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YONETICI OzZETI

Degerlemeyi Talep Eden : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
Kurum/Kisi _

Raporu Hazirlayan Kurum » Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
Sdzlesme Tarihi - No : 01 Aralik 2017 - 073

Degerlenen Miilkiyet Haklari . Tam miilkiyet

Ekspertiz Tarihi . 30 Kasim 2017

Rapor Tarihi . 05 Aralik 2017

Rapor No . 2017/8285

Yali Mahallesi, Park Yasam Ofis Bloklari, 6523
Sokak, No:32/CB
Karsiyaka / IZMIR

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Izmir 1ili, Karsiyaka Iigesi, Semikler Mahallesi,
26032 ada 1 parsel lizerinde bulunan *32 A-B ve C
nolu girigten 8 katli Betonarme Apt. ve 32 D-Eve F
nolu giristen Tek Kath Isyeri ve Arsasi” nitelikli
binada, zemin kattaki 32/C giriste yer alan, 2 no'lu
bagimsiz bélim.

Dikkan amagli planlanmis olup halihazirda bos

Tapu Bilgileri Ozeti

Mevcut Durum

durumdadir.
Sahibi : Emdak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakiig A.S.
. . Ticaret Alani
Imar Durumu ' Emsal (E): 2,00

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebine

Raporun Koenusu i istinaden yukarida adresi belirtiten bagdimsiz
bélimln Tirk Lirasi cinsinden pazar dederinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Tasinmazin Pazar Degeri 1.740.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmam
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Mehmet AYIKDIR
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Beige No: 401223)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayilt “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” hukGmleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 saylll kararinda yer
alan "Deferleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 01.02,2017 tarih Seri I1I-62.1 sayll “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararast Dederleme Standartlari kapsaminda hazirlanmigtir.
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i. BOGLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Damsmanlik A.S.
SIRKETIN ADRESI 1 Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, Kayisdadi is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO 1+90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ! YlrdriOkteki mevzuat gergevesinde her tirll resmi
ve Ozel, gergek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkulierin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yonelik tlim raporlart dizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

KURULUS TARIHi :16 Mayis 2011
SERMAYES] :270.000,-TL
TICARET siciL NO 1777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESi'NiN
TAREH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanhk Sermaye Pivasasi Kurulu‘nun {(SPK)
“Gayrimenkul Dedgerleme Sirketleri Listesi'ne alinmigtir.

Not-2: Sirkete, Bankacllik Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karan ile dederleme hizmeti yetkisi verilmigtir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO : 0(2186) 579 15 15

ODENMiS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU ¢ Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm

ortakiiklarina iliskin dizenlemelerinde yazih amag ve
konularia istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayah haklara yatinm yapmak (izere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER Tirkiye'nin ¢esitli bdlgelerinde vyer alan muhtelif

gayrimenkuller

NOVA TD RAPOR N&’2017/8285

were novatd com




2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLiLiK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, mugterinin talebi (izerine adresi belirtilen tasinmazin Tirk Lirasi cinsinden
pazar degerinin tespitine ybnelik olarak hazirlanmistir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini 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 istedine gbre tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlaninda kullanildii haliyle pazar, dederlenen
varfigin veya ylkdmli{ligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve glincel sahibi de dahil olmak lizere bu pazardaki katihimcilarin gogdunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda slrekli bir
dengenin kuruldugu mitkemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diisis ve yikseligler veya pazar katiimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gériilir. Pazar katihmcilari bu aksakhklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belidi bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
degisime kargl kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olast fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagi varsayimina dayanan diizeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullar
yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar degderi, bir varlik veya yilkimlilligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir saticl ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerlemetarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme ¢alismasinda agagidaki hususlarin gegerliligi varsayllmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiirli ile ilgili olarak mevcut bir pazann varlig

pesinen kabul ediimistir.

- Alia ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Tarafiar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami fayday: saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
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Gayrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin aim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Gzerinden gergeklestirilmektedir.
Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.
Takdir edilen pazar dederi dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine 6zgidir,

Isbu dederleme raporundaki deder esast, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme iglemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.$.’nin talebine istinaden girket portfoyiinde bulunan
gayrimenkullerinTlrk Lirasi cinsinden toplam pazar degerinin tespitine yénelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 saylll “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Gergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” huktmleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayth kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 savyill
"Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda
Uluslararasi Dederleme Standartlan kapsaminda hazirlanmistir. isbu degjerleme raporu

amacina uygun olarak hazirlanmrs olup bagka amagla kullanilamaz.

Tarafimiza migteri tarafindan getirilen herhangi bir sintrlama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dodrultusunda agadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip olduumuz tiim bilgiler gergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonucglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kigisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Dedgerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak glncel veya gelecege
donuik higbir ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara kars herhangi kisisel bir
gitkanmiz veya on yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulugumuzun taraflara karg
herhangi kisisel bir gikarimiz veya én vargisi bulunmamakta olup cahsmalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

- Bu gdrevie ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldi§imiz iicret, misterinin amac
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuglann gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama agsamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gdrev alanlarin degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiiri konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamustir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI : | Emlak Konut GYO A.S.
iLi | izmir

iLcesi ! | Karsiyaka
MAHALLES] * | Semikler

PAFTA NO e

ADA NO : | 26032

PARSEL NO 1|1

ANA GAyRiMENKUL . | 32 A-B ve C nolu giristen 8 katli Betonarme Apt. ve 32 D-
NITELIGI EveF

YUzOLCUMU 1| 11.442,00 m2
BAGIMSIZ BOLUMUN N
NITELIGI

KAT NO ! | Zemin
Giris NO t 32/C
BAGIMSIZ BOLUM NO | : | 5

ARSA PAYI * | 336/20397
YEVMIYE NO :| 17955
ciLT NO t | 469
SAYFA NO : | 46390
TAPU TARIHI : ] 20.00.2012

(*) 'Tasmmaz kat miilkiyetine gecmistir.
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3.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
siirlama) olup olmadidi hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatinm
ortakhgi portfdyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hiikiimleri gergevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki géris,

fzmir 1li, Kargiyaka Ilgesi Tapu Sicil Midarligi‘nde ekspertiz tarihi itibariyle yapilan
incelemelerde rapora konu tagsinmaz lzerinde asagidaki notlarin oldugu gériilmiistiir.

Beyanl oliimii:

o 20.09.2012 tarihli ydnetim plani. (20.09.2012 tarih 17955 yevmiye no ile)

o Kat milkiyetine ¢evrilmistir. (30.07.2013 tarih ve 19687 yevmiye no ile)

o Yénetim Plani Degisikligi 21.03.2014. (26.03.2014 tarih 7246 yevmiye no ile)

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde GYO portfoyiinde “bina” bashg altinda
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

3.3 ILGILi BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Kargiyaka Belediyesi Imar Midirligii'nde yapilan incelemede degerleme konusu
taginmazin konumlu oldugu 26032 adal parselin 06.06.2005 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli
Uygulama imar Plani paftasinda "Ticaret Alant”igerisinde kaldigi 6grenilmistir.

Pian notlarina gére yapilasma asagidaki sekildedir:

o Emsal (E){*): 2,00
o Bina yiitksekligi (hmax) :Serbest

o

(*) Emsal (E): Yapinin inga edilen tlim kat alanlarinin toplaminin imar parseli alanina oranm ifade
etmektedir. Bu hesaba dahil edilmeyen kullanimlar ise;

a) Taban alanina dahil edilmeyen kullanimlar,
b) Son katin (zerindeki ortak alan teras ¢atilar ve ¢ati bahgeleri,
c) Ustii sékiliir-takilir hafif malzeme ile kenarlar riizgar kesici cam panellerle kapatilmis olsa
dahi acik oturma yerleri,
¢) Bu Yonetmelikte 6ngdrilen asgari sayida her bir kapict dairesinin 75 m2’si,
d) Atrium ve galeri boglukian,
e) Kon_ytlarm zemin veya bodrum katlannda, ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatin
100 m?’si,
f) Konut disi kullanimlarda, ortak alan nitelijindeki mescit ve miistemilatin 200 m?’si,
g) Bina igin gerekli minimum siginak alani,
g)Ticari amag igermeyen, bodrum veya zemin kattaki ortak alan nitelifindeki cocuk oyun
alanlarinin ve gocuk bakim lnitelerinin toplam 75 m2'si,
h) Ticari amaci olmayan ve yapi icin hesaplanan en az otopark alarimun iki katim gecmeyen
bodrum katlarda yapilaniar ile tamamen g&m{ll olan ve ortak alan niteliinde olan otopark
alanlar,
1) Yap yiksekligi 60.50 metreden fazla olan binalar ile 6zelligi geredi tesisat kati
olusturulmasi zorunlu binalarda sadece tesisat igin olugturulan tesisat katlan,
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3.3.1 Kargsiyaka Belediyesi imgr Miidiirligl Arsivi'nde Tasinmaza Ait Argiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Karsiyaka Belediyesi Imar MUdUrlG§i argivinde yer alan tasinmaza ait dosya
{izerinde yapilan incelemelerde ise agagidaki tespitlerde bulunuimustur.
o Parsel Uzerinde yer alan blok igin alinmig yapt ruhsatlan ve yap! kullanma izin
belgesine ait bilgiler agagida tabloda sunulmustur.

ADA / | YAPI RUHSATI TADiLAT | YAPI KULLANMA | BAGIMSIZ
PARSEL TARIHI / RUHSATI TARIHI | iziN BELGESt BOLUM
NO SAYISI / SAYISI TARIHI / SAYISI | SAYISI
26032/1 | 0720 | 17.05.2012 - 6500 | 12.07.2013 - 5717 188

3.3.2 Yap: Denetime Iliskin Bilgiler

Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina, gerekse
Kamu ihale Kurumu ile Yiksek Denetleme Kurulu'na gére kamu kurumudur. T.C.
Bayindirlik ve iskdn Bakanh@ Teknik Arastirma ve Uygulama Genel MidarlGga tarafindan
yaziimig olan 19.01.2004 tarih ve 669 saylh yaziya gdre Emlak Konut GYO A.S.
tarafindan yaptinlacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayili imar Kanunun 26. Maddesi
uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gérevli meslek adamlarinca ayn ayr
Ustlenilecektir. Ayrica tagtnmaz Igin yapi kullanma izin belgesi alindijindan yapi denetimle
bir iliskileri kalmamstir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig Hakkinda Gériis

Ilgili mevzuat uyarinca tasinmaz igin gerekli tiim izinleri alinmis olup yasal
gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dodru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin imar durumu ve belediye incelemesi itibariyle
sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde GYO portféyiinde“bina”
bashd altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve

kanaatindeyiz,
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3.4 TASINMAZIN SON U¢ YILLIK DONEMDE MULKiYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin miilkiyetinde son lig yil icerisinde herhangi bir
degisiklik olmadigi belirlenmigtir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin imar durumlannda son iig yil icerisinde herhangi
bir degisiklik olmadigs belirlenmistir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmaz, Izmir Ili, Karsiyaka Ilcesi, Semikler Mahallesi,
Mavisehir Toplu Konut Alani bdigesinde yer alan, 26032 ada, 1 no'lu parsel lizerinde yer
alan olan 6523 Sokak {izerinde yer alan 32/C Giriste yer alan 32/CB kap! numarall
diikkandir.

Dederlemeye konu 26032 ada, 1 parsel lzerindeki A, B ve C Bloklar blinyesinde
toplam 188 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.

Parsele ana ulasimin sadlandidi yol, Cahar Dudayev Bulvan ve 6523 Sokak'tir.

Bélgede; Mavisehir Yerlesim alani, Soyak Mavigsehir Evleri, Soyak Optimus, Albayrak
Mavigehir, Ilgin Mavigehir Evleri, Mavisehir Modern 1 — 2 ve 3 Projesi ve ¢ok sayida konut
projesi bulunmaktadir.

Mavi Bahge Alisveris Merkezi ve EGE Park Alisveris Merkezi tasinmaza oldukca yakin
konumda olup eski Carrefour AVM bulunan yer de de Rénesans Grubun Optimum AVM
projesinin insaat ¢calismalan devam etmektedir.

Bélge, Karsiyaka Belediyesi sinirlan iginde kalmaktadir ve altyapi tamdir.

{3 i N i o P e P T
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4.2 TASINMAZIN KONUMLU OLDUGU PARK YASAM ISYERI BLOKLARI
HAKKINDA GENEL BILGILER

PROJE ADI PARK YASAM ISYERI BLOKLARI
INSAAT BASLANGIC Kasim 2011
TARIHI

BiTis TARiHI

Temmuz 2013

PARSEL SAYISI

1 adet

ARSA ALANI

11.442,00m?

PROJE TOPLAM INSAAT
ALANI

20.572 m2

INSAAT TARZI

Betonarme karkas

INSAAT NizAMI

Blok

Tasinmazin konumlu oldugu yap kitlesi yamuga benzer bir

MIMARL TASARIM geometrik yapiya sahip olup blok nizamda insa edilmistir,

BLOK SAYISI 3 adet (A, B ve C)

AKTIVITELER Ortak alanlar

ELEKTRIK Sebeke

sSuU Sebeke

KANALIZASYON Sebeke

SU DEPOSU Mevcut

HIDROFOR Mevcut

DOGALGAZ Mevcut

ISITMA SISTEMI1 Dodalgaz yakith

ASANSGR Mevcut

YANGIN SiSTEMi Meveut

YANGIN MERDIVENI Mevcut

GUVENLIK Mevcut

DIS CEPHE Kaplama

CATI KAPLAMASI Teras

OTOPARK Mevcut (Agik ve kapal)
Aciklamalar

o Degerleme konusu gayrimenkuliin konumiu oldudu 26032 ada 1 no'lu parsef

11.442,00 m® yiizdlgiimlii, blok nizamda betonarme tarzda insa edilmis, vaziyet

planina gére ve yerinde 3 adet bloktan olusan Park Yasam Isyeri Bloklar projesinde

yver almaktadir.

o Proje binyesinde acik-kapali otopark ve sosyal donati alanlari mevcuttur.

Dederleme konusg 32/C Girig, 2 bagimsiz béliim no’lu tasinmazin yer aldidi binanin,

NOVA TD RAPOR NO: &‘1'7/8285
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Kargiyaka Tapu Midirliglinde incelenen mimari projesinde ve yerinde; 1 bodrum
kat + zemin kat + asma kat + 6 adet normal kat olmak lzere 9 kattan
olusmaktadir.

o Projesine gdre binanin Bodrum katlarinda; kapali otopark, sidinak, zemin katinda;
15 adet diikkan, asma katinda; 2 adet kapici dairesi, 1. Normal katinda; 29 adet
residance, 2-5. Katlarin herbirinde; 34‘er adet residance, 6. Normal katinda ise; 8
adet residance olmak lizere binada toplam 188 adet bagimsiz bélim mevcuttur.

o Bloklarin girisleri projesinde ve yerinde zemin kattan planlanms ve insa edilmigtir.

o Degerlemeye konu taginmaz briit 396,18 m? kullarim alanina sahiptir.

o Taginmazda zeminier tiim hacimlerde sap kapli, duvarlar piastik boyalidir. Pencere

kapi ve vitrin dogramalar alliminyum malzemeden imal edilmistir.

4.3 DEGERLEME 1iISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme iglemini olumsuz ydnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér
bulunmamaktadir.

4.4 EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01,02.2017 tarih Seri III-62.1 sayill “Sermaye
Piyasasinda Dedgerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogruitusunda Uluslararasi
Degerleme Standartiari'na gore en verimli ve en iyi kullammin tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yilksek diizeyde
kullanimidir, En verimli ve en iyi kullanim, bir varhigin mevcut kullamiminin devami ya da
aiternatif bagka bir kullamim olabilir. Bu, bir pazar katitimcisinin varlik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullamima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tamimdan hareketle rapor konusu tasinmazin konumu, buylikligi, mimari ve
inga bzellikleri ve yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kulianim segenedinin mevcut
kullanimi olan “diikkan”olacagi goris ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILiSKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tiurkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Ulkemiz i¢in doniim noktasi olmustur,
Yiltar boyunca devam eden yi{iksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal
sorunlar flkeyi biiylik bir krize strlklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle iilkemiz bir toparlanma siirecine
girmigtir.

2001 krizi strasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir disilis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diisiik seviyesi olan % 4,99 gériilmistiir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, ézellikle FED'in yapti§i parasal
geniglemenin sonlanacagi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artig edilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar citkmigtir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
6nlemler ve iyilegen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemigtir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin Adustos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine Ekim ayi itibariyle % 13,5'larin Gzerine kadar gikmugtir.
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca (st (iste blyiime
kaydedememistir. 2002-2008 yillar arasinda ise (st (iste pozitif biyime saglanmigtir.
2008 yilinda dinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle llkemizde de 2009 yilinda pozitif
biylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif bliyimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yili birinci ¢eyrek biyiime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmigtir) igerisinde gergeklesmis olup, ikinci geyrekte de bir
onceki doneme gére GSYH %3,1 artmigtir. 2016 yilinin dglincii geyredinde bir &nceki yilin
ayni geyregine gore % 1,8 azalma clmustur. Biiyiime oranlannin tiim diinyada diistiig
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tirkiye Ekonomisinde biiylime oranlan
azda olsa devam edecegi yon{inde beklentiler bulunmaktadir. Tiirkiye 2016 bliylimesi %
2,9 gelmis olup 2017 yilinin ikinci ¢ceyreginde bir énceki yihin ayni ¢eyredine gére %5,1

artmigtir,
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Ekim 2017 tarihinde aciklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yih Ekim ayinda
ortalama enflasyon % 11,9 olarak gergeklesmigtir.
Ortalama Enflasyon Orani (%)
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Kaynak: TUIK

5.1.2 Tiirkiye Ingaat Sektéri Verileri

Insaatin GSYH iginde Payi %
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2016 yils ikinci geyregindeki hizli ylikselis gerek dzel gerekse kamu sektdriniin yatirimlar
ile talep canlanmasina bagh olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. geyredginden sonra ise
sektér i¢ gelismelerden kaynakii belirsizlik slirecine girmis olmasina ragmen belli bir
egilim icinde dengeyi bulmustur. 2017 yil II. ceyredinde % 6,8 olmustur.
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Ingaat Sektérii Biiylime Oranlan

insaat Sektérii Biiylime Hizi %
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==ngaat Sektory Buyume Hiza %

Ulkemiz igin ingaat sektdriiniin cok biiyik bir kismini konut ve buna bagh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektori bayilime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Iinsaat sektéri
verileri incelendiginde 2014 yili GSYHIn % 4,6'hk kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur, Her ne kadar GSYH'In oraninda kiigitk de olsa bir diisiis olsa da 2015 yih satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
asllarak konut satis rakami ise 1,.341.453 adedi bulmustur.
Tirkiye genelinde konut satiglann 2017 Eylll ayinda bir énceki yihn ayni ayina gére
% 10,14 oramnda artarak 1.030.728 oldu. Konut satiglarinda, istanbul 174.606 konut
satigl ile en yliksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’u, 111.363 konut satisi
ile Ankara, 61.261 konut satigi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin diisiik oldugu iller
sirastyla 99 konut ile Hakkari, 123 konut ite Ardahan ve 370 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yap: ruhsati verilen tasinmazlarin 2016 yilinda bir énceki yila
gore, bina sayisi % 5,5 yiizélgimit % 7 degeri % 15,4 daire sayis| ise % 10,6 oraninda
artmigtir, (Kaynak: TUIK)
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2017 yilinin ilk yarisinda ise maliyetier makul élgiide seyrederken 3. geyrek itibart
ile yaganan darbe girisimi, artan jeopoiitik riskler gibi unsurlarn etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yonde etkilemigtir.

Bino Insaat Maliyet Endeksi Dagisim Orantan

20C5=10C1 1 Te 5ot “lzanHomen 20T

(%)
2016 1. ceyrek 2017 . geyrek

Toplam  iggilik Malzeme Toptam  iggilik  Malzeme
Bir 6nceki ceyrege gore dedigim
orani 2.2 4.1 15 29 31 2.8
Bir dnceki wiin aym ceyredine gére
dedigim orara 64 121 47 1 11,5 19,0
Dént ceyrek ortalamalartna gire
degigim oram 6,0 9.4 5.0 13,0 1.3 13,5

moyTae o

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan dnemli &lgiide ingaat sektériindeki talep
bliyimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme séz konusudur, 2015 yili
ilk yansi konut kredileri talebi yiiksek gériiniirken ikinci yan itibariyle sert bir disus
yasamigtir. 2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma sdz konusudur. BDDK veriierine
gore 2014 yilnda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yihnda 143 milyar TL dizeyine yiikselmigtir. 2015 yili itiban ile kisi basina kullaniian
konut kredisi miktari ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmistir. Kullandiriian konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kigi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmig iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016 yiinin toplaminda ise, yaklagik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacadini tahmin edilmektedir.

Satig | OrtalamasSatis- | e vinsatis | 2016 viisang | 2915-2016

Tiirleri ncer Rakamlari(Adet) | Rakamlari{Adet) LA
(2011-2015) Farki

DTy 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satislar
REREKl 368.720 434.388 449,508 15.120
Satiglar

2k 747.520 854.932 891.945 37.013
Satislar
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SATIS 2015 yili Satis | 2015 yih Satis | 2016 Ocak 2017 Ocak -
TURLERI Rakamlan Rakamlan = Eyliil Evliil
Toplam Satislar 1.289.320 1.341.453 935.811 1.030.728
Ipotekli Satislar 434,388 449,508 303.381 363.227
Diger Satiglar 854,932 891.945 632.430 667.501

2017 yih ilk on ayinda yapilan satislar gegen yilin aym déneminden 34.071 adet
fazla olmustur. Ayrica ipotekli satiglarda da 2016 yiina gére 59.846 adet daha fazla
gergeklesmistir.

Yillara Gére Ipotekli Satislar

L1e/r

Bpge Otoplsr iy

g;u-\h'.

Tirkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis
ortanca fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir énceki
yilin ayni dénemine gére % 11,31 artarak 244,54 seviyesinde gerceklesmistir. Metrekare
basina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yii Adustos ayinda 2056,61
TL/m2 olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yili
Agustos ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gére % 11,01 artarak 231,68 seviyesine

ulasmistir.
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Bir Onceki Aya | Bir Onceki Yilin Ayni

Donem KFE Gore Degisim Ayina Gore Degisim
(%) (%)
Ajustos 16 219,70 1,05 14,18
Eylil 16 221,38 0,76 13,90
Ekim 16 222,45 0,48 12,86
Kasim 16 224,05 0,72 12,26
Aralik 16 225,95 0,85 12,26
Ocak 17 228,61 1,18 12,99
Subat 17 231,14 1,11 13,33
Mart 17 233,80 1,15 13,37
Nisan 17 235,90 0,90 13,13
Mayis 17 238,73 1,20 12,65
Haziran 17 241,04 0,97 12,69
Temmuz 17 242,66 0,67 11,61
Agustos 17 244,54 0,77 11,31

Ug blyiik ilin  (istanbul-Ankara-Izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki
gelismeler dederlendirildiginde, 2017 yili Ajustos ayinda bir dnceki aya gére Istanbul,
Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 0,14 ve 0,09 oraninda azalis ve 1,33 oraninda artis
gériilmistir. Endeks dederleri bir énceki yilin ayni ayina gbre ise Istanbul, Ankara ve
izmir'de sirasiyla yiizde 5,88, 7,72 ve 16,12 oranlarinda artis géistermigtir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:
o FED'In parasal genigleme politikasini yavasglatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu clarak da Tirkiye piyasasi (izerinde baski yaratmasi,
o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlarn yavaslamasi ve talebin azalmasi,
o Son dénemde ddviz kurundaki artisin faizler Gzerindekt baskiyi artiyor olmasi.
Firsatiar:
o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dizeyde olmasi,
Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
Ozellikle kentsel donlisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilann insa ediliyor
olmasi,
Konut aliminda devlet destegi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,
Konut kredisi faiz oranlarinda ana para édeme oraninin % 20‘ye indirilmesi,
Geng bir niifus yaptsina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
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5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas: Beklentisi
2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duraganidin

etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gore satiglarda ve gayrimenkul yatirim projelerinde artisiar olmustur. 2014 yilinin
tamam ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisim
projelerinin yapimt ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yihinm ikinci yansinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmigtir. 2016 wvilinda vasanan darbe girisimi, diinya piyasalanindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1siGinda Tirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma goriilmistir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir énceki yih dahi agmasim saglamistir. 2017
yiltnin tamami icin de 6ngdériimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satiglarinin
baglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25 ahcinin karsilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20’ye gekilmesi gibi bir ¢cok tesvikle

konut satislannin sayisinin artacag yoniindedir.

5.2 BOLGE ANALIzi
izmir il

Izmir ili, Anadolu Yanmadasi'nin batisinda, Ege kiylarinin tam ortasinda yer
almaktadir. Kuzeyden Balikesir, dojudan Manisa, glineyden Aydin illeri ile gevrili olup il
topraklarn, 37° 45' ve 39° 15' kuzey enlemleri ile 26° 15' ve 28° 20' dodu boylamlan
arasinda yer almaktadir. ilin kuzey-giiney dogrultusundaki uzuniugu yaklasik olarak 200
km., dogu-bati dogrultusundaki genisligi ise 180 km.'dir. Yiizélgiimii 12.012 km2‘dir.izmir
ilinin yerytizii sekilleri, yakin jeolojik gegmisin bir sonucudur. Dodu bati dogrultusunda
uzanan siradaglar arasinda yer alan ¢okl(ntl ovalart ve akarsu agizlarindaki birikinti
ovalari, yeryiizii sekillerinin ana hatlarini meydana getirirler.

2016 wyih itibariyle niifusu 4.223.545 kisidir.

Izmir bitki 6rtiisii yéniinden Akdeniz ikliminin etkisi altindadir. Akdeniz bitkilerinin
her tiri bulunmaktadir. Yizyillar boyu asin otlatma, yangin ve tarla acma nedenleriyle
ormanlarin ortadan kalktigr yerlerde, maki florasi kendini gdstermektedir. Maki florasina
ardig, pirnal, kermes mesesi, yabani zeytin, citlembik, sakiz, akcakesme, tesbih,
katirurnadi, gibi kurakliga dayanikh adaggiklar girer. Makilik alanlar, denizden 600 m.
yitkseklige kadar cikmaktadir.

Izmir kara, deniz, demiryolu ve hava ulasiminda Ege bélgesinin merkezidir. izmir ili
iginde demiryolu uzunlugu 243 km‘dir. izmir-Balikesir-Bandirma ve Izmir-Afyon hatlaniyla
Istanbul ve Ankara‘ya; Izmir-Manisa-Balikesir-Kiitahya hatti ile Kiitahya'ya; Izmir,
Odemis ve Torbali izerinden Egridir'e baglarur. Afyon-Manisa-izmir yolu Basmahane
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istasyonunda; Afyon-Aydin-izmir yolu ise Alsancak istasyonunda son bulur. Demiryolu
bakimindan yurdun her kosesine ulasiir. Ayrica Basmane-Bornova, Sirinyer-Buca,
Gaziemir-Seydikdy banliyd hatlart vardir. [zmir deniz ulasimi bakimindan da Ege
bélgesinin merkezidir. Izmir limam giren ve gikan gemi bakimindan Istanbul ve
Mersin‘den sonra lghinch siradadir. Fakat en ¢ok ihracat Izmir limanindan vapilmaktadir.
Senelik yikleme ve bosaltma kapasitesi dért milyon tona yakindir. Deniz yolu ile gelen
yolcu sayisi fazladir. izmir Kérfezi'nde senede 15 milyon kigi taginmaktadir.

Aliaga Nemrut Kérfezinde senede 1,5 milyon tonluk yiikleme ve bosaltma yapilacak
yeni bir liman vyapimistir. Ihracatimizn % 20-30°u  Izmirden yapilmaktadir.
Ganakkale’den Ege sahillerini takip ederek izmir-Aydin Denizli-Isparta Antalya ve Akdeniz
sahillerini takip eden karayolunun digim noktasi izmir'dir. Izmir-Ankara, Izmir-Balikesir-
Bandirma, izmir-Mugla-Fethiyve  ve  Izmir-Manisa-Balikesir-Bursa-izmit-Istanbul
karayollari ile Izmir, Tirkiye'nin her bélgesi ile badlanmigtir. izmir, ilcelerine de diizenli
ve kaliteli yollarla baghdir. izmirde iic hava meydani vardir. Gaziemir askerl ucaklar
igindir. Cigli ise hem askeri, hem de sivil ugaklann inisine misaittir. Adnan Menderes
sadece sivil ucaklann inisi igindir. Her sene izmir'e yurt icinden 150 bin, yurt disindan 80
bin kisi ucakla gelmektedir.

Izmir ilinin ekonomisi gok yénliidiir. Sanayi, tarim, ticaret ve turizme dayanir. Tarim
bakimindan verimli olan Izmir'de faal nifusun yarisi tanmla ugrasir. Gayri safi hasilanin
(brit kazancin} % 15°i tarimdan, % 15'i ticaretten ve % 35'i sanayi sektériinden sadlanr.
Imalat sanayisinde istanbui ve Kocaeli'nden sonra iiglincii sirada izmir yer alir.

Tiirkiye'nin en biyiik ihracat limani Izmir'dir. Tabii glizellikleri ve tarihi zenginlikleri,
kara, demiryolu, hava ve deniz ulagim ve yeterli konaklama tesisleri ve alt yapilan ile
turizm sektdri her gegen gun gelismektedir.

Izmir sanayi bakimindan en ileri G¢ ilden biridir. Istanbul ve Kocaeli‘den sonra gelir.
Faal nifusun % 151 sanayide ¢alisir. Gayrl safl gelirin Ise % 35'l sanayi sektériinden
saglanir. 10 kisiden fazla isci calistiran is yeri sayisi 2500 civarindadir. 10 kisiden az isgi
galisan isyeri 10 bini agkindir. Sanayi bilhassa metal esya, makina ve tasit araglan, gida,
tltlin, dokuma, giyim egyasi, kirk, kimya, metal esya, adac Urinleri, mobilya, k&g,
basin, tag ve toprada dayali sanayi dallari fazla isci calistindar. Tirkiye'nin ayakkabi
ihtiyactnin % 30'u izmir'de Uretilir. Tlirkiye'nin en billyiik 100 sirketinden 7'si ve en biiyiik
500 sirketinden 45’i Izmir'dedir. Baslica sanayi kuruluslan Turyad, Metas (metal esya),
BMC (kamyon), Izmir Pamuk Mensucat, Ege Giibre, DYO ve Sadolin (boya), Taris Pamuk
Birididir.

Tarkiye'nin tarim bakimindan en verimli topraklari Ege boélgesindedir. Ege bdlgesi
ve Izmir ili Tiirkiye’'nin en énemli tarim merkezlerinden biridir. Ekilebilen arazi sulamaya
miisaittir. izmir ilinin en mihim hususiyeti ¢ok cesitli Griin yetismesi ve sandyi Griinleri ile
meyvenin tahildan fazla olmasidir. Budgday, arpa, musir, piring, pamuk (lif ve tohum
cinsleri), tatin, kenevir, susam, anason, baklagiller bol miktarda yetisir. Sebzecilik cok

: )

gelismistir.
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Kargiyaka ilcesi

Kargiyaka izmir Ili'nin bir ilgesidir. Izmir Kérfezinin kuzeyinde 84 km2'lik bir
alanda kuruludur. 1927 yilinda bucak, 1954 yilinda ise ilge olmustur. Dodusunda
Bornova, batisinda Cigli ve kuzeyinde Menemen ilgeleri yer almaktadir. Denizden
ylkseklidi 1-700 m arasinda degismektedir. Izmirin ikinci biiyiik ilgesidir. Iice, tipik
Akdeniz iklimi etkisindedir. Ilcenin ulasim sorunu bulunmamakla birlikte, sabah ve aksam
saatlerinde kent merkezine giden yollarda trafik yogunlugu yasanmaktadir. ilgeden
Konak, Alsancak, Pasaport ve Goztepe semtlerine vapur; Géztepe'ye deniz otobist;
Ugkuyular semtine ise arabal vapur seferleri yapilmaktadir. Altyap: sorunu yoktur. E25
Karayolu ile demiryolu, ilge sinirlarindan gegmektedir. ilge tamamen yerlesim birimi
dzelligi tagimaktadir. Sanayi yok denecek kadar az olup ekonomisinde ticaret ve hizmet

sektord agirhktadir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

Konumu,

Ulastm rahathd,

Gelismekte olan bir bélgede konumlanmasi,
Bolgedeki elit projelerin varhg,

Kat miilkiyetine gegilmis olmasi,

Bblgenin tamamlanmis altyapisi.

c 0o 0 O O

Olumsuz etken:
o 5Son dénemde genel ekonomik gériintimiin duragan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam mulkiyet devrine iliskin emsaller

Devredilen Taginmaz secilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar mdikiyet, st hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Bu raporda oOzel finansman dlzenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen
ozel satis kosullanimin {pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin Gzeri / agagisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bdéliminde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmigtir.

Finansman Sartlarn

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla aym pazar

BT L kosullarina sahip emsaller tercih edilmigtir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni veya gok
vakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bélimiinde detayli konum bilgiler
sunulmustur. Farkh konumda vyer alan emsallerin
serefiye farkliliklan ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmislardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlann fiziksel ozellikleri
(arsalar icin biyiklik, topografik, imar hakian ve
geometrik 6zellikler; bagimsiz bolimler icin Gnite tipi,
kullamim alam buyikliga, yapt yasi, insaat kalitesi vb.
unsuriar) dikkate ahnmig, farkh olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalar yapilmistir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda gelir  kapitilizasyonu yénteminin
uygulanmast amaciyla kiralik gayrimenkuller de
sunulmustur. Genel olarak dederleme tarihi itibariyle
ulagilan emsal bilgileri esas alinmis olup degerleme
tarihinden farkliik gésteren emsal bilgilerinin zamana
iliskin deder farklarinda ayarlama yapilmigtir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

Kullanim kullaruma sahip olan miilkler kuflamlmistir.

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olugturmayan Kkisisel
miikler, sirket haklann veya taginmaz milkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullanimamigtir.

Satisin Tasinmaz Millkiyeti
Olmayan Unsurlan
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Bolgedeki satihk Diikkanlar

1. Taginmazla ayni proje icerisinde, zemin katta yer alan briit 420 m? kullamm alani
bilgisi ile pazarlanan dikkan 3.200.000,-TL bedelle satiiktir. Pazarhk pay
bulunmaktadir. (m2 birim degeri ~ 7.620,-TL)

Mavi Gayrimenkul: 0232 330 16 16

2. Tasinmazla ayni proje icerisinde, zemin katta yer alan, yola cepheli olmas! nedeni ile
konum gerefiyesi daha ylksek, briit 260 m? kullamm alami bilgisi ile pazarlanan
dilkkkan 5.500.000,-TL bedelle satiliktir. Taginmaz igin 19.000 TL aylik kira
istenmektedir. (m?2 birim degeri ~ 21.155,-TL) {aylhk m?2 birim kira dederi ~73,-TL)
The Bridge Gayrimennkul: 0232 502 08 61

3. Tasinmazla ayni proje igerisinde, zemin katta yer alan, yola cepheli olmasi nedeni ile
konum serefiyesi daha yiiksek, brit 400 m? kullanim alami biigisl ile pazarlanan
dikkan 4.700.000,-TL bedelle satihktir. Tasinmaz i¢in 20.000 TL ayhk kira
istenmektedir. (m?2 birim dederi ~ 11.750,-TL) (ayhk m2 birim kira dederi ~ 50,-TL)
0 (232) 364 64 94

4, Tasinmaza yakin konumda, igerisinde kurumsal kiracisi bulunan, brit 220 m?2
kullamm alanl diikkan 3.500.000,-TL bedelle satiliktir. Konum serefiyesi rapor konusu
tasinmazdan yliksektir. {m= birim dederi ~ 15.910,-TL)

Ada Emlak: 0232 453 24 54

Bolgedeki kiralik Diikkanlar

5. Tasinmaza yakin konumda, zemin katta yer alan, 110 m? kullanim alanina sahip,
serefiyesi dusiik diilkkan icin ayltk 4.000,-TL bedelle kiraliktir.
{(m2 birim degeri ~ 36,-TL)
Dereboyu Gayrimenkul: 0232 999 42 70

6. Taginmaza yakin konumda, zemin katta yer alan, 400 m? kullanim alanina sahip

diikkan igin ayhk 15.500,-TL bedelle kiraliktir. {m?2 birim degeri ~ 39,-TL)
The Bridge Gayrimennkul: 0232 502 08 61
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulagabilmek amaciyla, bir
veya birden ¢ok dederleme yaklasimi kullamilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tammlanan ve agiklanan Ug¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklasimiardir. Bunlann tiimi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glivenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayali veya godzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadidi hallerde, birden c¢ok sayida degerleme yaklasimi veya yéntemi
kullaniimasi dzellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi
Pazar yaklasimi, gdsterge niteligindeki dederin, degerieme konusu varlikia fiyat

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

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken itk adim, ayni veya benzer varlikiar ile ilgili
pazarda kisa bir slire 6nce gergeklesmis olan iglemierin fiyatlannin géz oniinde
bulundurulmasidir. Eder az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gegerliliini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlari dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kogullan ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farklihklar yansitabilmek amaciyla,
bagka islemlerden sadlanan fiyat bilgileri (zerinde diizelime yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlk ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik

veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farklihklar olabilir.

Gelir Yaklasim
Gelir yaklasimi, gbsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir

cari sermaye dederine dénlstiriilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhgin yararli démri boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitaiizasyon siireci araciidiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina ddnistiriiimesidir. Gelir akigi, bir
sbzlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iligkisi icermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullammi sonucunda olugmasi beklenen karlardan tiretilebilir. Gelir

yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler agsagidakileri igerir:

26

NOVA TD RAPOR NO: 20{#[8285




NOYY A

e Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandigi gelir kapitalizasyonu,
» Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akigina uygulandig
(bunlan glincel bir degere indirmek i¢in) indirgenmis nakit akisi,
= Cegsitli opsiyon fiyatlama modelleri.
Gelir yaklagimi, bir yiikiimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglari
dikkate alinarak, yiikimidliiklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasinm
Maliyet yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, bir alicimin, belli bir varhk igin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varhg: elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini sadlar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikga, dederlemesi yapilan varlifa &deyecedi fiyatin,
esdeger bir varlidin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalart nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatifierinden daha diigliktir. Bunun gegerli oidugu haiierde, kuiianiimasi gereken
deder esasina baglt olarak, alternatif varhdin maliyeti (izerinde diizeltmeler yapmak

gerekebitir.

6.2 GAYRIMENKULLERINDEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarith Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Pivasasinda Dederleme Standartlarr Hakkinda Tebli§”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlan UDS 105 Dedgerleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4%e gére
“Degderleme galismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindi§inda, 6zellikle tek bir
yontemin dogruluguna ve givenilirlijine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gergeklestirenterin bir varligin dederlemesi icin birden fazla dederleme
yontemi kullanmast gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin cesitli yaklagim ve
yontemleri kullanmayi da géz dniinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, ézellikle tek
bir ydntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
gbzlemlenebilen girdinin mevcut olmadig! hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amactyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yéntemi gerekli goriiliip kuilanilabilir. Birden fazia
dederleme yaklagimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkll yaklasim veya ydntemlere dayal de§er
takdirinin makul olmast ve birbirinden farkhh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma siirecinin
degerfemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérillmektedir.

ﬂ-—r 27
NOVA TD RAFOR NO: 2917/8285

wiww. novetd .com




NOV A

Bu calismamizda tastnmazin pazar degerlerinin tespitinde pazar yaklasimi ve
gelir yaklasimi {gelir kapitalizasyonu) yéntemleri kullaniimigtir. Ulkemizde bagimsiz
bélime ait arsa payr hesabinda farkh hesaplarin kullanilmas: sebebiyle bu tiir
gayrimenkullerin (daire, dikkan, ofis vs.) dederlemesinde maliyet yaklagimi yéntemi her
zaman ¢ok saghkli sonuglar vermedigi icin tasinmazin pazar dederinin tespitinde maliyet
yaklagimi yéntemi kullanilmamistir.

7. BOLUM GAYRIMENKULUN ~ PAZAR
DEGERININ TESPIT]

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara gikarilmig ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu taginmaz igin m2 birim degerleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, blyiikilik, imar durumu ve fiziksel ézellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilagtiriimis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin emlak pazariama
firmalar ile gériiglilmiis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalamimistir.

Pazar analizi:

Taginmazin / taginmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal
taginmazlarin sahip olduklar olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gére karsilagtinlmasi
ve uyumlagtirilmasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum /
lokasyon, biytiklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler
dogrultusunda degerlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise ¢ok kétdi, kdtii, kétt-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve c¢ok iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin
puanlama araliklan sunulmus olup ayrica blyliklik bazindaki dederlendirmeler de
asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger
verilerden elde edilmistir.

Oran Aralif

| Cok Kétdi Cok Biylik % 20 iizeri
Kotl Biviik % 11 - % 20
Orta Kot Orta Biivik % 1-%10
Benzer Benze % 0
Orta lyi Orta Kilciik - % 10 - (-% 1)
1yi Kiiciik =% 20 =~ (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - % 20 uzeri
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Diikkan Emsal Analizi
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Kullanim Alanmi (m?) 420 260 400 220
m? Birim Satis 7.620 21.155 11.750 15.910
Degeri (TL)
Mevcut Kullamim - . .. N
Fonks. Dlkkan Dikkan Dlikkan Diikkan
Miilkiyet durumu Tam mitlkiyet Tam miilkiyet Tam miitkiyet Tam milkiyet
Lokasyon
diizeltmesi
(Rekiam kabiliyeti, =i B e C - % 60
miisteri celbi vs.)
Bilyiikliik L )
diizeltmesi % 0 % 5 % 0 % 5
Insaat 6zellikleri
diizeltmesi (Bina
yasi, ic mekan % 0 % 0 % 0 % O
dzellikleri vs.)

Var Var Var Var

LTS L - % 10 - % 10 - % 10 - % 10
Ayarianmig deger 3.430 4.520 4,230 5.440

(TL)

Ortalama Emsal
Degeri (TL)

~ 4.400
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Kiralik Emsaller Kargilagtirma Analizi
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Emsal 2 Emsal 3 Emsal 5 Emsal 6
Kullanim Alani (m?) 260 400 110 400
Ortalamam? Birim Kira
Degerl (TL) 73 50 38 39
Mevcut Kullanim Fonks. Diikkan Dikkan Diikkan Diikkan

R Tam A — -
Miilkiyet durumu mulklyet Tam miitkiyet | Tam mualkiyet | Tam milkiyet
Lokasyon diizeltmesi ) _ _ B
(Reklam kabiliyeti vs.) w oe o Sl el 0 00
Biyiikliik diizeltmesi -%5 % 0 -%5 % 0
Insaat 8zellikieri
diizeltmesi % 0 % 0 % Q % 0
(ic mekan vs.)
Var Var Var Var

Eam Ry - % 10 - % 10 - % 10 - % 10
Ayarlanmis deger (TL) 16 i8 16 18
Ortalama Emsal Degeri
(TL) =Ny

7.1.2,ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalar, dederleme sireci ve emsal analizinden hareketle

belirtilen ézellikler gézdninde bulundurularak tasinmaz igin takdiredilen m?2 birim, piyasa

dederi ve toplam kira/piyasa dederi bedelleri asagidaki tablolarda belirtilmigtir;

RO | S Novamars| RN | ALK
GiRris | B.B NO \TIS | pAZAR DEGERI - W34 L
ALANI DEGERI erh) DEGERI DEGERI
(m2) (TL/m2) (TL/m2) | (TL/ay)
32/C 2 396,18 4.400 1.740.000 17 6.735

7.2 GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Gelir bazh mulk dederleme, iki ayn yaklagim baz alinarak yapilabilir.
Bunlar; “direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’ denilen ve miilkiin yalnizca bir

yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya ‘‘getiri kapitalizasyonu’ denilen ve
mulkin belli bir siire igerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarimin bugiinkii dederini
hesaplayan y&ntemdir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir lreten
miilkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, kargilastirilabilir mulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu milkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deger, benzer milklerde ayni
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dizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
dederidir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatirim olarak ahmir. Yani, alici onu satin almak igtn
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse &diing almis olsun) i¢in bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldigi getiri orami kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miulkiin sagladigi yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tagsinmazin Pazar Dederi‘dir.

7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALIZi

Pivasa bilgileri bélimiinde yer alan emsallerden rapor konusu tasinmazla ayni
projede ver alan emsallerin ortalama geri donis slres! yaklagik (24 + 19)/2 = 22
ortalama hesaplanmisgtir.

Bolgede kira icin geri déniis siiresi ortalama 22 yil mertebelerindedir.

7.2.2.ULASILAN SONUC

Tasinmaz icin kapital orani ise (1/22 yil=) yaklasik % 4,55 olarak hesaplanmistir,

Tasinmazin toplam aylik kira getirisinin KDV harig dederi “7.1.2 Emsal Karsilastirma
Yéntemi” b&liminde 6.735,-TL olarak buiunmustur. Tasinmazin wyillik toplam net kira
getirisi ise;

6.735,-TL x 12 AY = 80.820,-TL'dir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri denkliginden hareketle

taginmazin pazar degeri;

% 4,55 =80.820,-TL / Taginmazin Pazar Dederi

Tasinmazin Pazar Degeri = 1.775.000,-TL olarak belirlenmistir

31
NOVA TD RAPOR NO%J2017/8285

avaldd com




NOV A

7.3 UZMAN GORUSU

Kullanifan ydntemiere gére ulasilan degerler asagida tablo halinde listelenmigtir.

DEGERLEME YONTEMI | ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 1.740.000,-TL
GelirYaklagimi 1.775.000,-TL
Uyumlagtinirmis deder 1.740.000,-TL

iki yéntemle ulagilan dederler arasinda fark oldugu gériilmektedir.

Bélgede tasinmaza emsal teskil edebilecek yeterli sayida emsal bulunmaktadir. Ote
yandan kira dederleri dediskenlik gdsterebileceginden gelir indirgeme yéntemi ile bulunan
deder her zaman en dogru degeri yansitmayabilir.

Bu gériisten hareketle nihai deder olarak; pazar yaklasimi yéntemi ile ulagilan
degerin alinmasi tarafimizca uygun gorilmusgtdr.

Buna gdére rapor konusu taginmazin toplam pazar dederi 1.740.000,~TL olarak
belirlenmistir.

8. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Rapor konusu tasinmaz igin son (g yil igerisinde tarafimizdan hazirlanmig herhangi
bir dederleme raporu bulunmamaktadir.
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9. BOLUM SONUC

Rapor igerifinde &zellikleri belirtilen diikkanin yerinde vyapilan incelemede
konumuna, biyikligine, mimari 6zelliklerine, insaat kalitesine, yasal izinlerine ve
cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére pazar degeri icin;

1.740.000,-TL (Birmilyonyediylzkirkbin Tirk Liras1) kiymet takdir edilmistir.

(1.740.000,-TL + 3,9261 TL/USD (*) = 443.000,-USD)

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru; 1,-USD = 3,9261 TL'dir.

Taginmazin KDV dabhil toplam pazar degeri 2.053.200,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatirnm Ortakhi§i portféyiinde “bina” bashgi altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

igbu rapor tic orijinal halinde diizenlenmigtir.
Bilgilerinize sunulur. 05 Aralk 2017
(Ekspertiz tarihi: 30 Kasim 2017)

Saygilanmizia,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Mehmet ZYIKDIR
Ingaat Mihendisi Harita Mlhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

m
=

Uydu gériiniisleri

Taginmazin gériindgleri

Mimari proje goérlinisleri

Tapu sureti ve takyidat belgesi

imar durumu yazisi

Yap! ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi

Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belge érnekleri
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