EANOV A

DEGERLEME RAPORU

EMLAK KONUT GYO A.S.

Korfez / KOCAELI
KORFEZKENT 4 PROJESI




“TNOVA

DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum : Nova Taginmaz Degerleme ve Danigmanlik A.S.
Talep / Sozlesme Tarihi - No : 20 Ekim 2017 - 049
Degerlenen Miilkiyet Haklan . Tam miikiyet
Ekspertiz Tarihi . 25 Ekim 2017
Rapor Tarihi . 30 Ekim 2017
Rapor No . 2017 /6178
Kérfezkent 4 Projesi,
Degerleme Konusu . 1925 Ada 2 parsel ve 1930 ada 1 parsel,
Gayrimenkullerin Adresi " Kbérfez / Kocaeli

Kocaeli 1li, Kérfez Ilgesi, Yarimca (Suyulandirma)
Mahallesi'nde yer alan 1925 ada igerisindeki “Arsa”
vasifli 2 numaral parsel ve 1930 ada igerisindeki
“Arsa” vasifii 1 numaral parsel

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Parselilerin Toplam Yiizéiciimii : 79.804,19 m2
Konut Alani

Imar Durumu Emsal (E): 1,50, Hax:30,50 m
Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine
istinaden yukarida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla ve tamamlanmasi durumundaki Tirk
Lirasi cinsinden pazar de§erinin tespitine y&nelik

Raporun Konusu * olarak hazirlanmistir. Ayrica misterinin  talebi
dogrultusunda proje binyesinde yer alan 1.124
adet bagimsiz bdlimin bilgi amagh olarak pazar
dederleri rapor ekinde sunulmustur.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 178.500.000,-TL
Projenin tamamlanmas: durumundaki toplam pazar degeri 289.465.000,-TL
RAPORU HAZIRILAYANLAR
Sorumiu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Serkan KARAKAS
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 404329)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulw’'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil 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 dodrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlan kapsaminda hazirlanmgtir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGIiLER

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

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

TELEFON NO +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ! Yirdrlikteki mevzuat gercevesinde her tiirli resmi
ve Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yénelik tim raporlari diizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

KURULUS TARIHi : 16 Mayis 2011

SERMAYESI] : 270.000,-TL

TICARET SiciL NO . 1777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET siciL GAZETESI’'NIN

TARIH VE NO.SU i 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)
“Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinrmgtir.

Not-2: Girkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir,

1.2 MUSTERILYI TANITICI BILGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Barbaros Mahallesi, Mor Simbiil Sokak, No: 7/2
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMiS SERMAYEST ¢ 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatirnm

ortakliklarina iligkin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayall sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak (izere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkulier
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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 mevcut durumuyla ve
tamamlanmas! durumundaki Tirk Lirast cinsinden pazar degerlerinin tespitine yénelik
olarak hazirlanmigtir. Ayrnica miisterinin istedi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan
1.124 adet bagimsiz béliman bugiinkil pazar dederleri de takdir olunmustur,

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fivat rmekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda ahnip satildigi ortamdir. Pazar kavram:, mal veya hizmetierin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitiama olmaksizin abnip satilabildidini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep Iliskisi ve fiyati belirleyen dider etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gére tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildig haliyle pazar, degerlenen
varhigin veya ylkumlialugin degerleme tarihi itibartyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve glncel sahibi de dé&hil olmak {zere bu pazardaki katilimcilarin cogunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazariar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizliji, talepte ani disiis ve ylkselisler veya pazar katilimcian
arasindaki asimetrik bilgilendirme gérilir. Pazar katiimcian bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belifi bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olas fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir de§erleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagi varsayimina dayanan diizeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibaryla ilgili pazardaki kosullan
yansitmalidir,

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlk veya yikimlilagin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satict ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibanyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevecut bir pazarin varhgi
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- Ahcl ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkullerin satisi igin makul bir siire taninmistir.
Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlar (zerinden gergeklestirilmektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.

- Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine dzglidiir. 7

Isbu degerleme raporundaki deder esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

2.2 MUSTERLI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.$.'nin talebine istinaden sirket portféylinde bulunan
gayrimenkullerin Tiirk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine ydnelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu’‘nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuatl Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararninda yer alan *Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri II1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlarr Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartiar kapsaminda hazirlanmistir. Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmis olup baska amacla kullanilamaz.

Misteri tarafindan herhangi bir simirlama tarafimiza getirilmemistir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve
kogullarla kisith clup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugsmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
déniik hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
gikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme caligmasini gergeklestiren kigiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir gcikanimuz veya &n yargisi bulunmamakta olup calismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadr.

- Bu gobrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz dcret, misterinin amac
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmus sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

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

- Bu raporun konusu olan milkier sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gbrev alanlann degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiirli konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3. BOLUM

GAYRIMENKULLERIN

""NOVA

(PROJENIN)

HUKUKI TANIMI VE RESMi KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULLERiIN (PROJENiN) MULKIYET DURUMU
SAHIBi : Emlak Konut GYO A.S. Emlak Konut GYO A.S.
ILT : Kocaeli Kocaeli
ILCESI - Kérfaz K&rfez
MAHALLESI : Yarim (Suyulandirma) Yarim (Suyulandirma)
PAFTA NO : G23b22d1a G23b21c2b
ADA NO : 1925 1930
PARSEL NO 2 il
ANA . Arsa (*) Arsa (¥)
GAYRIMENKUL
YUzOLcOMO : 19.079,91 m? 60.724,28 m2
HiSSESi H Tamam|r . Tamami
YEVMIYE NO ; 7703 6972
CILT NO - 278 263 WS
(SAYFA NO E 27318 T 25817
| TAPU TARIHI ' 03.08.2010 24.09.2007

3.2

(*) Parseller Uzerinde ingaati devam eden proje icin heniiz kat irtifak) kurulmamstir.

ILGILE TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapian gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirfama)} olup olmadifi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatinm
ortakhdi portféyiine ahnmasina sermaye piyasasi mevzuati hilklimleri cergevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki gériis,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidath tapu kayit belgesine gére rapor

konusu taginmazlar tizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir,

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhgi portféyiinde
“proje” bagh@ altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig: gériis ve
kanaatindeyiz.

| 7
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3.3 ILGILI BELEDIYE’DE YAPILAN INCELEMELER

Degerlernesi yapilan projeler ile ilgiti olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayih Yapr Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulugu (ticaret unvani, adresi vb. ) ve deferlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi

Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinip alinmadiéi,
projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmasi igin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakhé:
portféyine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hikimleri cercevesinde bir engel olup olmadidgi
hakkindaki gértis,

Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiiryorsa, projeye iliskin detayli bilgi ve planiarin ve
s6z konusu dederin tamamen mevcut projeye lliskin olduguna ve farkl bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkis olabifecedine iliskin aciklama,

Kérfez Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirlidld’'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu parsellerin 15.12.2011 tasdik tarihli, 1/1000 olgekli Uygulama imar Plan
kapsaminda kalmaktadiriar. Parselierin terki bulunmamaktadr.

Daha sonra Kocaeli Buy{iksehir Belediyesi tarafindan hazirlanan Kérfez Belediyesi
sinirlan dahilinde 1/1000 élgekli uygulama imar plan hiikiimleri revizyonu kapsaminda
BlyUksehir Belediye Meclisinin 13.02.2014 tarih 149 sayili karan onaylanmistir.

Kocaeli Blyuksehir Belediye Meclisi tarafindan Kérfez Belediyesi 1/1000 &lcekli
Uygulama Imar Plani Hilkiimlerinin Yapi/Yapilagsmaya iligkin hilkimler kisminda yapilmasi
gereken diizenlemelere iligkin hazifanan 1/1000 blgekli Uygulama Imar Plani Plan
Hukdmleri Degisikligi 14.07.2015 tarih 412 saylli Blyuksehir Belediye Meclisi karar ile
onaylanrmstir,

ADA l an un na T
YUZOLCUMU YAPILASMA
PARSEL (m?) Tk SARTI
- Emsal: 1,50
1925/ 2 19.079,91 Konut Alani Humex: 30,50 m
Emsal: 1,50
1930/ 1 60.724,28 Konut Alant Humax: 30,50 m

(*) Emsal (E): Yapinin insa edilen tim kat alanlarmm toplaminin imar parseli alamna oranin ifade
etmektedir. Bu hesaba dahil ediimeyen kullanimlar ise;
a) Taban alanina dahil edilmeyen kullanimlar,
b) Son katin tizerindeki ortak alan teras catilar ve gat) bahgelerd,
c) Ustd sekiillir-takihr hafif malzeme ile kenarlan riizgér kesici cam panellerle kapatilmis olsa dzhi agik
oturma yerleri,
) Bu Yénetmelikte dngériilen asgari saylda her bir kapicl dairesinin 75 m2'si,
d) Atrium ve galeri bosluklari,
€) Konutlarin zemin veya bodrum katlarinda, ortak alan niteliindeki mescit ve migstemilatin 100 m?si,
f) Konut disi kullanimlarda, ortak alan nitelijindeki mescit ve mastemilatin 200 m¥si,
g) Bina igin gerekli minimum siginak alan,
g)Ticarl amag igermeyen, bodrum veya zemin kattaki ortak alan niteli§indeki cocuk oyun alanlarnin ve
gocuk bakim iinitelerinin toplam 75 m2’si,
h) Ticari amaci olmayan ve yapi igin hesaplanan en az otopark alaninin iki katini gecmeyen bodrum
katlarda yapilanlar ile tamamen gémiilii olan ve ortak alan nitelijinde olan ctopark alanlari,
1) Yapi yikseklidi 60.50 metreden fazla olan binalar ile ozellidi geredi tesisat kati olusturulmasi zorunlu
binalarda sadece tesisat igin olusturulan tesisat katlan,

8
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FANOVA

3.3.1 Kborfez Belediyesi Imar Midiirliigii Argivi'nde Taginmazlara Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje bilinyesinde yer alan blokiara ait yapi ruhsatlan asadidaki tabloda

listelenmistir.
canal, | BLOK YAPI RUHSAT Par | INSAAT YAPI
e NO | TARIHI/RUHSAT NO | , oo | ALANI (m2) | SINIFI
Al 18.11.2014 - 426/94 45 8.745,00 IV-A
A2 18.11.2014 - 426/94 | 40 7.944,00 IV-A
A3 18.11.2014 - 426/94 | 40 8.538,00 IV-A
1925/2 A4 18.11.2014 - 426/94 36 4.893,00 IV-A
A5 18.11.2014 - 426/94 36 4.893,00 IV-A
B1 18.11.2014 - 426/94 | 40 6.182,00 IV-A
B2 18.11.2014 - 426/94 | 40 5.813,00 IV-A
Garaj | 18.11.2014 - 426/94 5 2.426,00 III-A
TOPLAM 277 | 49.434
A1 21.11.2014-426/96 | 40 | 5.802,00 IV-A
A2 21.11,2014 - 426/96 | 40 |  5.425,00 V-A
A3 21.11.2014 - 426/96 40 542500 | IV-A
A4 | 21.11.2014-426/96 | 40 | 542500 | N-A |
A5 21.11.2014 - 426/96_, 41 5.583,00 , IV-A
A6 21.11.2014 - 426/96 40 | 5.409,00 IV-A
A7 21.11.2014 - 426/96 40 ! 540900 | IV-A
A8 | 21.11,2014 - 426/96 | 42 5.796,00 IV-A
A9 21.11.2014 - 426/96 40 . 542500 & IV-A
A10 21.11.2014 - 426/96 | 40 540900 | IV-A
e All 21.11.2014 - 426/96 40 5.409,00 | IV-A
B1 21.11.2014 - 426/96 | 45 | 10.232,00 IV-A
B2 21.11.2014 - 426/96 | 45 9.064,00 IV-A
B3 21.11.2014 - 426/96 45 10.139,00 IV-A
B4 21.11.2014 - 426/96 45 10.644,00 IV-A
B5 21.11.2014 - 426/96 | 45 10.129,00 V-A
B6 21.11.2014 - 426/96 40 9.042,00 IV-A |
B7 21.11.2014 - 426/96 | 45 11,543,00 IV-A
B8 21.11.2014 - 426/96 45 10.238,00 IV-A
B9 21.11,2014 - 426/96 45 8.555,00 V-A
T1 21.11.2014 - 426/96 2 203,00 IV-A
L T2 21.11.2014 - 426/96 2 373,00 IvV-A
TOPLAM 847 150.679
GENEL TOPLAM 1.124 200.113

1 4/
NOVA TD RAPOR 7\&:2017/6178

wivrw navald com




INOVA

Yap! ruhsatiarina gére rapor konusu projenin bloklar bazinda detayh toplam ingaat

alanlar ile satilabilir alan dadihmlan asagidaki tabloda sunulmustur.,

1925 ada 2 parsel

TOPLAM e
BLOK | YAPI RUHSAT!| .- - B.B. ! SATILABILIR
d NITELIK ALAN m2 | INSAAT
] ADI | TARIH / NO SAYISI ALANI m2 | ALAN m2
Mesken 32 3.326
18.11.2014 - Ofis ve
AL 426/94 isyeri a 1.5741 5,745 6.332,35
Ortak Alan - 3.845
TOPLAM 45 8.745
[T TOPLAM _
BLOK | i B.B. . | INSAAT | SATILABILIR
ADI | _ RUHSAT NITELIK | caypsy| ALANM? | U PANI | ALAN m?2
| TARIH / NO =
Ay | 18.11.2014 - | Mesken 40 4.150
5 [ 426/94 Ortak Alan | - 3.794| 7.944 4.946,50
TOPLAM 40 7.944
| . YAPI TaRE M| "
(BLOK! o T NiTELiK | BB | AtANmz | INSAAT |SATILABILIR
i z |
i ADT | Laniu / NO SAYISI ALnll\ENI | ALAN m:
[ A3‘- 18.11.2014 - Mesken 40 4.150
| 426/94 Ortak Alan 3 4.388| 8.5381 4.946,50
TOPLAM 40 8.538 i
YAPI | TOPLAM -
BLOK bl B.B. INSAAT | SATILABILIR
aAp1 | _ RUHSAT NITELIK | gayrsy| ALANM? | "\ )ANI | ALAN m?
TARIH / NO 2
A4 18.11.2014 - Mesken 36 3.735
426/94 Ortak Alan - 1.158| 4.893 4.453,38
TOPLAM 36 4.893
AT TOPLAM g
BLOK —— B.B. INSAAT | SATILABILIR
RUHSAT NITELiK ALAN m2 A
ADI | LaniH 7 NO SAYISI AI;:zNI ALAN m
AS 18.11.2014 - Mesken 36 3.735
426/94 Ortak Alan s 1.158| 4.893 4.453,38
TOPLAM 36 4.893
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3 TOPLAM =
BLOK mm—p B.B. INSAAT | SATILABILiR
RUHSAT | NiTELiK ALAN m?
ADI | L hik ) Mo SAYISI Al'.::u ALAN m?
B1 18.11.2014 - Mesken 40 4.824
426/94 Ortak Alan 3 1.358| 6.182 5.576,40
TOPLAM 40 6.182
YAPI || TOREAHY] .
BLOK < ' B.B. INSAAT | SATILABiLiR
ADI |  RUHSAT NITELIK |gayysy: ALANM? | NI | ALAN m2
TARIH / NO g
B2 18.11.2014 - Mesken 40 4.568
|  426/94 Ortak Alan - 1.245; 5.813 5.342,56
TOPLAM 40 5.813
S TOPLAM )
BLOK SH, B.B. INSAAT | SATILABILIR
RUHSAT | NiTELiK ALAN m2 |
ADI | L ot o SAYISI Al;\:u ALAN m?
| 18.11.2014 - | Mesken | - Je—
[ 426/94 | Ortak Alan - 2.426] 2.426 -
“TOPLAM e 2.426
19 a 1 parsel
T 5 TOPLAM =
BLOK .. B.B. | INSAAT | SATILABILIR
apr | RUHSAT | NITELIK \cavrgr| ALANM? | AUANI | ALAN m2
TARIH / NO Al
- Mesken 36 | T3.732
Al Ty " | Ofis ve isyeri 4 795
426/96 [ ,
! Ortak Alan - | 1275 0% FE28E
TOPLAM 40 5.802
YAPI TOLEAN -
BLOK S B.B. {NSAAT | SATILABILIiR
ADI | _ RUHSAT NITELIK |gayzer | ALANmM? | “0"NT | ALAN m?
TARIH / NO —
A2 21.11.2014 - Mesken 40 4.150
426/96 Ortak Alan - 1.275| 5.425 4.946,50
TOPLAM 40 5.425 .
YAPI TOPLAM .
BLOK i B.B. INSAAT |SATILABILIR
ADr | RUHSAT | NITELIK |o,\yygy| ALANM? | 0 "NT | ALAN m?
TARIH / NO ==,
A3 21.11.2014 - Mesken 40 4.150
426/96 Ortak Alan E 1.275| 5.425 4.946,50
TOPLAM 40 5.425
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YAPI TOPLAM il
BLOK W B.B. INSAAT | SATILABILIR
ApI | RUHSAT | NITELIK | o ypqy| ALANM? | NI | ALAN m2
TARIH / NO m?2
Ad 21.11.2014 - Mesken 40 4,150
426/96 Ortak Alan . 1.275{ 5.425 4.946,50
TOPLAM 40 5.425
YAPI TOPLAM -
BLOK P B.B. INSAAT |SATILABILIR
ADI |  RUHSAT | NITELIK | o, yrgy | ALANM? | "0 NI | ALAN m2
TARIH / NO =3
Mesken 38 3.876
21.11.2014 - Ofis ve
AS 426/96 igyeri 3 e 5.583 5.212,92
Ortak Alan - 1.174
TOPLAM 41 5.583
YAPI 5 FORLAM -
BLOK .. | B.B. INSAAT |SATILABILIR
RUHSAT NITELiK ALAN m2 S
ADI | L RiH 7 NO smr:s:; A::u ALAN m
ag | 21112014 - | Mesken | 40 4.150
426/96 Ortak Alan - i 1.259! 5.409 4.946,50
__TOPLAM 40 5.408
o E TOPLAM o
BLOK - B.B. INSAAT | SATILABILIiR
RUHSAT NiTELIK ALAN m2
ADI | L Riu / NO SAYISI AI'.:.\:\II ALAN m2
ay | 21112014 - | Mesken | 40 4.150
426/96 Ortak Alan 5 1.259| 5.409 4.946,50
TOPLAM 40 5.409
YAPI TG EANM
BLOK M B.B. INSAAT |SATILABILIR
Apy | RUHSAT | NITELIK gavrsz| ALANM® | AVANI | ALAN m2
TARIH / NO =
s 1 A Mesken 38 3.910
A8 L " | Ofis ve igyeri 4 614
426/96 : 322,
/ Ortak Alan - 1.272| >7% SBgel
TOPLAM I a2 5.796
= TOPLAM B
BLOK P B.B. INSAAT | SATILABILiR
aDI | . RUHSAT NITELIK | gayrsy| ALANM? | " ANI | ALAN m2
TARIH / NO m2
A9 21.11.2014 - Mesken 40 4.150
426/96 Ortak Alan . 1.275| 5.425 4.946,50
TOPLAM 40 5.425

NOVA TD RAPO&O: 2017/6178

wwiw novatd com

14

7




"ITINOV A

| YAPI | TOPLAM -
BLOK N B.B. INSAAT |SATILABILIR
RUHSAT NITELiK ALAN m?
ADI | . REH 7 NO SAYISI ALr::!I ALAN m2
A10 21.11.2014 - Mesken 40 4,150
426/96 Ortak Alan - 1,259 5.409 4,946,50
TOPLAM 40 5.409
YAPI | e L L c 3
BLOK ez | B.B. INSAAT |[SATILABILIiR
Az | SUMSAT o NITELIK ©gavrsy| ALANM® | NI | ALAN ma
TARIH / NO -
a1y | 21:11.2014 - | Mesken 40 4.150
426/96 | Ortak Alan - 1.259| 5.409 4.946,50
TOPLAM 40 5.409
YAPI | | HOBLAM -
BLOK 4= s, | B.B. INSAAT |SATILABILIR
Apr |  RUHSAT i NITELIK | g, yygy. ALANM2 | WNT | ALAN m2
TARIH / NO , =
=, — -
Bi 21,11.2014 - Mesken a3l 5,130
426/96 Ortak Alan - 5.102| 10.232| 6.116,49
TOPLAM i 45 10.232
et 5 | TOPLAM
BLOK SRS, BB INSAAT |SATILABILIR
Apr | _RUMSAT | NITELIK | v;cp| ALANm2 | " T | ALAN ma
TARIH / NO | i -
_,B:Z 21.11.2014 - | Mesken 45 | 5,130 .
426/96 | Ortak Alan - 3.934| 9.064| 6.116,49
TOPLAM | 45 | 9.064
YAPI Lelio o _
BLOK R B.B. INSAAT |SATILABILIR
apr | RUHSAT | NITELIK | o yygp| ALANM? | NINT | ALAN ma
TARIH /7 NO =
3 | 21.11.2014 - | Mesken 45 5.130
426/96 Ortak Alan ; 5.009] 10.139| 6.116,49
TOPLAM 45 10.139
- TOPLAM o
BLOK — B.B. INSAAT |SATILABILIR
RUHSAT NiTELiK ALAN m2
ADI | raRiH / NO SAYISI Ail.::u ALAN m2
B4 21.11.2014 - Mesken 45 5.427
426/96 Ortak Alan - 5.217! 10.644! 6.269,67
TOPLAM 45 10.644
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YAPI | 1oL i
BLOK . B.B. INSAAT | SATILABILiR
aDI | _RUHSAT | NITELIK | o0 | ALANm2 | INSSOT | SATILABIL
TARIH / NO =
B5S 21.11.2014 - Mesken 45 5.427
426/96 Ortak Alan - 4.702| 10.129! 6.269,67
TOPLAM 45 10.129
YAPI TOPLAM .
BLOK R B.B. INSAAT | SATILABILIR
ADI | _ RUHSAT NITELIK : cavisy| ALANmM? | "0 ANT | ALAN m2
TARIH / NO =5
B6 21.11.2014 - Mesken 45 4.824
426/96 Ortak Afan E 4.218| 9.042! 5.576,40
TOPLAM a5 9.042
YAPI TOPLAM e
BLOK .. | B.B. , | INSAAT |SATILABILIR
apI |  RUHSAT NITELIK = gayrsy| ALANmM? | W ANI ¢ ALAN m?
TARIH / NO =
- B7 21.11.2014 - Mesken i 45 "’5":1:25' i
- 426/96 [ Ortak Alan | - T6.116] 11.543] 6.269,67
TOPLAM as 11,543
YAPI TDERAN) ¥
BLOK . B.B. , | INSAAT |SATILABILIR
apr | RUHSAT | NITELIK | g, yrgy| ALANM? | NI | ALAN m2
TARIH / NO 2
pg | 21.11.2014 - | Mesken 45 5.427
426/96 | Ortak Alan - 4.811| 10.238{ 6.269,67
TOPLAM a5 10.238
YAPI TOpLAR o
BLOK - B.B. , | INSAAT |SATILABILIR
aDI | _ RUHSAT NITELIK | gpyrer | ALANM? | "4 ANT | ALAN m2
TARiH / NO -
5o | 21.11.2014- | Mesken 45 5.427
426/96 Ortak Alan . 3.128| 8.555| 6.269,67
TOPLAM 45 8.555
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YAPI e -
BLOK i 3 B.B. INSAAT | SATILABILiR
RUHSAT NiTELIK ALAN m?
ADI | Lok 7 NO SAYISI AI..::II ALAN m?2
21.11.2014 - Ofis ve
T 426/96 isyeri : — 203 203
TOPLAM 2 203
YASE TOPLAM =
BLOK [~ ) B.B. INSAAT | SATILABILIR
RUHSAT NITELiK ALAN m?
ADI | A NO SAYISI All.;\r: ALAN m?2
21.11.2014 - Ofis ve
fis ve 7
T2 426/96 isyeri SHE 373 371,60
TOPLAM ; 373

3.3.2 Yap: Denetime Iliskin Bilgiler

Projenin yapi denetim igleri Mimar Sinan Mahallesi, Esref Bitlis Caddesi, No: 385,
BB: 5 Kérfez / Kocaeli adresinde konumlu olan Kentsel Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapllmaktadir.

3.3.3 Mevzuat Uyarninca Alinmas: Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Oimadig: Hakkinda Goriis

Iigili mevzuat uyarinca parsel (zerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinieri
alinmis olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dodru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
mevzuat: hiikiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhég: portféyiinde
“proje” bashé altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve
kanaatindeyiz.
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3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son Ug¢ yillik dénemde gerceklesen alim satim
Islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedgisiklikiere (imar planinda
meydana gelen dedisikiikler, kamulastirma islemieri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirlii§ii ve Kadastro incelemesij

Yapilan incelemelerde taginmazlann tapu ve kadastro kayitlarinda son (g il
icerisinde herhangi bir degigiklik olmadig belirlenmigtir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Kérfez Belediyesinde yapilan incelemelere gbre konu gayrimenkuller 15.12.2011
tarih 702 sayili meclis kararina gére Kirfez Kent Merkezi Revizyon Uygulama imar Plan
kapsaminda olup, daha senra Kocaeli Blyiksehir Belediyesi tarafindan hazirlanan 171000
6lgekli uygulama imar plam plan hikimleri revizyonu kapsaminda Kocaeli Bliyiiksehir
Belediye Meclisinin 13.02.2014 tarih 149 sayilr karari ile onaylanmigtir.

Kocaeli Blyiksehir Belediye Meclisi tarafindan Kérfez Belediyesi 1/1000 &lcekli
Uygulama Imar Plani Hikdmlerinin Yapi/Yapilasmaya iliskin hiikiimler kisminda yapilmasi
gereken dizenlemelere iliskin hazirlanan 1/1000 6lcekli Uygulama imar Plani Plan
Hikidmleri Degisikligi 14.07.2015 tarih 412 sayil Belediye Meclisi karari ile onaylanmigtir.

18
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN =~ (PROJENIN)
CEVRESEL VE Fiziki BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu proje; Kocaeli ili, Kérfez ilgesi, Yavuz Sultan Selim Mahailesi,
Mevlana Caddesi, 1925 ada 2 parsel ile 1930 ada 1 parsel iizerinde yer alan Kérfezkent 4
projesidir.

Bélgeye ulasim, TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu ile sadlanabiimektedir. Ana
arterlere yakinhigi nedeniyle taginmazlara ulasim kolaydir,

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

Konumlan, ulagim rahathgi, bélgenin tamamlanmis altyapisi ve bélgenin hizh
gelisimi taginmazlann degerini olumlu yénde etkilemektedir.

Tasinmazlar genel olarak TEM Otoyolu’na (kusbakisi) yaklagik 300 m, Kérfez Devlet
Hastanesine 1,5 km, Korfez Kaymakamhgi'na 3,5 km, Kocaeli iline 20 km, Gebze ilgesine
30 km, Istanbul Bogaz Képrisu‘ne ise yaklasik 90 km mesafededir.

Taginmaziar, Korfez Belediyesi sinirlan icerisinde yer almaktadiriar.
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4.2 PROJE PARSELLERI HAKKINDA GENEL BiLGILER

o 1925 ada 2 parsel 60.724,28 m?, 1930 ada 2 parsel ise 19.079,91 m? yiizélglimiine
sahiptir.

o Parseller dzerinde hali hazirda Kérfezkent 4 projesi ingast devam etmektedir.

o Parseller edimsiz ve diiz engebesiz bir topografik yapidadir.

o Parseller sirasiyla yamuk ve dértgen benzeri bir geometrik yapidadir.

o) Bdélgede altyapi tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BiLGILER

‘o 1925 ada 2 parsel ve 1930 ada 1 parsel (izerinde gergeklegtirilen projenin sahibi Emlak
Konut GYO A.S.'dir. Emlak Konut GYO A.S. ile yvapilan gériismede projenin anahtar
teslim gdtiri bedeli usull yapilacadr bilgisi alinmistir.

o Proje parselleri lizerinde 29 adet blok ve 1 adet garaj planlanmistir. Rapor tarihi
itibariyle tim bloklar igin yap: ruhsatlan alinmistir.

o Halihazirda proje biinyesinde; tiim bloklarin biyilik olglide kaba ingaatlarinin
tamamlanmis oldugu géralmustiir. Projenin genel insaat seviyesi yvaklasik % 54,79
mertebesindedir.

o Parsel lzerindeki projeye ait alinan yap! ruhsatlanna gore bloklarin genel ézellikleri
asadidaki tabloda sunulmustur.

PARGEL | BLOK YAPI RUHSAT BAG. | ingaaT YAPI
= NO | TARIHI/RUHSAT NO | ,-®r. ' ALANI(m2) | SINIFI

Al 18.11.2014 - 426/94 45 | 874500 | 1IV-A

A2 18.11.2014 - 426/94 40 ( 7.944,00 IV-A

A3 18.11.2014 - 426/94 40 8.538,00 IV-A

1925/2 A4 18.11.2014 - 426/94 | 36 4.893,00 IV-A
A5 18.11.2014 - 426/94 36 4.893,00 VA

B1 18.11.2014 - 426/94 | 40 6.182,00 IV-A

B2 18.11.2014 - 426/94 | 40 5.813,00 IV-A

Garaj | 18.11.2014 - 426/94 - 2.426,00 TII-A

TOPLAM 277 | 49.433,00

Al 21,11.2014 - 426/96 | 40 5.802,00 IV-A

A2 21.11.2014 - 426/96 | 40 5.425,00 IV-A

A3 21.11.2014 - 426/96 | 40 5.425,00 IV-A

- Ad 21.11.2014 - 426/96 | 40 5.425,00 VA
A5 21.11.2014 - 426/96 | 41 5.583,00 IV-A

A6 21.11.2014 - 426/96 | 40 5.409,00 IV-A

A7 21.11.2014 - 426/96 40 5.409,00 IvV-A

A8 21.11.2014 - 426/96 | 42 5.796,00 IV-A
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A9 21.11.2014 - 426/96 40 5.425,00 IV-A
A10 21.11,2014 - 426/96 40 5.409,00 IvV-A
A1l 21.11.2014 - 426/96 40 5.409,00 IV-A
B1 21.11.2014 - 426/96 45 10.232,00 IV-A
B2 21.11.2014 - 426/96 45 9.064,00 IV-A
B3 21.11.2014 - 426/96 45 10.139,00 IV-A
B4 21.11.2014 - 426/96 45 10.644,00 IvV-A
B5 21.11.2014 - 426/96 45 10.129,00 IV-A
B6 21.11.2014 - 426/96 40 $.042,00 IV-A
B7 21.11.2014 - 426/96 45 11.543,00 IV-A
B8 21,11.2014 - 426/96 45 10.238,00 IV-A
B9 21.11.2014 - 426/96 45 8.555,00 IV-A
Ti 21.11.2014 - 426/96 2 203,00 IV-A
T2 21.11.2014 - 426/96 2 373,00 IV-A
TOPLAM 847 | 150.679,00
GENEL TOPLAM 1.124 | 200.113,00

o Proje blnyesindeki konut ve diikkanlarin bloklara gore briit kullamim alan dagilimi
asadida ana bagliklar altinda tablo halinde sunulmustur,

KULLANIM |
ADA/ A ALANI ARALIGI B . :
PARSEL NO BLOK NO TIP BRUT ADEDI 1O PLARM
(m2)
2+1 106,47 - 108,13 16
Al 32
P 341 144,68 - 146,36 16 |
Po2+1 104,16 - 105,78 20 |
A2 - A3 80
P 3+1 141,53 - 143,18 20
I 2+1 104,16 - 105,78 18
A4 - A5 i 72
1925/ 2 P 3+1 141,58 - 143,23 18
2+1 115,61 16
B1 3+1 143,41 16 40
4+1 179,01 18
2+1 117,16 — 117,40 16
B2 40
3+1 144,42 24
2+1 106,18 - 107,83 | 18 | |
Al 36
3+1 144,28 - 145,96 18
A2 - A3 - 2+1 104,16 - 105,78 20
1930/ 1 Ad — A6 — 320
A7 - A9 - 3+1 141,53 - 143,18 20
A10 - Al1
A5 1+1 87,34 2 38
21 v
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2+1 105,35 - 106,99 18
3+1 143,15 - 144,82 i8
2+1 105,20 - 106,84 20
A8 38
3+1 142,95 - 144,61 18
Bl - B2 - 2+1 119,23 - 119,47 18 e
B3 3+1 146,97 27
B4 - B5S - 2+1 115,54 18
B7 - B8 - 3+1 143,32 18 225
B9 4+1 178,91 9
2+1 115,61 i6
Bé 3+1 143,41 16 40
I 4+1 179,01 8
TOPLAM 1.096
o Projedeki blok bazinda toplam satilabilir alan dagiimi ada parsel bazinda sunulmustur.
KONUT
ADA/PARSEL | BLOK NO ADEDI i  SATILABILIR ALANI
- L 32 T 4041,78]
A2 il 40 . o 8 _____4.945,50
[T T 846,50
1925/2 [ A4 (O R 445338
AR A5 SENRS i 4.453,38
! B1 i 40 i 5.576,40
B2 40 5.342,56
i Al 36 4.534,92
A2 40 4.946,50
A3 40 4.946,50
A4 | 40 4.946,50
A5 38 4.674,16
A6 40 4.946,50
A7 40 4.946,50
A8 38 4.706,78
AS 40 4.946,50
AlQ 40 4.546,50
£930/1 All 40 4.946,50
Bl 45 6.116,49
B2 45 6.116,49
B3 45 6.116,49
B4 45 6.269,67
B5 45 | 6.269,67
B6 40 5.576,40
B7 45 6.269,67
B8 45 6.269,67
B9 45 6.269,67
[\ TOPLAMI 1.096 142.522,58
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DUKKAN
ADA/PARSEL BLOK NO ADEDI SATILABILIR ALANI

1925/2 Al 13 2.290,57

Al 4 798,94

A5 3 538,76

el A8 4 615,83

T1 2 203,56

T2 2 371,60

TOPLAMI 28 4.819,26

Not: Rapor konusu parsel lzerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda yukaridaki
bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden farkl bir proje uygulanmast durumunda
(tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir indirgeme yéntemi
ulagilan degerler gegersiz olacaktir.

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér
bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylll “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartian Hakkinda Tebli§"i dogrultusunda Uluslararas
Degerleme Standartlar'na gére en verimli ve en iyl kullammin tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiksek dizeyde
kullammidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimaisinin varlik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gdre belirlenir.” seklindedir.

Bu tamimdan hareketle taginmazin konumu, blyiklGga, fiziksel ézellikleri, mevcut
imar durumu ve yasal izinleri de dikkate alindidinda en verimli kullanim segenedinin
uzerinde “biinyesinde ticarl iiniteler barindiran elit bir konut projesi” insa edilmesi
olacagr gériis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLOM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizZi

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Glkemiz igin dénim noktasi olmugtur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiksek faiz ve kamu borglari gibi yaprsal
sorunlar ilkeyi bilylik bir krize siriklemigtir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacihk konusunda) ve idari tedbirlerle (lkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir digis trendine girmeye baglamigtir. Faizier 2013 yih Mayis ayinda
Cumhuriyet tarihinin en disik seviyesi olan % 4,99 gériilmistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, o6zellikle FED'in yapti§i parasal
geniglemenin sonlanacagi bekientisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artig egilimine girmistir. 2015 yil sonu ve 2016 yilinin ilk ¢eyredinde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gikmigtir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin Ajutos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine kadar cikmigtir.
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlan

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca (st Uste biyime
kaydedememigtir. 2002-2008 yillari arasinda ise (st iiste pozitif blyiime saglanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle iilkemizde de 2009 yilinda pozitif
biyume olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biiyiimeler sadlanmstir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yil birinci geyrek bilylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmigtir) igerisinde gergeklesmis olup, ikinci geyrekte de bir
onceki déneme gore GSYH %3,1 artmistir. 2016 ylinin Gglinci ceyredinde bir dnceki yilin
ayni geyregine gére % 1,8 azalma olmustur. Biyime oranlarinin tiim diinyada diistiiga
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tirkiye Ekonomisinde biyime oranlan
azda olsa devam edecegi ydniinde beklentiler bulunmaktadir. Tiirkiye 2016 biylimesi %
2,9 gelmis olup 2017 yili iginse yaklasik % 5°lik bir bilyiime hizi ngérmektedir.

Turkiye Yillk Buyume Oronlorn (GSYH)
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Ajustos 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yii Temmuz ayinda
ortalama enflasyon % 9,8 olarak gerceklesmigtir,

Torkiye'de Ortaloma Enfiasyon (%)
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5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri

insaatin GSYH I¢inde Pay1 %

6,0
1,0
2,0

co

2015 2016 2017

=libninsastin GSYH iinde Pap %

2016 yili ikinci geyredindeki hizli yiikselis gerek 6zel gerekse kamu sektériiniin yatirimlar
ile talep canlanmasina bagli olarak gerceklesmistir.2016 yili 3. geyredinden sonra ise
sektor ig gelismelerden kaynakli belirsizlik stirecine girmis olmasina ragmen belli bir
egilim icinde dengeyi bulmustur. 2107 yili 1. ceyredinde icin insaat sektériinin aldigi pay
2016 yibna gdére bir miktar azalmistir. Bu oranin yil sonuna dogru 2016 yiimi yakalamasi

beklenmektedir. /
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Ingaat Sektorii Bilyiime Oranlan
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Ulkemiz icin insaat sektértnin ¢ok biylk bir kismimi konut ve buna bagh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yiinda 2013 yilina gére insaat sektorii biiylime hiz)
% 14,6 olarak gerceklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektérii
verileri incelendidinde 2014 yili GSYH'In % 4,6’k kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmugtur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kiglk de olsa bir diisiis olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289,320 adet clmustur, 2016 yilinda ise bu sayida da
agilarak konut satig rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Tarkiye genelinde konut satislari 2017 Temmuz aymnda bir énceki yilin aymi ayina gére
% 8,16 oraninda artarak 770.232 oldu. Konut satislarinda, istanbul 132.439 konut satigi
ile en yilksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’u, 84.788 konut satig| ile
Ankara, 46.848 konut satisi ile izmir izledi. Konut satis sayisinin disiik oldudu iller
sirasiyla 51 konut ile Hakkari, 78 konut ile Ardahan ve 276 konut ile Sirnak oldu,
Belediyeler tarafindan yap ruhsati verilen taginmazlarin 2016 yilinda bir énceki yila
gére, bina sayisi % 5,5 ylzélcimi % 7 degeri % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda

artmistir. (Kaynak: TUIK)
Yop: Ruhsatian Aynntilan (2014-2016 Yilian)

Yam ruhsati, Qegk - Aralik 2014-2016

Br tnceki yia gare
kL — . —gedum orany %)
Gostergelor 2018 2015 -, 2014 ¢ 2015 2016
Dma sy 131944 124 662 139 544 55 10¢
Yazsleumu (rm?) 202 321 341 168 972 501 220 653 620 13 146
Deger (TL) 184 172 08D 675 159576 743 237 176 001 825 60 154 2932
Dare sayes 566 119 851 798 1031 754 1086 136

1 Yaor i statistilen 2014 ve 2015 wilan verden revize ecilmistr
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2016 yibnin ilk yarsinda ise maliyetler makul Glglide seyrederken 3. geyrek itiban
ile yaganan darbe girigimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yaganan artig girdi maliyetlerini olumsuz ydnde etkilemistir.

Bina Insocti Maliyet Endeksi Dedisim Orantan
(2005=10C1 1 Cey'ek “sonsotion 20T

(%)
2018 Il. geyrek 2017 . geyrek

Topiam  lggilik Malzeme Toplam  iggilik  Malzeme
Bir énceki geyrege gore dedisim
orant 2.2 41 1.5 29 3.1 28
Bir 8neeki yrilin ayni geyredine gire
degigirm orant 6,4 121 47 171 11,5 19,0
Déartceyrek ortatamalanna gbre
degisim orary 6,0 04 g0 13,0 113 13,5

Keyrak TUIK

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar 6nemii élgiide ingaat sektdrindeki talep
bdylUmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Turkiye’nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme s6z konusudur. 2015 yili
ilk yansi konut kredileri talebi yilksek gériinlirken ikinci yar itibariyle sert bir diigis
yasamistir. 2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yllinda 143 milyar TL diizeyine yiikselmistir. 2015 yili itiban ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktan ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulagmigtir. Kullandirilan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmugtur. 2015 yihinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TLlik kredi kullanmig iken 2016 yihmin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kulianacadini tahmin edilmektedir.

NOVA TD RAPOR NQ%OI?/GI?B

Satig Ortalama Satis- | 0.5 v Satis | 2016 vili satis | 2015-2016
Tiirleri Adet Rakamlari(Adet) | Rakamlari(Adet) allan Sats
(2011-2015) Fark
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satislar
Jpokek 368.720 434.388 449.508 15.120
Satislar
Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satislar
28



2017 yib ilk yedi ayinda yapilan satiglar gecen yrlin aymi déneminden 58.090 adet fazla
olmustur. Ayrica ipotekll satiglarda da 2016 yilina gore 59.110 adet daha fazla
gerceklesmistir.

Yillara Gére ipotekli Satislar
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Tarkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmig
ortanca fiyat yéntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir &nceki
yiin aynt dénemine gére %12,71 artarak 241,07 seviyesinde gergeklesmistir. Metrekare
basina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yti Haziran ayinda 2027,46
TL/m2 olarak gergeklegmistir. Ayni dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yili
haziran ayinda bir 6nceki yilin ayni dénemine goére %11,45 artarak 228,27 seviyesine
ulasmistir.

7
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Konut Frjat Encleksi Dedigmi (Hazren 2016 - Haziren 2017)
B Orvuii Ayo Gom B Orvak: Yikn Ayn Ayna

S ia Degyim (%) Gvm Degipm (%)

| Hesiron b 21389 092 1387

| Temmus b 27 4 ‘&3 1288

| Afos 1§ 2970 o5 418 —
L7 LS - > S . N—
Blim 6 22245 048 12.86
Kazm 16 22405 — — o8 T
Arclk 16 22598 085 1226
Orok 17 2284 12 i

T Shal7 23014 1333
Mot 17 23280 15 1237 !
Nson I7 23590 0% 313

 Meysl? 2372 12 ies
Hoziron 17 24107 a8 p=

Tagnak TIME

Ug bliyik ilin (Istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler
degerlendirildiginde, 2017 yill Haziran ayinda bir énceki aya gére Istanbul, Ankara ve
izmir'de sirasiyla ydzde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlannda artts goriimistar. Endeks
degerleri bir nceki yilin ayn ayina gbre ise Istanbul, Ankara ve izmirde sirastyla yiizde
8.41, 9.08 ve 17.99 oranlarinda artis gbstermistir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasim Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigleme politikasini yavaglatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi (zerinde baski yaratmasi,

o  Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle Jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatirrmlan yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki artigin faizler (izerindeki baskiy artiyor olmast.

Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
Ozellikle kentsel dénisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor
olmasi,
Konut aliminda devlet destegdi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan énlemler,
Konut kredisi faiz oranlarinda ana para 8deme oraninin % 20'yve indiriilmesi,

Geng bir niifug yapisina sahip olmanin getirdigl dogal talebin devam etmesi,
30
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5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yihnda gerek genel secimlerin etkisi gerekse llke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis oimamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yllina gére satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yiinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilimin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri durajan olarak
seyretmig ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gergeklesmigtir. 2016 yilinda yasanan darbe girigimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler 1siginda Tirkiye ekonomisinde de son ceyrekte bir
daralma gériilmistiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayis| bir onceki yili dahi asmasin sadlamistir, 2017
yilinin tamami igin de dngdéramiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satislannin
baglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25’i alicinin kargilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20°ye gekilmesi gibi bir ¢ok tesvikle
konut satiglarinin sayisinin artacad yoéniindedir.

5.2 BOLGE ANALizi
Kocaeli ili

Kocaeli ili, dodu ve giineydodusunda Sakarya, glineyinde  Bursa illeri,
batisinda Yalova ili, fzmit Kérfezi, Marmara Denizi ve Istanbul ili, kuzeyinde de
Karadeniz'le gevrilidir. Dogal bir liman olan izmit Kérfezi islek bir deniz yoludur. Avrupa'yi
- Anadolu iizerinden Ortadogu'ya bajlayan gecis koridorunu olusturan il, Tark imalat
sanayi Uretimine yapmis oldudu yaklasik %13'lik Gretim katkisi ile istanbuldan sonra
gelen en bliylk il konumundadir.,

Blnyesinde barindirdigi 400 adet 1. sinif ve yaklagik 7.000 adet 2. ve 3. sinif Gayn
Sihhi Miessesesi (GSM) ile bir Sanayi Kenti, iki Universitesi, TUBITAK - Marmara
Aragtirma Merkezi ve TUSSIDE - Tlrkiye Sanayi Sevk ve idare Enstitiisii fle bir Bilim
Kenti olan Kocaeli, kurulan ve kurulug calismalan devam eden 16 adet OSB’si ve 4 adet

teknopark ile Ulke Sanayii'nin Bagkenti konumunda olup, Teknokent vizyonuna dogru
hizla ilerlemektedir.

Il nifusu 2016 yili verilerine gore 1.830.772 Kkisidir. Kocaeli, 12 ilcesi, 1’
blyiiksehir, 12'si Ilge belediyesi oimak lizere toplam 13 belediyesi, 243 kéyl ve km?'ye
diisen 445 kisilik niifus yodunlugu ile iiikenin énemli illerinden biridir. Kocaeli sinirlar
icerisinde 12 ilge bulunmaktadir. Bunlar; Bagiskele, Cayirova, Darica, Derince, Dilovasi,

Gebze, Golclik, Izmit, Kandira, Karamirsel, Kartepe ve Kérfez ligeleridir,
31 %
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Korfez flgesi

Korfez figesinin kuzeyinde Istanbul ili Sile Ilgesi, doguda Derince, batida Gebze ve
Dilovasi, giineyde ise Izmit kérfezi bulunmaktadir. lice istanbui’a yaklasik 90 km, fzmit
merkezine yaklasik 20 km ve Sakarya‘ya ise yaklagik 70 km uzaklhkta bulunmaktadir.
Toplam ytiz Sigcimi 398 km? olan ilcenin 2016 yili niifus verilerine gére niifusu 157.282
kigidir.

Korfez ilgesi Kocaeli’‘nin bati kisminda kara ve demiryolu (izerinde yer almaktadir.
Ulasim olanaklarn agisindan TEM Otoyolu ¢ikisi, D-100 Karayolu'na baglantisi, Marmara
Denizi'nde Limani bulunan ilcede Petkim, Tlprag, igsas gibi blyiik sanayi kuruluslan
bulunmaktadir. Ilge sinirlan ierisinde bulunan Hereke beldesinde (inlii Hereke dokuma
halilan Gretilmektedir. ilcede devlet hastanesi, liman, ¢ok sayida iik ve orta seviye okullar
bulunmaktadir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) DE&ERINE ETKI EDEN OZET
FAKTORLER

Olumlu etkenier:
o Konumu,
o Ulasim rahathd,
o Imar durumu,
o Misteri celbi,
o Ana arterlere yakin olmalarni,
o Parsel (izerindeki proje icin yasal izinlerin alinmis olmasit,
o Bolgedeki elit projelerin varlig,
o Bdlgenin tamamlanms altyapisi.
Olumsuz etken:
© Son dénemde genel ekonomik gériniimiin duragan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar esas alinmistir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller
segilmis olup farkh bir durum olmas: halinde (hisseli

Devredilen Taginmaz miilkiyet, st hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
Miilkiyet Haklar belirtilmis ve serefiyede bu durumlan dikkate
alinmustir.

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

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen
ozel satis kosuHarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin Gzeri / agagisi gibi durumlar vd.) clmasi
durumunda piyasa arastirmasi bélimiinde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmistir.

Finansman Sartlar:

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yaptian emsaller dikkate alinmamstir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayn pazar

Pazar koguligg kosullarnina sahip emsaller tercih ediimistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlaria aym veya cok
yakin konumda yer alan emsaller tercih ediimis olup
pivasa bilgileri bdélimiinde detayll konum btlgileri
sunulmustur, Farkh konumda vyer alan emsallerin
serefiye farkihihklar ise belirtilerek degeriemede dikkate
altnmislardir.

Konum

Bu raporda emsal taginmazlann fiziksel 6&zellikleri
(arsalar igin bdyiklik, topografik, imar haklan ve
geometrik &Szellikler; badimsiz bolimler igin tnite tipi,
kullanim alani baydklugd, yapr yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmis, farkh olmast durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilagstirmalan yapilmistir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda arsanin pazar degerinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklagsimi
yénteminin uygulanmasi amaciyla gelistirilecek
. projenin analizinde kullanilabilecek satilik
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller sunulmustur. Genel olarak degerleme
tarihi itibariyle ulasilan emsal bilgileri esas alinmis olup
dedgerleme tarihinden farkhlik gbsteren emsal
bilgilerinin zamana iligkin deder farklaninda ayarlama
yapilmistir.

Bu raporda ayni veya benzer en verimfii ve en iyi

Kullanim kullanima sahip olan miilkler kullanifrmigtir.

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olusturmayan kisisel
milkler, sirket haklari veya tasinmaz mulkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullanilmamistir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlan
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Bdélgedeki satigta olan arsalar

Bdlgede satista olan arsalar

1. Taginmazla ayni mahallede, Mevlana Caddesi (zerinde konumlu “Ticaret Alan”
lejantina sahip, 3 kat imarli, 688 m? yiizélgiml{, arsa 1.500.000,-TL bedelle satiliktir.
Parsel (zerinde heniiz ingaat: baglamamis insaat icin ruhsat alindidi bilgisi alinmmstir.
(m? birim degeri 2.180,-TL)

2. Taginmazla aym mabhallede yer alan Otobana cepheli “Ticaret Alani” lejantina ve
“Emsal (E): 1,50” yapllasma hakkina sahip olduu beyan edilen, 8.265 m?
ylzdlglimli, 519 ada 29 no'lu parsel 7.250.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim degeri ~ 875,-TL)

3. Taginmazla ayni mahallede, ara sokak (zerinde konumlu “Konut Alanl” lejantina ve
“Kat:3" yapilasma hakkina sahip oldugu beyan edilen, 1.200 m? yizél¢Umli parsel
1.550.000,-TL bedelle satihktir. (m? birim degeri ~ 1.290,-TL)

4. Taginmazia ayni mahallede, Mevlana Caddesi Gzerinde konumliu “Ticaret Alan”
lejantina ve "3 kat” yapilasma hakkina sahip, 375 m? yiizdlgimli, 1032 ada 5 no'lu
parsel 675.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim degeri ~ 1.800,-TL)

5. Tasinmazla ayni mahallede yer alan Seyda Caddesi‘ne izerinde konumlu “Ticaret
Alam” lejantina ve "3 kat, E:1,20+0,40, Taks:0,40+0,40” yapilasma hakkina sahip
oldugu beyan edilen 317 m? y{zdlgimli, 1165 ada 25 no'lu parsel 475.000,-TL

bedelle satiliktir. (m? birim degeri 1.500,-TL) /
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Bolgedeki satista olan diikkanlar

1. Degerleme konusu taginmazin yakin gevresinde, Mevlana Caddesi Uzerinde 185 m=2
giris kattan olusan diikkanin 385.000 TL bedelle satilik oldugu &grenilmistir.
(m? birim satis dederi 2.080,-TL)
Igili kigi / Emlak Ofisi: 0 (541) 441 76 61

2. Degerleme konusu taginmazin yakin cevresinde, Mevlana Caddesi iizerinde 270 m2
girig kat, 300 m2 asma kattan olusan diikkanin 790.000 TL bedelle satilik oldugu
&grenilmistir. Asma kat 1/3 oraninda zemin kata indirgenmistir.

(m? birim satig degeri 2.135,-TL)
Tigili kisi / Emlak Ofisi: 0 (530) 770 35 75

3. Ayni proje blinyesinde zemin katta konumlu, 80 m? olarak pazarlanan dikkanin
620.000,-TL bedel ile satilik oldugu égrenilmigtir. {(m? birim satis degeri 7.750,-TL)
Ilgili kigi / Sahibinden: 0 (533) 624 33 20

4. Dederleme konusu taginmazin yakin gevresinde, Hamit Kaplan Caddesi ile Esentepe
Caddesi kesisiminde, 230 mz2 giris kat, 200 m2 asma kattan olusan 2.500 TL kira
getirisi bulunan diikkanin 620.000 TL bedelle satilik oldugu &grenilmistir. Asma kat
1/3 oraninda zemin kata indirgenmistir. (m? birim satis dederi 2.090,-TL)

Iigili kisi / Sahibinden: 0 (530) 497 11 34

3. Ayni proje biinyesinde zemin katta konumiu, 105 m? olarak pazarlanan dikkanin
620.000,-TL bede! ile satiik olduju éFrenilmistir. (m? birim satig dederi 5.905,-TL)
Ilgili kisi / Sahibinden: 0 (533) 624 33 20

Bolgedeki satista olan konutlar

1. Korfezkent 1. Etap igerisinde konumlu 128 m2 alanh olarak pazarlanan ara katta
konumlu 3+1 dairenin 278.000 TL bedelle satilik oldugu dgrenilmigtir,
(m? birim satis dederi 2.170,-TL)
Tigili kisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 597 70 51

2. Korfezkent 1. Etap igerisinde konumlu 117 m?2 alanl olarak pazarlanan ara katta
konumlu 3+1 dairenin 270.000 TL bedelle satilik oldugu &grenilmigtir.
(m? birim satig degeri 2.310,-TL)
Hgili kisi / Sahibinden: 0 (532) 620 60 30
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3. Korfezkent 2. Etap igerisinde konumiu 130 m2 alanl olarak pazarlanan ara katta
konumlu 3+1 dairenin 295.000 TL bedelle satilik oldugu &greniimigtir.
(m? birim satis dederi 2.270,-TL)
Iigili kisi / Emlak Ofisi: 0 (541) 312 29 19

4. Korfezkent 2. Etap igerisinde konumlu 95 m2 alanl olarak pazarlanan ara katta
konumlu 2+1 dairenin 265.000 TL bedelle satilik oldugu dgrenilmigtir.
(m? birim satis degeri 2.790,-TL)
Tighi kisi / Emlak Ofisi: 0 (553) 202 56 76

5. Korfezkent 3. Etap igerisinde konumlu 98 m2 alanl olarak pazarlanan ara katta
konumlu 2+1 dairenin 249,000 TL bedelle satilik oldugu 6grenilmigtir.
(m? birim satis degeri 2.540,-TL)
Hgili kigi / Emlak Ofisi: 0 (532) 698 58 92

6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERi

Uygun bir deger esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklasimt kullanilabilir.

Bu gerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan ¢ yaklagim dederlemede
kullamlan temel yaklagimlardir. Bunlarin tiimii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile glvenilir bir
karar (iretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayall veya gézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden cok sayida degerleme yaklagimi veya yéntemi
kullanimasi ozellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi
Pazar yaklagimi, gésterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varlikla flyat

bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varlikiar ile kargilagtirmali olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer variiklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire &nce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz oOnilnde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya aymi varliklara ait isiem géren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullarn ile deder esasi

ve degerlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farklilklari yansitabilme amaciyla,
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baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri fizerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemierdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkliiklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarimin tek bir
cari sermaye degerine déndstiiriimesi ile belifenmesini sadlar.

Bu yaklagim bir varligin yararl émrii boyunca yaratacag geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon siireci aracihgryla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
fndirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina déniistirilmesidir. Gelir akrsi, bir
sbzlesme veya sézlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iligkisi icermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiiretilebilir. Gelir
yaklagimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri icerir:

« Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

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

(bunlan glincel bir dedere indirmek icin} indirgenmis nakit akisi,

* Cesitli opsiyon fiyatlama modeileri.

Gelir yaklagimi, bir ylkimldlik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan
dikkate alinarak, ylikiimliliiklere de uygulanabilir,

Maliyet Yaklagimi
Maliyet yakiagimi, gésterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis oisun, kendisine egit faydaya sahip bagka
bir varhgi elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacagdi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler s&z konusu olmadikga, dederlemesi yapilan varhda oédeyecegi fiyatin,
esdeger bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad)
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan variikiarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalar nedeniyle, genellikle satin altnabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dusuktiir. Bunun gegerli oldugu hailerde, kullanilmasi gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varligin maliyeti (zerinde dizeltmeler vapmak

gerekebilir,
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6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENiN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN

YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlarn Hakkinda Teblig"i dogrultusunda Uluslararas:
Degerieme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4%e gore
“Degerleme galismamizda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindi§inda, ézellikle tek bir
yéntemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varhidin degerlemesi icin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da g6z éniinde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, ézellikie tek
bir ydntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
goézlemlenebilen girdinin meveut olmadig hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli goriliip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklagimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazia
yontemin kullaniididi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya ybntemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinima siirecinin

dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériilmektedir.

Bu galismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar de§erinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasin yontemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
yaklagimi yontemi kullanimistir.

Projenin tamamlanmas: durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yontemi kullanilmamstir. Zira; Ulkemizde bagimsiz bollime ait arsa pays hesabinda farkl
hesaplarin kullanilmasi (arsa payl belirenirken taginmazlann serefiyelerinin dikkate
alinmamas) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, diikkén, ofis vs.) deferlemesinde
maliyet yaklagimi yéntemi her zaman cok saglikli sonuclar vermemektedir.

Pazar yaklagimi yntemi aynca, gelir yaklagimi yénteminde kullanilan ortalama m2
satis degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar degerinin tespitinde kullanilmistir,

Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 1124 adet badimsiz bolimiin bilgi

amagh olarak pazar degerleri sunulmustur.
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7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERINiN
TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
Bu yGntemde, var olan bir yapinin giinlimiiz ekonomik kogullar altinda yeniden insa

edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak iizere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve 6nemli bir kalan ekonomik &mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir, Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayi zamanla azalacad gdz ontine alinir. Bir bagka deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkil yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten ¢ikanlmasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapihr. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
aciklanabilir. Kullamim dederi ise, “hicbir sahis ona kargi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmig yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi yéntemi ile projenin meveut durumdaki pazar dederinin tespitinde
agagidaki bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsalarin dedgeri

II. Arsalar lizerindeki insai yatirrmlarin mevcut durumuyla degeri

=
[*]
-

Bu bilegenler, arsa ve ingai yatinmlann ayn ayri satisina esas alinabilecek degerler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna 1sik tutmak fizere verilmig fiktif
biytktiklerdir.

Maliyet degerinin bir dijer bileseni de gelistirici kandir. Ancak dederleme konusu projenin
halihazir ingaat seviyesinin diistik oimasindan dolay: gelistirici kar dikkate alinmamustir.

7.1.1 Arsalann degeri:

Arsalarin degerinin tespitinde pazar yaklagimi ve gelir indirgeme yéntemleri
kullamimigter.
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7.1.1.1 Pazar yaklagim! yontemi ve ulagilan sonug

Bu ydntemde arsa bedelinin tespiti igin taginmazin bulundudu bélge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikarilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktérler cercevesinde fiyat ayarlamas! yapilmis ve konu proje
arsasl igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Degerlemede; Iokasyon bakimindan rapor konusu tasinmazlara emsal teskii
edebilecek tiim satilik arsa emsalleri dikkate alinmustir.

PAZAR ANALIZI

Taginmazin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin sahip
olduklart olumlu, olumsuz ve benzer ézelliklere gére karsilastiriimasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, biyiiklik, imar
durumu, yapilasma hakki, fiziksel ézellik gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilmistir.
Degerlendirme kriterleri ise gok kétii, kétii, kotli-orta, orta, iyi-orta, iyi ve gok iyi olarak
belilenmigtir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama aralikian sunulmus olup ayrica
buytkliik bazindaki dederlendirmeler de asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari
mesleki deneyim ve girketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

.| Oran Arab@
Cok Kotl Cok Buyiik % 20 lizeri
Koti Bilylik % 11 - % 20
Orta Kétii Orta Biiyik % 1-9% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiciik -% 10 -(-% 1)
Lyi Kiigik - % 20 ~ {(-% 11)
Cok Iyi Cok Kiigiik - % 20 lizeri
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Arsa Emsal Analizi
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Yiizolciimii (mz) 688 8.265 1.200 375 317
imar durumu Ticaret Ticaret Konut Ticaret Ticaret
. =3
Yapslagma sarti (Emsal vs.) 3 kat E: 1,50 3 kat 3 kat 1,2040,4
1q I Tam Tam Tam Tam Tam
r;;:::;‘;:;"umu miilkiyet | milkiyet milikiyet miulkiyet mutkiyet
% 0 % 0 %0 % 0 % 0
Lokasyon diizeltmesi % 0 % 10 % 0 - % 10 % 0
Bilyiikliik / Fiziksel §zellik . . ) _
diizeltmesi % 50 % 0 % 40 % 50 % 50
Imar durumu diizeltmesi %0 [ %0 % 5 % 0 % 0
Yapilagsma sarti diizeitmesi -%5 % 0 -%5 -% 5 - % 10
Var Var Var Var ) Var‘h_—
Pazariik payi i g - % 5 _ %vs - %5 - % 5 _ °/g§__
LAyarIanmis deder (TL) 885 915 735 730 640
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 800
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pz

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Kullanim Alam (m?) 128 117 130 95 o8
m? Birim Satig Degeri 2.170 2,310 2.270 2.790 2.540
(TL)

Mevcut Kullanim Fonks. Konut Konut Konut Konut Konut
 —_— Tam Tam Tam Tam Tam
Milklyet durumu miilkiyet | milkiyet | milkiyet | milkiyet | matkiyet

Lokasyon diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % O % 0
Proje niteligi diizeltmesi % O % O % 0 %0 | %0

Proje Insaat Seviyesi ) ) . ) )
diizeltmesi % 15 % 15 % 15 % 15 % 15
Var Var Var Var Var

Fazarikpaxs o - %5 -%5 - %5 %5 | -9%5
Ayarlanmis deger (TL) 1.750 1.865 1.835 2.255 [ 2.050
Ortalama Emsal Degjeri .
(TL) 1.950
Diikkan Pazar Analizi

Emsal‘__i Emsal 2 E_Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Kullanim Alani (m?) 185 570 80 430 105
m? Birim Satis Degeri 2.080 2.135 7.750 2.050 5.905
(TL)

Mevcut Kulianim Fonks. Diikkan Dlikkan Diikkan Dikkan Dikkan
an— Tam Tam Tam Tam Tam
Milklyet durumu milkiyet ’ malkiyet milkiyet mulkiyet mulkiyet

Lokasyon dilzeltmesi %20 | %20 % O % 20 % 0
Proje niteligi diizeltmesi % 30 % 30 % 0 % 30 % 0
Biiyiikliik diizeltmesi % 0 % 25 - % 20 % 25 -% 15

Proje insaat Seviyesi | L -
dilzeltmesi % 20 % 20 % 0 Yo 20 % 0

Var Var Var Var Var
Lo UL ~%5 - 9% 5 - %5 -~ % 5 -%5
Ayarlanmig deger 2.465 3.165 5.890 2.480 4.770
Ortalama Emsal Degeri .
(TL) 3.750
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ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketie dederlemeye konu
proje parsellerinin konumlari, biyiiklikleri, fiziksel 6zellikleri, mevcut imar durumlar ve
Uzerlerindeki proje ingasi icin yasal izinlerin alinmig olmasi dikkate alinarak m2 birim
degeri ve toplam pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA No | PARSEL | YOZOLCUMU BIRIM DEGERI YUVARLATILMIS
NO (m?) (TL) PAZAR DEGERI (TL)
1925 2 19.079,91 800 15.265.000
1930 1 60.724,28 800 48.580.000
TOPLAM 63.845.000

7.1.1.2 Gelir Indirgeme yéntemi ve ulasilan sonug

Gelir indirgeme yontemi ile arsanin toplam degerine ulasmak igin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimiari yéntemiyle (INA) hesaplanan buglnki finansal degeri ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugtinkd finansal degerleri arasindaki farka esit olacagi
varsayillmigtir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlan ekonominin, sektdriin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiline indirgenerek taginmazin degeri
bulunur,

Bu kabulden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda asagdidaki bilesenler dikkate
alinmustir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkil finansal degeri

b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal dederi
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I - PROJE GELISTIRME MALIYETININ BUGUNKU FINANSAL DEGERT

Projelere iliskin veriler ve varsayimlar

- Dedgerleme konusu tasinmazin (izerindeki proje igin, mimari projeler hazirlanmis ve
yap! ruhsatlan alinmigtir. Yapi ruhsatlanndan elde edinilen verilere toplam ingaat
alam agagidaki tabloda belirtilmigtir.

P:',:gél_ BLOK YAPI RUHSAT :gf_' INSAAT YAPI
NG NO TARIHI/RUHSAT NO | 1 os | ALANI (m2) | SINIFI
Al 18.11.2014 - 426/94 45 8.745,00 IvV-A
A2 18.11.2014 - 426/94 40 7.944,00 IV-A
A3 18.11.2014 - 426/94 40 8.538,00 IV-A
1925/2 Ad 18.11.2014 - 426/94 36 4,893,00 IV-A
A5 | 18.11.2014 - 426/94 36 4.893,00 IV-A
B1 18.11.2014 - 426/94 40 6.182,00 IV-A
B2 | 18.11.2014 - 426/94 40 5.813,00 IV-A |
| Garaj 18.11.2014 - 426/94 - 2.426,00 | II-A
ol TOPLAM 277 | 49.434,00 |
Al | 21.11.2014 - 426/96 | 40 5.802,00 IV-A
AZ 21.11.2014 - 426/96 40 | 5.425,00 IV-A |
| A3 ! 21.11.2014 - 426/96 40 .'H 542500 | 1V-A
A4 | 21.11.2014- 426/96 | 40 5.425,00 V-A
A5 21.11,.2014-426/96 ; 41 | 5.583,00 | TV-A
A6 | 21.11.2014-426/96 | 40 | 5.409,00 IV-A
A7 | 21.11.2014- 426/96 | 4G 5.409,00 N-A
A8 | 21.11,2014 - 426/96 42 5.796,00 IV-A
AS | 21.11,2014 - 426/96 40 5.425,00 IV-A
A10 21.11.2014 - 426/96 40 5.409,00 IV-A
e All 21.11.2014 - 426/96 40 5.409,00 IV-A
B1 21.11.2014 - 426/96 45 10.232,00 IV-A
B2 21.11.2014 - 426/96 45 9.064,00 IV-A
B3 21.11.2014 - 426/96 45 10.139,00 Iv-A
B4 21.11,2014 - 426/96 45 10.644,00 IV-A
B5 21.11,2014 - 426/96 45 10.129,00 IV-A
B6 21.11.2014 - 426/96 40 9.042,00 V-A |
B7 21.11.2014 - 426/96 45 11.543,00 IV-A
B8 21.11.2014 - 426/96 45 10.238,00 IV-A
B9 21.11.2014 - 426/96 45 8.555,00 IV-A
T1 21.11.2014 - 426/96 2 203,00 IV-A
T2 21.11.2014 - 426/96 2 373,00 IV-A
TOPLAM 847 | 150.679,00
GENEL TOPLAM 1.124 | 200.113,00
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Parsel (izerinde gergeklestirilecek projenin sahibi Emlak Konut GYO A.S.'dir. Emlak
Konut GYO A.S. ile yapilan gériismede projenin anahtar teslim gétirii bedeli usuli
yapiacad bilgisi alinmigtir.

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

- Proje anahtar teslim gétiri bedeli usuli olmasindan dolayi tiim maliyete Emlak Konut
GYO A.S. katlanmaktadir.

- Insé edilecek olan projedeki bloklarin yapi ruhsatina gére yap! sinifi III-A ve IV-A’dir.
GCevre ve Sehircilik Bakanligi’nin 2017 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi III-
A olan yapilarin m? birim bedeli 694,-TL ve IV-A olan yapilarin m? birim bedeli 882,-
TL'dir. Ancak projenin mahal listesi ve mimari projeleri incelendiginde yapinin liikks bir
proje olacag gorilmektedir. Ayrica Koérfez ilgesi genelinde karma projeler
incelendidinde (miitteahhit firmalar ile yapilan goriigmeler, sirket arsivimizde yer alan
benzer projelerin gergeklesme maliyet verileri) bu maliyet bedellerinin yaklasik % 20 -
25 oraninda arttigi gérilmektedir. Bu proje icin ortalama birim maliyet degeri
1.050,-TL takdir edilmistir,

- Projenin ingaatim yaklagik 2,5 yil igerisinde bitirilecedi kabul edilmistir. Bdlge genelinde
yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmaza benzer Insaat &zelliklerine ve
biyikligine sahip projelerin yaklasik ortalama 2 ila 3 vyil Igerisinde ingaat islerinin
tamamlandigi gbzlenmistir. Yillara yaygin ingaat oranlari Ise sirket arsivimizde yer alan
benzer projelerin ingaat tamamlanma oranlarindan yararlanilarak beliflenmistir.

- Insaat birim maliyetleri belirienirken Cevre ve Sehircilik Bakanhidinin her yil yayinladid
ingaat birim maliyet tablolar dikkate alinmis ve proje bazindan bélgedeki cesitli
miteahhit firmalardan da gériigler alinmigtir. 2013-2017 yillarinda yayinlanan ingaat
birim maliyet tablolar incelendiginde insaat birim maliyet degerlerinin yillara gére %
6-8 arasinda arttii (KAYNAK: 2013 - 2016 yillarina ait Cevre ve Sehircilik Bakanhg
Insaat Birim Maliyet Tablolan) gézienmistir. Ayrica Emlak Konut GYO A.S. ve Toplu
Konut Idaresi Bagkanhd! (TOKI) ile yapilan gériismelerde ve ortak calismalarda alt ve
orta gruba hitap eden projelerdeki maliyet degerlerinin yillara gére c¢ok artis
gdstermedidi ydniinde periyodik olarak bilgiler temin edilmektedir. Bu nedenle gelir
indirgeme ydnteminde ingaat maliyetinin 2018 ve daha sonraki yillarda yillik % 8
oraninda artacadi éngérulmistar.
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¢ Ingaatin Gergeklesme Orant:
Proje ingaatina 2017'de devam edilip 2019'de tamamianmasi planlanmaktadir.

Ingaat iglerinin yillara gére asagidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayilmistir.

2017 2018 2019
insaat gergekiesme orani % 57,5 % 30 % 12,5

Not: Halihazirda rapora konu projenin genel insaat seviyesi % 54,79'dur. 2017 yil
sonuna kadar bu ingaat seviyesinin % 57,5 mertebelerinde olabilecegi kalan kisimlarin
ise 2018 yth igin % 30 2019 yili igin ise % 12,5 mertebelerinde olacagi kabul edilmigtir.

» Iskonto Orani Hesaplamas::

Nispi bir kargilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibl belli
risk bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler {zerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin géz &niine alinmas isin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki Iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ulke riskine gére ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Qrani

Bu varhklar Uzerindeki getirilerin géstergesi olarak Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 10 civarindadir.

Risk Primij

Eklenen risk primi Glke, bélge, proje ve yoénetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket ediimektedir. Buna ek olarak,
s0z konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diisiik likiditesi igin de bir
ayarlama yapilmigstir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkul(in piyasada bulunma
siiresine ve o siire iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (érnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinimas| ile
6lcllebilir. Gayrimenku! projelerinin satiimasi sirasinda ortaya gikabilecek her tiirli
(ybnetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asadidaki gekilde belirlenmigtir: % 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 iskonto
orani. Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktériere gére
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ayarfama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto oram % 13
olarak kabul edilmigtir.

+ Maliyet Paylasimi :

Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmigtir.

Ulasilan deger:

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclan ekteki indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin maliyetinin bugiinkil finansal
dederi 200.843.424,-TL (~ 200.845.000,-TL) clarak bulunmustur.

II - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERiL

Satilabilir konut ve dilkkan alanlaninin dadilim asadidaki tabloda sunulmustur.

] | TOPLAM BRUT )
TiP SATILABILIiR ALAN ADEDI
(m?)
Dukkan 4.819,26 28
Konut ; 142.522,58 1.096
GENEL TOPLAM 147.341,84 1.124

Emsal analizi bélimiinde bu projedeki konutlarin ortalama m? satis degeri
1.950,-TL ve dikkanlarin ortalama m? satis dederi ise 3.750,-TL olarak kabul
edilmistir.

- Raporumuzun 5.1 bdliminde de belirtildigi lizere son yillarda gayrimenkuldeki
satig artis hiz1 ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
dedismektedir. Rapor konusu proje blinyesindeki badimsiz bdélliimlerin de m?2
basina satis dederinin 2018 ve daha sonraki yillar igin % 10 kadar artacadi
éngoériilmuistir.

« Satislarin Gerceklesme Orani:

Konuttar icin
2017 2018

Satis gergeklesme orani % 100 % 0

Not: Rapor tarihi itibariyle 1.096 adet konutun tamami satilmistir.
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Diikkanlar igin
2017 2018 2019

Satis gerceklesme orani % 35 % 35 30

Not: Rapor tarihi itibariyle 28 adet diikkandan 9 adedi (% 32) satiimistir. Y1l sonuna kadar
bu oranin % 35 olacad! kalan diikkanlarn ise yukaridaki tabloda belirtilen oranlarda
satilacagi kabul edilmigtir. Satis oranlan belirenirken yakin bélgedeki nitelikli
projelerdeki satis oranlan ve sirket arsivimizdeki benzer projelerdeki verilerden
faydalanmimistir.

» Iskonto Orani :
Iskonto orani % 13 olarak kabul edilmistir.
+ Hasilat Paylasim :

Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacad varsayillmigtir.

Ulagilan deger:

Yukandaki varsayimlar altnda yapilan ve sonuglan ekteki indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
289.467.051,-TL (~ 289.465.000,-TL) olarak bulunmustur.

Indirgenmis Nakit Akimlar Yéntemiyle Ulasilan Sonuc:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlar
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin®”
bugtinkil dederlerinin farkindan ortaya ¢ikan deder (gelistirilmis arsa dederi) asadidadir.
(Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiink{ toplam degeri 289.465.000
Praje gelistirme maliyeti (Fark) - 200.845.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERi 88.620.000
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7.1.1.3. ARSANIN DEGERINiIN TESPiTi iLE iLGiLi DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanilan yéntemlere gére ulasilan dederler agagdida tablo halinde listelenmigtir.

DEGERLEME YONTEMI

ULASILAN DEGER

Pazar Yakiasimi

63.845.000,-TL

Gelir Indirgeme

88.620.000,-TL

Uyumlastinimis Deger

63-8450000,‘1"—

Gérllecedi tizere her iki ydntemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannin gliniimizdeki
dederini bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yodnelik tahmin ve
projeksiyonlar, gincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
siirekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder
icerisinde geligtirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin gegitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
badl olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai degder olarak
pazar yaklagim ydontemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gérilmastdr.

Buna gore rapor konusu parsellerin toplam pazar degeri 63.845.000,-TL olarak

takdir olunmusgtur.

7.1.2. Arsa iizerindeki ingsa yatirimlarinin degeri:

Projenin toplam ingaat maliyeti asagidaki tabloda hesaplanmistir.

ADA iNSAAT il YUVARLATILMI
PARSEL PRoK ALANI b Bl L TOPLAM I\fIALiYEsT
NO (m2) o DEGERI (TL)

A1 | 874500 | VA 1,050 9.180.000
A2 | 7.044,00 | I-A 1,050 8.340.000
A3 | 8.535,00 | VA 1,050 8.965.000
yoz5/y | A4 | 4:893,00 | T-A 1,050 5,140,000
A5 | 4.893,00 | VA 1,050 5.140.000
B1 | 6.182,00 | IV-A 1.050 6.490.000
B2 | 5.813,00 | IV-A 1.050 6.105.000
Garaj | 2.426,00 | TI-A 700 1.700.000
AL | 5.802,00 | IV-A 1.050 6.090.000
A2 | 542500 | VoA 1.050 5.695.000
1930/1 A3 5.425,00 IvV-A 1.050 5.695.000
A4 | 542500 | VA 1.050 5.695.000
A5 | 5.583,00 | IV-A 1.050 5.860.000
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A6 | 5.409,00 | Iv-A 1.050 5.680.000
A7 | 5.408,00 | IV-A 1.050 5.680.000
A8 | 5.796,00 | IV-A 1.050 6.085.000
A9 | 5.425,00 | IV-A 1.050 5.695.000
Al0 | 5.409,00 | IV-A 1.050 5.680.000
Al1 | 5.409,00 | IV-A 1.050 5.680.000
B1 | 10.232,00 | IV-A 1.050 10.745.000
B2 | 9.064,00 | IV-A 1.050 9.515.000
B3 | 10.139,00 | IV-A 1.050 10.645.000
B4 |10.644,00, IV-A | 1.050 11.175.000
B5 | 10.125,00 | IV-A 1.050 10.635.000
B6 | 9.042,00 | IV-A 1.050 9,495,000
B7 | 11.543,00! IV-A 1.050 12.120.000
B8 | 10.238,00 | IV-A 1.050 10.750.000
B9 | 8.555,00 | IV-A 1.050 8.985.000
T1 203,00 IV-A 1.050 215.000
_" T 373,00 IV-A 1.050 390.000
i GENEL TOPLAM | 209.265.000

Hélihazirda proje biinyesinde; tim bloklann biliyllk élgiide kaba insaatlarinin
tamamianmis oldugu goérlilmiistir. Projenin genel ingaat seviyesi yaklagik % 54,79
mertebesindedir. Bu bilginin 1s19inda projenin meveut durumdaki toplam ingaat maliyeti
% 54,79 x 209.265.000,-TL = (114.656.293,50,-TL) 114.655.000,-TL olarak
hesaplanmstir,

7.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 178.500.000,-TL'dir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITI

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (7.1.1.2)
béliimiinde 289.465.000,-TL olarak hesaplanmstir.
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9. BOLUM TASINMAZLAR ICiN SIRKETiIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Tasinmaz Iigin sirketimiz tarafindan daha o6nceden hazirlanmis gayrimenkul

dederleme raporu listesi asadida sunulmustur.

2014 yili igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 01 Aralik 2014

Ekspertiz Tarihi : 05 Aralik 2014

Rapor Tarihi : 10 Aralik 2014

Rapor No i 2014/8656

Raporu Hazirlayanlar 1 Onur KAYMAKBAYRAKTAR / ingsaat Milhendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tayfun KURU / Sehir Plancisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri

39.040.000,-TL

Projenin tamamlanmas) durumundaki bugiinkii toplam
pazar degeri

226.730.000,-TL
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10. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde Gzellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, bdyukligine, mimari dzelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gore gliniimiiz ekonomik kosullan itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL UsD
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 178.500.000 47.262.000
Projenin tamamlanmas: durumundaki toplam
pazar degeri 289.465.000 76.643.000

(*} Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,7768 TL'dir.

Bu degerlere KDV dahil degildir. Projenin mevcut durumuyla KDV dahil toplam
pazar dederi ise 210.630.000,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cergevesinde Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhg! portféylinde “proje” bashg altinda
bulunmalarinda bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor (g orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 30 Ekim 2017
(Ekspertiz tarihi: 25 Ekim 2017)

Saygilanmzla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Serkan KARAKAS
ingaat Miihendisi Harita Milhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansh Dedgerleme Uzmani

m

Uydu gériiniisleri

Fotograflar

Takyidat yazisi ve tapu sureti

Imar durumu yazisi

Yapi ruhsatlan

Onayli mahal listesi ve onaylh bagimsiz bolim listesi

Bagimsiz bélim bazindan pazar degeri tablosu

INA tablolari

Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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