .

198384 1995-2001 2002-2018 2017 Mart

-20-
NOVA TD RAPOR NO: 2017/6081 SN

WAL et Ij LEOTTY




"NOVA

5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri

GEYH - insoot ikhsadh Foaiiyet Kotu - Ceyrex Degrsm Oram {Zincr Endeks,2009=100)

insootin GSYH lgnde Poy: %

Gl g

\l/ i

| oot F loage Foy

2016 vl ikinci ceyredindeki hizli ylkselis gerek 6zet gerekse kamu sektériniin yatinmiart ite
talep carlanmasina badl olarak gargeklesmistir.2016 yih 3. geyrafinden sonra ise sektdr ig
gelismelerden kaynakli belirsizlik siirecine girmis olmasina ragmen belli bir edilim icinde
dengeyi bulmustur. 2107 yih igin ingaat sektdrinidn aldi§i payin 2016 yilindan daha iyi
olmasi bekienmektedir.

Insaat Sektorii Biiyiime Oranlari

insoct Zadonu Buyume Ha: (Bir orcex ¢eyrede gore<on fiyot9t)

ingaat Sektori Biyiime Hizi %

fog

e LY
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Ulkemiz igin insaat sektdriiniin ¢ok blylk bir kismini konut ve buna badli yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gore 2014 yilinda 2013 yilina gbre ingaat sektéri buylme hizi %
14,6 olarak gerceklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Ingaat sektoril verileri
incelendiginde 2014 yill GSYHIn % 4,6k kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5 clmustur.
Her ne kadar GSYHIn oraninda kiigiik de olsa bir diisiis olsa da 2015 yil satilan konut sayisi
rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da agilarak konut satig
rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur. Tirkiye genelinde konut satiglari 2017 Subat ayinda
bir énceki ytin ayni ayina gdre % 0,2 oraninda azalarak 101.468 oldu. Konut satislannda,
istanbul 17.783 konut satisi ve % 17,5 ile en yliksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gbre
istanbul’'u, 11.274 konut satisi ve % 11,1 pay ile Ankara, 6.290 konut satigi ve % 6,2 pay ile
fzmir izledi. Konut satis sayisinin diigiik oldugu iller sirasiyla 4 konut ile Hakkari, 7 konut ile
Ardahan ve 27 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen taginmazlarin 2016 yilinda bir énceki yila
gdre, bina sayis1 % 5,5 ytzélgimii % 7 degeri % 15,4 daire sayisl ise % 10,6 oraninda
artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yap ruhsatl, Ocalk - Arahk 2014-2016

015 © ; ( 2015
124 852 5 -105
472 301 146
18 4 1 9.3
pot 0 136

irs Yap @n statstkien 2014 ve 2015 yi¥an venlen revize edimigir

2016 yihinin ilk yarisinda ise maliyetler makul &lglide seyrederken 3. geyrek itiban ile
yasanan darbe girigimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artig girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir. Ancak digen kredi faizi oranlar
ve sektore yonelik alinan énlemler sayesinde maliyet artiglarinin etkisi sinurh kalmustir,

mcrrty Mol Easdnee: Dabocin (e
oot Mahyst THO8KE LBg7m Lronii
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Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlari énemli &iglide ingaat sektérindeki talep

bliylmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi

jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylkselme s6z konusudur. 2015 vili ilk
yarisi konut kredileri talebi ylksek gériinirken ikinci yar itibariyle sert bir dliglis yasamigtir.
2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine gére 2014 yilinda
125 milyar TL tutannda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015 yiinda 143 milyar TL
dizeyine ylkselmigtir. 2015 yili itiban ile kisi basina kullamian konut kredisi miktar ortalama
76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmistir. Kullandirilan konut kredilerinin ortalama vadesi ise
19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda 438.167 kisi 46,8 Milyar TLlik kredi
kullanmis iken 2016 yilimin ilk 9 ayinda 324.113 kisi, 37,7 Milyar TL kredi kullanmistir. 2016
yiinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52 milyar TL civarinda kredi kullanacagini

tahmin edilmektedir.

Satis Orffalami Satis: 2015 yils Satis 2016 Yili Satis 2015-2016
Tiirleri Saet Rakamlari{Adet) | Rakamlari{Adet) Yillam Satig
(2011-2015) Farki
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
Ipotekli 368.720 434.388 449.508 15.120
Satiglar
Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satislar

¥onut Satg Sogion-Sans Cascne Gorg I

1 600.600

1 400,00

it 54

S0

Yillara Gére ipotekli Satiglar
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Konut Fiyat Endieksi Dedisim (Ocak 2016-Ocok 2017}

Bir Onceks ﬁgi?::ﬁ
Donem KFE AvaGors |, inaGore
Degtgim Dedigim
Ora16 202,32 0,52 17,50
Sub.16 203,95 0,81 16,44
Mar.16 206,22 i1l 15,35
Nis.16 208,52 1,12 14,70
May.16 211,93 1,64 14,57
Haz.16 213,89 0,92 13,87
Tem.16 217,41 1,65 13.98
Ag_iu.u_i 219,70 1,05 14,18
Ey).16 221,38 0.76 13,90
Eki.16 222,45 0,48 12,86
Kas.16 224,05 0,72 12,26
Ara.16 225 495 0.8s 12,26
Cca.17 228,57 1,16 12,97
gk kG
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5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasint Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm sirecine girmesi, bunun
sonucu olarak da Tlrkiye piyasasi Uzerinde baski yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut ve
gelecekteki yatinmlar yavaglamas: ve talebin azalmasi,

o Son dénemde doviz kurundaki artisin faizler tzerindeki baskiyl artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tiirkive'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap

verecek diizeyde olmasi,

Son disnemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

Ozellikie kentsel dénlsimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor olmasi,

Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

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

Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

istanbul'un diinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan biiylk

projelerle (istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képrd ve 3. Havaliman vs.) ilgi odad

o 0o O O 0 0O

olmaya devam edecek olmast,

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yiinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse Ulke ekonomisindeki duradanhgin
etkisiyle gayrimenkul sektérinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillannda, 2011
yilina gire satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmugtur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilimin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniigim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizl bir dénem olmasina ragmen, genel segimin etkisiyle
2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak seyretmis ve faiz
oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma gergeklesmigtir. 2016
yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel daraima ve diger jeopolitik
gelismeler 1siinda Tirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir daralma gérilmistir. Ancak
ard ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki toplam satisi gerceklesen konut
sayisi bir dnceki yili dahi agmasini saglamistir. 2017 yilinin tamami iginde &ngdriimiiz,
konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satiglarinin baslarmig olmasi, konut kredisinde
gayrimenkui bedelinin % 25'i alicimin kargilamasi gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek
oranin % 20°ye cekilmesi gibi bir c¢ok tesvikle konut satiglarinin sayisinin artacadi
yonindedir.
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5.2 BOLGE ANALIizI

istanbul il

istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve (ikenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en kalabalik,
ekonomik ve sosyo-kiiltlirel agidan en &nemli gehridir. Sehir, iktisadi blylikidk acisindan
dinyada 34., nifus agisindan belediye sinirlan géz énline alinarak yapilan siralamaya gére
Avrupa'da birinci, dlinyada ise Lagos'tan sonra altinct sirada yer almaktadir.

2016 wil itibariyle nifusu 14.804.116 Kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda vyer alir. Batida Catalca Yarnimadasi,
doduda Kocaeli Yarimadasi’'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, gineyde Marmara Denizi ve
ortada istanbul Bodgazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdad'a badl Cerkezkdy, Corlu, gilineybatida Tekirdag'a bagl Marmara Eredlisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne badl Kandira, doduda Kocaeli'ne badh Kérfez, glineydoguda
Kocaeline baglh Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu
iki kitayl birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz
Sehitler Kdprilleri kentin iki yakasini birbirine baflar. Istanbul Bogaz boyunca ve Halig'i
cevreleyecek sekilde Tlrkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni bajlayan ve Asya ile Avrupa'yi ayiran Istanbul
Bodazi'na ev sahipligi yapmas nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik dnemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve lleri sanayi sektéri gevresel konularda pek gok sikintiyi
da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani sira, ¢arpik
kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérint( ve gurilitid kirligi gibi ikincil sorunlar da
gbze ¢arpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu llgelerin 25'i Avrupa Yakasi’'nda, 14'0
ise Anadolu Yakasr'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avclar, Badcilar,
Bahcelievler, Bakirkéy, Bagaksehir, Bayrampasa, Besiktag, Beykoz, Beylikdlizii, Beyoglu,
Blylkcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glungdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiglkcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu

ilceleridir.
Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biylik bir farklilasma
gOrillr. En ylksek gokdelenler ve ofis binalart Avrupa Yakasi'da

dzellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatad) mahallesi dikkat ¢eker.

Son yillarda inga edilen gok yiksek yapilar, nifusun hizh blyimesi géz éniine alinarak
yapiimiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlasma, genellikle sehir disina dogru
ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en ylksek gok katl ofis ve konutlar, Avrupa Yakasi'nda
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bufunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmigtir, Levent ve Etiler'de cok
sayida ahgveris merkezi toplanmigtir. TUrkiye'nin en blylk sirket ve bankalarinin énemli bir
kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans kuruluglarinin operasyon merkezleri
Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagl olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
blyik sanayi merkezidir. Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsitamaktadir. Yaklagik

olarak %38'lik endUstriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu
alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve titiin gibi arinier elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol drdnleri, kauguk, metal esya, deri,

kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Griinler, makine, otomotiv, ulasim araglari, kagit ve
kagit Grdnleri ve alkolll igkiler, kentin dnemli sanayi tiriinleri arasinda yer almaktadir.
Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyik paya sahip olan sektérdlr. Ilde bu sektérin
gelismesinde Bogaz  k&prllerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin blyltk katkisi vardir. Aym sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve blyik limaniarn olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii tilke
toplaminin %27'sini olugturur. Disalim ve digsatim konusunda da istanbul, Turkiye capinda
birinci siradadir. Turkiye'de hizmet veren &zel bankalarin tiiminin, ulusal capta yayin yapan
gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalanmin ve yayinevlerinin ise timine

yakininin genel merkezleri istanbul'dadir. Nitekim, fstanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektéri %15'  asan  bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin biyilik sanayi kuruluglarindan pek cojunun genel merkezi ve fabrikas
Istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve cimento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin baginda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biiyiik sektérdir.

Istanbul genelinde tlim orman alanlan koruma altna alinmis olmakia birlikte sinirh
miktarda ormancilik faaliyeti yiiriitilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahgi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gézde
turizmm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme ddnemi
baslamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkl sekillerde yapiimaktadir.
Sehirigi, gsehirleraras: ve uluslararas: tagimacihigin yapildigi biiylik merkezlere sahiptir. Ilde
havayolu ulagiminin yapildigt iki sivil havalimam vardir. ilin kuzeyinde 3. Havaliman ingaat
devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek gok merkeze aktarma yapmaksizin ugcmak
mumkiindiir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani, Avrupa Yakasi'nda Bakirkéy
ilcesinde; Sabiha Gokgen Havalimaniise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer
ahr. Atarirk Havaliman ilde alaninda ilk olup, hava ulagiminda en buytik paya sahiptir. Kent
merkezine metro hatti ve otoyollarla bagldir.
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Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da ézellikle sehirlerarasi yolculukta blylk bir paya
sahiptir. Turkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
tilkkelere Istanbul’dan dodrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari, Avrupa
Yakasi'ndaysa Blylk Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogan
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna orania daha az tercih edilen bir baska hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Y(ksek hizli tren Pendik ilcesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde dilzenli ulagim vyalmzca vyurtiginde gerceklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen manferit gemiler disinda yurtdigi variglt gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirigi ulasim ise biiylik bir sektérdir. Otobiislerle ulasim saglayan IETT;
sehirhatlari vapurlarini ve deniztaksi igleten IDO; tramvay, metro, flinikiiler ve teleferik
hatlannin sahibi Istanbul Ulasim A.S.: baniiyd hizmeti saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu
motorlar ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir ulasim agina sahiptir.

Kiiciikcekmece Ilcesi

Klgiikgekmece, Istanbul'un batisinda ayni adli gélin gevresinde kurulmusg bir ilgedir.
Batisinda Avcilar ve Klglkcekmece golii Kuzeyinde Bagaksehir Dodusunda Bahcelievier ve
Bagcilar Glneyinde Bakirkéy ve Marmara Denizi vardir. 1987 vyilinda, ikisi kdy (Kayabasi ve
Samlar), 25'si mahalle olmak Uzere toplam 27 yerlesim yeri Bakirkdy ilgesinden ayrilarak
kurulmugtur. Buglinki simirlarina, 1992'de Avcilarin, 2009'da Bagsaksehir'in ilge olmasiyla
kavugmugtur. 2009 itibariyla 21 mahalleden olugmaktadir. Istanbul'un 39 ilcesi arasinda
yasam kalitesi endeksi swralamasinda 12. Siradadir. Marmara Denizi ve adini verdigi
Kigukcekmece goliine kiyisi vardir.

2016 yili itibariyle nlifusu 766.609 kisidir.

ficenin bityik bir kisminda yer alan yapilasmalar, imar plani ve teknik sartlara uygun
yapiimaktadir. Genellikle ferdi yapilasmanin gértildiigu ilcede, 1990'lardan baslayarak "toplu
konut" yapilasmalan da hizlanmigtir, Ozellikle, TEM Otoyolunun bu b&igeden gecmesi, ikitelli
ile Istanbul arasindaki ulasim seceneklerini arttirmigtir. Dahasi ulasim siresinin kisalmasi
sonucu bdlge énem kazanmaya baglamistir. Ote yandan gézle gérilir oranda yapilan
Organize Sanayi Bolgesi yatirimlari, buradaki sanayinin gelisimini de hizlandirmistir.

Klglkgekmece ilgesi, esasen yodun bir sanayi bdlgesi nitelijindedir. Ilgede 200'nin
Uzerinde blylk fabrika, sanayi-ticari siteleri ile ilge sinirlarinda bulunan Belediye'ye kayit!
yaklagik 10.000 sanayi igletmesi ve atélye mevcuttur. Bu nedenle de, niifusun yodunlugunun
igciler ve onlarin ailelerinden olusturtugunu séyleyebiliriz.
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ficenin simirlan iginde, son dénemde yapilan 80.000 Kisi kapasiteli Atatirk Olimpiyat
Stadyumu ve 49 kooperatif ve 33.000 is yeri bulunan ikitelli Organize Sanayi Bolgesi gibi
yatinmlarla ilge hizli gelisimini sdrdirmektedir.

Kiiglikgekmece'de 4 tane kiltir merkezi vardir. Bunlar: Cennet Kiltir ve Sanat
Merkezi (CKSM), Halkal Kiltiir ve Sanat Merkezi (HKSM),Sefakdy Kiltdr ve Sanat Merkezi
(SKSM) ve Yahya Kemal Beyathi Gosteri Merkezi (YKB)'dir.

Resmi okullarin yaninda, toplam 12 &zel okul vardir, Bunlarin 4 adedi Anaokulu, 3
adedi flkogretim okulu, 4 adedi Lise ve 1 adedi Aksam Lisesi'dir. Ilgede 3 Universite vardir:
istanbul Arel Universitesi, istanbul Aydin Universitesi ve Sabahattin Zaim Universitesi.

TEM Otoyolu ve E5'e yakinlgindan dolay ulagim kolaydir. Tum ilcede IETT seferleri
mevcuttur. Sefakdy, Yesilova ve Cennet Mahallesinde semtinde Metrobtis vardir ve yapilacak
olan Marmaray'in ilk duragi Halkali'dir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN $ZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o Merkezi konumlari,

o Ulasim rahathg,

o Ana arterlere yakin clmasi,

o Imar uygulamasina alinmis olmalar,

o Bolgede bu bilyiikliikte satilik parsel sayimin gok az olmasi,
o Gelismekte olan bir bolgede yer almalari,

o Bélegedeki elit projelerin varhgi,

o Bélgenin tamamlanmig altyapisi.

OClumsuz etken:
o Ekonomideki daralmanin gayrimenkul piyasasini da yavaglatmasi.
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5.4 PiYASA ARASTIRMASI

Pivasa arastirmasi yapilirken agagidaki hususlar esas almmistir,

Devredilen Tasinmaz
Miilkiyet Haklar

Bu raporda tam miulkiyet devrine iligkin emsaller
secilmis olup farkl bir durum olmasi halinde {hisseli
miilkiyet, st hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Finansman Sartlar:

Bu raporda ©zel finansman dizenlemelerinin
bulunmadi§ emsaller dikkate alinmigtir.

Satis Kosullar

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
dzel satis kasullarinin (pazarlama siresi, genel pazar
ortalamasinin uzeri / asadis gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa aragtirmasi béliminde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmigtir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Pazar kosullar

Bu raporda tasinmaz / taginmazlarla aym pazar
kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir,

Konum

Bu raporda tasinmaz / taginmazlarla ayni veya gok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri boiimiinde detayll konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farkliiklari ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmiglardir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda emsal taginmazlarin fiziksel ozelliklerl
(arsalar Igin biiylkltuk, topografik, imar haklar ve
geometrik ozellikler; bagimsiz bdlimier igin Unite tipi,
kullamim alani biyUklagi, yap! yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmig, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargilastrmalari yapilmistir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda arsamin pazar degerinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklasimi
yénteminin uygulanmsi amaciyla gelistirlecek projenin
analizinde kulianilabilecek satibik ve kiralik
gayrimenkuller de sunulmustur.  Genel olarak
dederleme tarihi itibariyle ulagilan emsal bilgileri esas
alinmis olup dederleme tarihinden farkhiik gdsteren
emsal bilgilerinin zamana iligkin degder farklarinda
ayarlama yapiimigtir.

Kullamim

Bu raporda aym veya benzer en verimli ve en lyi
kullamma sahip olan mulkler kullanilmigtir.

Satisin Taginmaz Milkiyeti
Olmayan Unsurian

Bu raporda tasinmaz mdlkiyeti olusturmayan kigisel
malkler, sirket haklari veya taginmaz miulkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullamimamistir.
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Bolgede Satista Olan Arsalar

1. Deferlemeye konu taginmazlara yakin bélgede, Halkall Bosphorus City yaninda yer alan,
“Konut Alani” lejatinda “Emsal (E): 1,25, Hmax: Serbest” yapilasma gartlarina sahip
toplamda 42.623 m?2 yiizdigimll, 801 ada igerisindeki 10, 11 ve 12 no'lu parseller
birlikte 43.000.000,-USD bedelle satilik oldugu 6grenilmistir.

(m? birim satig deferi ~ 1.010,-USD / ~ 3.545,-TL)

2. Deferlemeye konu taginmaziara yakin bélgede, Dereboyu Caddesi Uzerinde yer alan,
“Ticaret + Hizmet Alanl” lejatinda “Emsal (E): 2,25, Hmax: Serbest” yapilasma
sartlarina sahip 4.000 m2 yiizblgiimlii, arsa 6.500.000,-USD bedelle satilik oldugu
6grenilmistir. (m? birim satis degeri 1.625,-USD / ~ 5.705,-TL)

3. Deferlemeye konu tasinmaziara yakin bolgede, Dereboyu Caddesi'ne arka parselinde
yer alan, “Konut Alani” lejatinda “Emsal (E): 1,50” yapilagma sartlarina sahip 7.200 m?
ylizéiclimli, arsa 7.250.000,-USD bedelle satilik oldugu &grenilmistir.

(m? birim satis dederi ~ 1.005,-USD / ~ 3.530,-TL)

4, Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede yer alan, "Konut Alan” lejatinda “Bitigik
Nizam Hmax: 3 kat” yapilasma sartlarina sahip 510 m?2 y(zdlgimil, arsa 2.000.000,-TL
bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (m? birim satis dederi ~ 3.920,-TL)
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5. Deferlemeye konu taginmazlara yakin mesafede Halkals Caddesi’'ne 2.Parsel konumlu
yer alan, “Ticarat + Konut Alan” lejatinda “Emsai (E): 1,75" yapilagma sartlarina sahip
4.500 m2 ylzolgimii, arsa 7.000.000,-USD bedelle satihk oldudu 6grenilmigtir.

(m? birim satig dederi ~ 1.555,-USD / ~ 5.460,-TL)

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB ahg kuru 1,-USD = 3,5109 TL'dir.

Bolgedeki satista olan konut ve rezidanslar
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Bblgedeki Nitelikli Konut Projeleri
Proje Adi Satis m2 Birim Deder (TL)
1 |Tema Istanbul 6.075
2 Avrupa Konutlar Atakent 3 6.695
3 Dumankaya Konsept 4,330
4 |iIstanbul Lounge 1 5.200
5 Divan Residence 4,895
6 Dumankaya Miks 4,305
7 Halkall MNG Blue Boutique 5.230
8 Bosphorus City 4.070
Proje Adi Tema Istanbul
Arsa Alani 1.505.000 m=2
m2 Arahklan 68 - 205 m?
Proje Teslim Tarihi | Teslim edildi.
Proje Konusu Konut
Konut Tipleri 1+1, 241, 3+1 4+1
SATIS BEDELLERI
. - BRUT ALAN . BIRiM DEGER
DAIRE Tiri (m?) SATIS DEGERI (TL) (TL)
1+1 68 - 75 360.000 - 450.000 5.295 -~ 6.000
2+1 92 - 129 520.000 - 800.000 5.650 - 6.200
341 140 - 152 800.000 - 955.000 5.715 - 6.285
4+1 182 - 200 1.040.000 - 1.550.000 5.715 - 7.750
Ortalama m2 Birim Degeri 6.075
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Proje Adi Avrupa Konutlar Atakent 3

Arsa Alam 193.000 m=

Unite Sayisi 2.292 Konut

m2 Araliklan 83 - 191 m2

Proje Teslim Tarihi Teslim edildi.

Proje Konusu Konut

Konut Tipleri 141, 2+1, 3+1, 4+1

SATIS BEDELLERI
DAiRE TPt B"ﬁ(':;ﬁ)'-‘\" SATIS DEGERI (TL) BiRiI(\ITII-))EéER
1+1 83 -93 450.000 - 610.000 5.420 - 6.560
2+1 122 - 126 700.000 - 850.000 5.740 - 6.745
3+1 139 - 177 870.000 - 1.320.000 6.260 - 7.460
4+1 165 - 191 1.200.000 - 1.550.000 7.275 -~ 8.115
Ortalama m2 Birim Degeri 6.695

Proje Adi Dumankaya Konsept

Arsa Alani 59.000 m?2

Unite Sayisi 833 Konut

m2 Arahklar: 62 - 175 m2

Proje Teslim Tarihi Teslim edildi.

Proje Konusu Konut

Konut Tipleri 1+1, 2+1, 3+1 441

SATIS BEDELLERI
DAIRE TiPi BR‘j(':'“Q)'-A" SATIS DEGERI (TL) BiRiI(Vlnl.‘-))EéER
1+1 58 - 68 248.000 - 280.000 4.275 - 4.120
2+1 93 - 124 385.000 - 615.000 4.140 - 4.960
3+1 155 - 159 630.000 - 710.000 4.065 - 4.405
Ortalama m2 Birim Degeri 4.330
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Proje Ach Istanbul Lounge 1

Arsa Alani 68.307 m=2

Unite Sayist 757 Konut

m2 Araliklan 66 - 167 m2

Proje Teslim Tarihi Teslim edildi.

Proje Konusu Konut

Konut Tipleri 1+1, 241, 3+1 4+1

SATIS BEDELLERI
DAIRE Tipi BR“(L‘;‘)'-AN SATIS DEGERE (TL) BiRi:‘lTI[-))EéER
1+1 65 - 74 305.000 - 390.000 4.690 - 5.270
241 105 - 129 500.000 - 660.000 4,760 - 5.115
3+1 143 - 167 730.000 - 915.000 5.105 - 5.480
4+1 196 - 215 1.100.000 - 1.200.000 5.610 - 5.580
Ortalama m2 Birim Degeri 5.200

Proje Adi Divan Residence

Arsa Alani 34.204,12 m?2

Unite Sayisi 743 Konut

m2 Aralikiar 57,70 - 92 m2

Proje Teslim Tarihi | Teslim edildi.

Proje Konusu Konut

Konut Tipleri 1+1, 2+1

SATIS BEDELLERI
DAIRE TiPi BR"':I“?)"A" SATIS DEGERI (TL) BiRiI(VITI[-))EéER
1+1 58 - 76 275.000 - 390.000 4.740 - 5.130
2+1 78 - 92 375.000 ~ 450.000 4.810 - 4.890
Ortalama m2 Birim Degeri 4.895
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Proje Adi Dumankaya Miks

Arsa Alami 121.972 m?

Unite Sayis1 657 Konut

m2 Araliklari 39 - 98 m?

Proje Teslim Tarihi | Teslim edildi.

Proje Konusu Konut

Konut Tipleri 140, 1+1, 2+1

SATIS BEDELLERI
DAIRE TiPi BR(}‘;@)‘-“" SATIS DEGERI (TL) BiRiz‘lT'[-))Ef-iER
1+0 39 165.000 - 190.000 4.550
1+1 58 225.000 - 275.000 4.310
2+1 98 375.000 ~ 420.000 4.055
Ortalama m?2 Birim Degeri 4.305

Proje Adi Halkali MNG Blue Boutique

Arsa Alam 14.301,77 m?

Unite Sayis: 259 Konut

m2 Aralikiar 51 - 155 m2

Proje Teslim Tarihi | Teslim edildi.

Proje Konusu Konut

Konut Tipleri 1+0, 1+1, 2+1, 3+1, 4+1

SATIS BEDELLERI
DAIRE TiPt BR[}:‘Q)"A" SATIS DEGERI (TL) Bini:aTE)EéER
140 59 295.000 5.000
1+1 65 - 70 315.000 - 420.000 4.845 - 6.000
2+1 105 480.000 - 530.000 4.810
3+1 130 - 146 725.000 - 750.000 5.575 - 5.135
Ortalama m2 Birim Degeri 5.230
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Proje Adi Halkali Bosphorus City
Arsa Alam 246.000 m2
Unite Sayisi 2.796 Konut
m2 Araliklan 55 ~ 645 m?
Proje Teslim Tarihi | Teslim edildi.
Proje Konusu Konut
Konut Tipleri 1+1, 2+1, 3+1, 441, 5+2
SATIS BEDELLERI
. R BRUT ALAN : BIRiM DEGER
DAIRE TIP1 (m?) SATIS DEGERI {TL) (TL)
1+0 55 - 63 170.000 - 200.000 3.090 - 3.175
1+1 74 - 70 270.000 - 330.000 3.650 - 4.715
2+1 84 - 103 340.000 - 400.000 4.050 - 3.885
341 122 - 191 520.000 - 850.000 4.260 - 4.450
4+1 204 - 210 950.000 - 1.150.000 4.655 ~ 4.790
Ortalama m2 Birim Degeri 4.070
Yakin bt ki ilik Ofisler:
Bolgedeki Nitelikli Ofis Projeleri
Proje Adi Satig m2 Birim Deger (TL)
1 Rota Ofis 4.775
2 Dumankaya Miks 4.180
3 Cadde 24 5.615
4 Halkalt Merkez 6.250
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Proje Adi Rota Ofis
Arsa Alam 8.000 m=2
Unite Sayisi 84 Ofis
m2 Araliklan 68 — 138 m?
Proje Teslim Tarihi Teslim edildi.
Proje Konusu Ofis
Konut Tipleri 1+1, 2+1
SATIS BEDELLERI
DAIRE TiP} BRE:L‘,‘)'-AN SATIS DEGERE (TL) BiRiI(VITII_))EéER
1+1 68 354.000 5.075
2+1 122 - 137 550.000 - 650.000 4.510 - 4.745
Ortalama m2 Birim Degeri 4.775

1- Dumankaya Miks projesinde ara katta konumlu 1+1 briit 55 m2 alanh olarak
pazarlanan ofis i¢in 230.000,-TL istenmektedir. (m? birim satig degeri ~ 4.180,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi / 0 {535) 496 15 57

2- Cadde 24 projesinde yer alan satilik ofisler asagida sunulmustur,

Proje blinyesinde ara katta konumiu 1+1 briit 67 m2 alanh pazarlanan ofis igin
390.000,-TL istenmektedir. (m? birim satig degeri ~ 5.820,-TL)

flgilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 590 47 20

Proje btinyesinde 8.katta konumlu 1+1 brit 59 m?2 alanh pazarlanan ofis igin
350.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis dederi ~ 5.930,-TL)

Tigilisi: Emlak Ofisi / 0 (555) 250 30 55

Proje biinyesinde ara katta konumlu 1+0 brit 50 m2 alanii pazarlanan ofis igin
280.000,-TL istenmektedir. {(m? birim satis degerl ~ 5.600,-TL)

Ilgilisi: Emlak Ofisi / @ (543) 910 69 95

Proje bilinyesinde ara katta konumlu 3+1 briGt 130 m2 alanh pazarlanan ofis igin
665.000,-TL istenmektedir. (m?” birim satis degeri ~ 5.115,-TL}

figilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 267 83 95

3-  Halkali Merkezde ara katta konumlu 1+0 briit 80 m2 alanli pazarlanan ofis igin
500.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 6.250,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 688 11 25
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Bolgedeki satista ticari iiniteler (diikkan niteliginde)

Bdlgedeki Diikkanlar
Proje Adh Satis m2 Birim Deger (TL)
1 Cadde 24 15.025
2 Meydan Halkah 20.365
3 Bosphorus City 15.000
4 Quality residans 17.360

1- Cadde 24 projesinde yer alan satilik dikkanlar asagida sunulmustur.
Proje biinyesinde zemin katta konumlu briit 200 m2 alanl pazarlanan diz girig diikkan
igin 2.925.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 14.625,-TL)
Tigilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 675 69 93
Proje blinyesinde zemin katta konumlu briit 63 m2 alanli pazarlanan diz giris dikkan
igin 1.180.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 18.730,-TL)
Iigilisi: Emlak Cfisi / 0 {553) 850 75 11
Proje blinyesinde zemin katta konumiu brit 64 m2 alanl pazarlanan arka cephede kalan
dikkan icin 750.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 11,720,-TL)
Tigitisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 638 87 10

2- Meydan Halkal projesinde yer alan satilik diikkanlar asagida sunulmustur.
Proje biinyesinde zemin katta konumlu brilt 108 m2 alanh pazarlanan diz girig dikkan
icin 1.880.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 17.410,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi / 0 (533) 466 40 40
Proje biinyesinde zemin katta konumlu briit 100 m2 alanl pazarlanan dlz girig dikkan
icin 1.500.000,-TL istenmektedir. (m?* birim satis degeri ~ 15.000,-TL)
ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (533) 365 73 63
Proje biinyesinde zemin katta konumlu brit 61 m2 alanh pazarlanan 6n cephede
konumlu diikkan igin 1.750.000,-TL istenmektedir. {m? birim satis degeri ~ 28.690,-TL)
Iigitisi: Emlak Ofisi / 0 (533) 466 40 40

3- Bosphorus City biinyesinde zemin katta konumlu briit 100 m2 alanh pazarlanan diz girig
diukkan icin 1.500.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis dederi ~ 15.000,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi / 0 (533) 365 73 63
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4- Atakent Mahallesi'nde Quality residans projesinde zemin katta konumlu brit 72 m2
alanh pazarlanan diiz giris dikkan igin 1.250.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis
dederi ~ 17.360,-TL)

Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (535) 564 17 01

6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu gerceve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (¢ yakiagim degderlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarin timii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile giivenilir bir karar (retebilmek igin
yeterli sayida gergeklere dayall veya gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde,
birden gok sayida deferleme yaklagim: veya ydntemi kullanilmasi 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi, gésterge niteligindeki degerin, degerleme konusu varlikla fiyat bilgisi
mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmal olarak belirlenmesini saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken itk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir slre once gerceklesmis olan islemlerin fiyatlannin géz onlnde
bulundurulmasidir. E§er az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve kritik
bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayn varliklara ait islem géren veya teklif
verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek istem kogullan ile defer esasi ve
dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farklihklari yansitabilmek amaciyla, bagka
islemlerden sadlanan fiyat bilgileri {izerinde dizeltrme yapmak gerekli olabilir. Ayrica
degerlemesi yapilan variik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya
fiziksel dzellikler bakimindan da farklihklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari sermaye dederine dénustirilmesi ile belilenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varlidin yararl émrii boyunca yaratacagi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon siireci araciligiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme
oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina donlsttrilmesidir. Gelir akisi, bir sézlesme veya
sdzlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi igermeden yani varligin elde tutulmasi
veya kullanimi sonucunda olugmasi beklenen karlardan tlretilebilir. Gelir yaklagimi
kapsaminda kullanilan yéntemler asagidakileri igerir:

« Tim risk veya genel kapitalizasyon oranimin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandig: gelir kapitalizasyonu,

-40-
NOVA TD RAPOR NO: 2017/6081

2

wwow novatd com




NOV A

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi
{(bunlar giincel bir dedere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

e Cesitli opsiyon fiyatlamma modelleri.

Gelir yaklagimi, bir ylkUmllik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglart dikkate
alinarak, yikamlUlUklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklasimi, gbsterge niteligindeki degerin, bir alicimin, belli bir varlik igin, ister
satin alma, isterse yapim yoluyla ediniimis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir
varliji elde etme maliyetinden daha fazla &deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir ahcinin gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler sé6z konusu olmadikca, degerlemesi yapilan varlifa ddeyecedi fiyatin, esdeger
bir varidin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad: ilkesine
dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode olmalar
nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek alternatiflerinden
daha disOktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimas! gereken deder esasina bagh
olarak, alternatif varligin maliyeti Ozerinde dizeltmeler yapmak gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Pivasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlann UDS 105 Dederleme Yaklagimi ve Ydntemleri Madde 10.4e gdre “Degerleme
calismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir yéntemin
dodruluguna ve glvenilirlijine ylksek seviyede itimat duyuldudu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varhidin dederlemesi igin birden fazla dederleme ydntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklagim ve yéntemleri kullanmay da
gbz &nlinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, tzellikle tek
bir yb&ntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin vyeterli bulguya dayall veya
gézlemienebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla deferleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gdrlllip kullanifabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildi§i hallerde, séz konusu farkll yaklasim veya ydéntemlere dayall deger takdirinin
makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve
gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulagtirlma slrecinin  dederlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériilmektedir.

Bu calismamizda tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi ve gelir
yaklagimi yéntemleri kullanilmistir. Ayrica misterinin istegi dogrultusunda askida olan
plana gore olusacak parsellere de bilgi amagh olarak deger takdir edilmistir

Parseller iizerinde yap! bulunmamasi nedeniyle dederlemede maliyet yaklagim: yontemi
kullamlmamistir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ TESPITI

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntende, yakin dénemde pazara c¢ikanlmis ve satiimis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi
vapildiktan sonra konu taginmazlar igin m2 birim degerleri belirlenmigtir.

Bulunan emsaller, konum, buyUklik, imar durumu ve fiziksel ézellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastinlmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalan ile gérisilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanitmigtir.

Pazar analizi:

Tasinmazin / tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal
tasinmazlarin sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gére kargilagtirlmasi ve
uyumlastinimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum / lokasyon,
blylkltk, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel Ozelllk gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise ¢ok kotd, kétl, kétl-orta, orta, iyi-orta, iyi
ve cok iyi olarak belirlenmigtir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklar sunulmusg
olup ayrica blyiiklik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan
araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden eide edilmigtir.

Oran_Arahi
Cok Kiéti Cok Biiyiik % 20 (zeri
Kotl Blyilk % 11 - % 20
Orta Koti Orta Blylk % 1 -% 10
Benzer Benze % 0
Orta lyi Orta Kigiik - 9% 10 - (-% 1)
Tyi Kiictk - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - % 20 (zeri
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Arsa Emsal Analizi

NOVA

Emsal analizi 579.893,00 m? ylzélglimliii 853 ada 6 parsel igin yapiimistir.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
'(’:15‘)5'9““‘“ 42.623 4.000 7.200 510 4.500
Yaklasik m?
Birim Sahis 3.545 5.705 3.530 3.920 5.480
Dederi (TL)
. Konut Ticaret+Hizmet Konut Konut Ticaret+Konut
fmar durumu Alani Alani Alani Alani Alani
Yapilagma sarti | E:1,25 E:2,25 E:1,50 || PrHSEESeal E:1,75
H: 3 kat

- Tam — Tam - s
Milkiyet milkiyet Tam milkiyet miifkiyet Tam milkivet | Tam gnulklyet
durumu i % 0 % 0 % O

Yo O % 0
5?.'22?3'“325: % 0 %5 % 5 % C % 0
Biiyiikliik /
Fiziksel dzellik - %% 25 - % 35 - 9% 35 - 9% 35 - % 35
diizeltmesi
:"l.:.‘:élfn‘;;‘;?‘“ - % 10 - % 15 - % 10 - % 10 _ 9% 10
Yapilagma sarti _ _ = )
diizeltmesi % 10 % 30 % 5 Y% 10 % 20
Pazarhk pay -%5 -%5 -%5 -%5 -%5
Ayarlanmis
deger (TL) 2.500 1.990 1.955 2.395 2.435
Ortalama
Emsal Degeri ~ 2.250
TL)
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ADA / o - BirRiM DEGERI .
PARSEL NO YiizOLGUM (TL) PAZAR DEGERI (TL)
853/6 579.893,00 2.250 1.304.759.250
808/ 1 379.495,94 2.250 853.865.865
GENEL TOPLAM 2.158.625.115

7.2 GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir indirgeme yonteminde arsa maliyetinin; proje maliyetinin buglinki finansal
deeri ile proje hasilatimin bugiinkli finansal dederi arasindaki farka egit olacadi
varsayllmistir,

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alhinmstir.

I - Proje gelistirme maliyetinin buglinkii finansal degeri

II - Proje hasilatimin buglinkii finansai degeri

Proje Hakkinda Genel Varsayimlar

Degerlemeye konu parseller {izerinde gelistirilecek olan projenin genel! hatlari asadida
anlatilmigtir.
o Misteriden temin edilen Imar planiarina gore taginmazlarin uygulama sonucu kalan
ylizélgiimleri, lejant ve yapilasma sartlar agadida tabloda sunulmustur.

YAKLASIK
EMSALE/KAK
ADA / . _ YAKLASIK

PARSEL NO FONKSiYON YUZOLCUM (m3) EMSAL/KAKS SA ESAS
INSAAT

ALANI (m?)
70/1 T 13.642,361 21.827,78

+
70/3 KONUT ALANI 56.743,911 1,60 90.790,26
72/1 25.196,027 40.313,64
71/2 OZEL SAGLIK TESISI ALANI 10.500,805 1,30 13.651,05
61/3 Ly 29.936,615 1,65 49,395,41
61/5 KONUT ALANI 24,994,829 41.241,47
62/2 36,798,917 1,60 58.878,27
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65/6 OZEL ANAOKULU ALANI 7.800,650 1,00 7.800,65

62/4 36.406,700 1,60 58.250,72
63/1 49.419,018 1,65 81.541,38
64/4 . 10.633,713 1,00 10.633,71
67/3 KCT)II\I%@FREENI 25.418,840 1,60 40.670,14
68/3 47.177,485 1,60 75.483,98
68/5 10.146,251 1,60 16.234,00
69/2 10.261,740 1,00 10.261,74
65/1 OZEL SAGLIK TESIST ALANI 10.500,837 1,30 13.651,09
65/2 OZEL ILKOKUL ALANI 10.514,030 1,00 10.514,03
66/3 OZEL ILKOKUL ALANI 6.545,550 1,00 6.545,55

67/1 OZEL LISE ALANI 9.006,522 1,00 9.006,52

67/2 OZEL SOSYAL VE KULTUREL 12.448,064 1,30 16.182,48
61/7 SPOR TESIS ALANI 18.981,525 1,30 24.675,98
73/2 SOSYAL VE KULTUREL TESIS 21.205,282 1,30 27.566,87
61/1 RESMI KURUM ALANI 8.434,751 1,00 8434,751

66/4 RESMI KURUM ALANI 8.160,225 1,00 8160,225

65/4 TAY 16.282,869 1,00 16282,869
69/3 TAY 7.126,072 1,00 7126,072

GENEL TOPLAM 524.283,589 765.120,637

o Yukaridaki tabloya gore tasinmazin insaat alani hesabi asadidaki kabullere gore

yapilmigtir.
PLANDA KALAN PARSELLERIN YUzZOLCUMU TOPLAMI 524.283,60
PLANDA BELIRTILEN EMSAL INSAAT ALANI 765.120,64
TOPLAM INSAAT ALANI 1.262.449,05
SATILABILIiR ALAN 956.400,80
SATILABILIR DUKKAN ALANI 47.820,04
SATILABILIR OFIS ALANI 95.640,08
SATILABILIR KONUT ALANI 812.940,68

o Tasinmaz {izerine insa edilecek projede satilabilir alan emsal alamnin %25 fazlas) olarak
kabul edilmistir. Yine tasinmaz {zerine insa edilecek projede toplam insaat alani emsal
alaninin %65 faziasi olarak kabul edilmistir.

o Bélgedeki yapllasma kosullar, mevcut ve yapilmakta olan kamusal yatinmlar ile arz -
talep durumu ve diger dinamikler dikkate alinarak yatinmin ticari Uniteleri blinyesinde
barindan elit bir konut projesi olaca&i kabul edilmistir.

o Yapilacak olan projede satiabilir alanlarin % 5'i ticari {(dlkkan), % 10'u ofis kalan kisrm

ise konut olarak kabul edilmigtir.
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Not: Rapor konusu taginmaz Uzerinde gelistirilecek olan projenin degerinin hesabinda
yukardaki bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden farkh bir proje uygulanmasi
durumunda bu raporda ulasilan deder gegersiz olacaktir.

I- PROJE GELISTIRME MALIYETININ FINANSAL DEGERI

o Insaat Maliyeti :

- Gayrimenkul projesini geligtirme maliyetinin hesabinda “"malivet yaklagimi ydntemi”
kullanilmigtir.

- Bu yéntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kdn havi rayig tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmigtir. Calismalarimizda insaat piyasasi
glncel rayigleri esas alinmigtir.

- Ortak alanlar dahil toplam briit insaat alan1 1.262.449,05 m2’dir.

- Ins& edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi IV-C olarak kabul edilmistir. Cevre ve
Sehircilik Bakanhdi'min 2017 yii m2 birim maliyet listesine gére vapi sinifi V-A olan
yapilarin m? birim bedeli 1.425,-TL'dir.

- Projenin ongérilen standartlan {elit bir proje) itibariyle cevre diizenlemeleri dahil
olmak Gzere m2 birim maliyeti 2.000,-TL olarak kabul edilmigtir.

- Projenin ingaatinin 3 yi! igerisinde bitirilecedi kabul edilmistir.

- ingaat birim maliyetleri belirlenirken Gevre ve Sehircilik Bakanhgimin her yil yayinladig
insaat birim maliyet tablolan dikkate alinmis ve proje bazindan bélgedeki c¢esitli
miteahhit firmalardan da goérisler alinmistir. 2013-2017 yillarinda yayinlanan ingaat
birim maliyet tablolan incelendidinde ingaat birim maliyet degerlerinin yillara gore % 6-
8 arasinda arttigi (KAYNAK: 2013, 2014 ve 2015 yillarina ait Cevre ve Sehircilik
Bakanlifj Insaat Birim Maliyet Tablolan ) gézlenmistir. Ayrica Emlak Konut GYO A.S. ve
Toplu Konut idaresi Baskanhigi (TOKI) ile yapilan gdriismelerde ve ortak galigsmalarda
alt ve orta gruba hitap eden projelerdeki maliyet dederlerinin yillara gére gok artig
gostermedidi ydninde periyodik olarak bilgiler temin edilmektedir. Bu nedenle gelir
indirgeme yénteminde ingaat maliyetinin 2018 ve daha sonraki yillarda yillk % 8
oraninda artacadi 6ngdralmistar.
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o Insaatin Gerceklesme Orani :
Proje ingaatina 2017'de baglanip 2020'de tamamlanmasi planlanmaktadir.
Ingaat Iglerinin yillara gére asadidaki oranlar ile gerceklesecedi varsayllmistir.
2017 2018 2019 2020

Insaat gerceklesme orani | % 5 % 35 % 35 % 25

« Iskonto Orami:
Nispi bir karsilagtirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde
risksiz menkul kiymetier lzerinden elde edilen getirinin orant bulunmaktadir ve daha
sonra spesifik yatinm riskierinin gz 6nline alinmas! igin bu orana ilave primler elde
edilmektedir. Riskleri toplama vyaklagim: kapsamindaki iskonto orani su sekilde
hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Orant (llke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Oram
Bu varhklar (zerindeki getirilerin gdstergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlari baz alinmustir. Yapilan hesaplamalarda 2015 - 2017 yillan
ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 10 civarindadir.
Risk Primi
Eklenen risk primi (lke, bélge, proje ve vyonetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha disik likiditesi igin de bir
ayarlama vyapillmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkul{in piyasada bulunma
sliresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yvatinmlardan (érnegdin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasila
ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile dlgilebilir.
Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirld (ydnetimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak kabul ediimistir.
Riskleri toplama vyaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihat hesaplamamiz
asagidaki sekilde belirlenmistir: % 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 Iskonto
orani. Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktérlere gére
ayarlama yaplimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto cram % 13 olarak
kabul edilmistir.

+ Maliyet Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamin! finanse edecegdi varsayilmigtir.
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Ulagilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari
tablosunda sunulan analiz sonucunda proje maliyetinin  buglinkli finansal degeri
2.229,223.216,~-TL (~ 2.229.225.000,-TL) olarak bulunmustur.

1I - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Varsayimlar ve kabuller :

« Satig Dederi ve Satilabilir Alan:
- Ticari + Konut projesinin bugiinki finansal degerinin bulunmasinda bu alanlarin
tamaminin satilacagi varsayimi ile satis gelirleri dikkate ahinmigtir.

SATILABILIR DUKKAN ALANI 47.820,04
SATILABILIR OFiS ALANI 95.640,08
SATILABILIR KONUT ALANI 812.940,68
TOPLAM 956.400,8

Dederlemede bélgedeki emsal olabilecek konut projeleri dikkate alinmistir. Bu bilgiden
hareketle olasi yapilacak bir projede yer alacak konutlarin ortalama m? satis dederi
5.500,-TL, ofislerin 6.000,-TL ticari alanlarin ortalama m? satis dederinin ise 11.000,-
TL olacadi gbriis ve kanaatine varilmigtir.

Raporumuzun 5.1 bélimiinde de belirtildigi Uzere son yillarda gayrimenkuldeki satig
artis hizi ortalama enflasyon hizinda baz bolgelerde ise % 10 - 20 arasinda
dedismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu arsa Uzerinde gelistirilecek proje
blinyesindeki gayrimenkullerin de m2 bagina satis degerinin 2018 ve daha sonraki
villar igin % 10 kadar artacadi éngérilmdstir.

« Satislarn Gergeklesme Orani:
Satisin yillara gdre dadilimlan asagidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayimigtir.

SATIS DONEMLERI
2017 2018 2019 2020
Konut / Ofis Satis Orani % 5 % 40 % 35 % 20
Diikkan Satis Orani % 0 %0 % 50 % 50

« Iskonto Oram :
iskonto orani % 13 olarak hesaplanmistir.
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¢ Hasilat Paylasim :
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayilmistir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlar
tablosunda sunulan analiz sonucunda proje hasilatinin  buglinkil finansal dederi
5.084.528.546,-TL (~ 5.084.530.000,-TL) olarak bulunmustur.

Ulagilan sonug:

Dederleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlari
yontemiyle hesaplanan “projenin satts hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin” bugank
degerlerinin farkindan ortaya ¢ikan deger (gelistiriimis arsa degeri) dikkate alinmistir. (Bkz.
Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugtinki toplam dedgeri 5.084.530.000
Proje geligtirme maliyeti (Fark) - 2.229.225.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 2.855.305.000
. &
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7.3 UZMAN GORUSU

Kullantlan yéntemlere gore ulagilan arsa dederleri agsagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 2.158.625.115,-TL
Gelir Yaklasimi 2.855.305.000,-TL
Uyumlastiriimis deger 2.158.625.115, TL

Gorililecegi Gzere her iki ydntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin gliinimiizdeki degerini
bulma iglemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yénelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
piyasa gartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorieri ve sirekli istikrarli bir ekonomiye
dayahdir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger igerisinde gelistirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere bagh
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her donemde kendi
icinde daha tutarll bir denge tagidigindan hareketle nihai deder olarak pazar yaklasimi
yéntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gériimdiistir.

Buna gére rapor konusu parselin pazar dederi 2.158.625.115, TL olarak takdir

clunmustur.

8. BOLUM TASINMAZLAR icin SIRKETiIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Rapor konusu taginmazlar igin sirketimiz tarafindan son (i¢ yil igerisinde gayrimenkul
degerleme raporu hazirlanmamistir.
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde O&zellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde vyapilan incelemesinde,
konumlarina, blylkllklerine, fiziksel &zelliklerine, mevcut imar durumlarna ve gevrede

yapilan piyasa arastirmalarina gére toplam pazar dederi igin;

2.158.625.115, TL (Ikimilyarylzellisekizmilyonaltiylizyirmibesbinyiizonbes  Tiirk

Liras!) kiymet takdir olunmustur.
(2.158.625.115, TL + 3,5172 TL/USD (*) = 613.734.000,-USD)

{(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuruna gére 1,-USD = 3,5172 TLdir.
Bu dederlere KDV dahil dedildir. Parsellerin KDV dahil toplam pazar dederi
2.547.177.636 TL'dir.

Rapor konusu parsellerin sermaye piyasasi mevzuat! hiikiimleri gergevesinde
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfdyiinde “arsa” olarak bulunmalarinda herhangi
bir sakinca bulunmamaktadr.

Isbu rapor, (g orijinal olarak diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 21 Ajustos 2017

(Ekspertiz tarihi: 18 Adustos 2017)

ph—

Saygillarimizla,

Tagkin PUYAN Onur KAYMAKBAYRAKTAR
Isletmeci Insaat Mihendisi
SPK Lisansli Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

m
2,

Konum krokileri ve uydu gorinlsleri

Tasinmazlarin goriindgleri

Tapu suretleri

Takyidath tapu kayit belgeleri

Protokol &rnegi

imar durumu &rnekleri

Resmi kurum gériis ve yazilar

INA tablolari

Yeni imar planina gore olusacak parsellerin ayri ayn degerleri (bilgi amagli)
Raporu hazirfayanlan tanitia bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri

e & B & & & 9 & ¥ &
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