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DEGERLEME RAPORU OzETi

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum /Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / Sozlesme Tarihi - No
Degerlenen Miilkiyet Haklan
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Dederleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Parselin Yiizdlgiimii

Imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S
Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

01 Kasim 2017 - 071
Tam milkiyet

24 Kasim 2017
29 Kasim 2017
2017 / 6173

Emlak Konut Fatih Yedikule Projesi,
Yedikule Mahallesi, Gintekin Sokak,
Fatih / ISTANBUL

Istanbul 1li, Fatih Ilcesi, Imrahor ilyas Bey
Mahallesi'nde yer alan 2384 ada biinyesindeki
40.945,86 m? yiizélglimli ve “arsa” nitelikli 7 parsel

Emlak Konut GYO A.S.

40.945,86 m=2

Kismen “Turizm-Kiltiir Alani”, kismen “Park ve
Dinlenme Alan1”, “Kismen Dini Tesis Alani”,
TAKS:0,25, KAKS (E): 0,75

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden
yukanda adresi belirtilen projenin mevcut durumuyia
Emlak Konut GYO A.S. payina dilsen kismin pazar
degerinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak
Konut GYO A.S. payina disen kismin Tirk Lirasi cinsinden
pazar dederinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir,
Ayrica misterinin talebi dodrultusunda proje biinyesinde
yer alan 21 adet ba§imsiz béliimin bilgi amach olarak
pazar dederleri rapor ekinde sunulmustur.

GAYRIMENKUL 1CIN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 123.710.000,-TL

Projenin mevcut durumuyla Emiak Konut GYO A.S. payina

diisen kismin pazar degeri

122.840.000,-TL

Projenin tamamianmasi durumundaki toplam pazar degeri 445.280.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYO A.S. 155.895.000.-TL
L] L] '

pavina diisen hasilat miktan

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Degerleme Uzmani

Sorumliu Dederleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Tayfun KURU
(SPK Lisans Beige No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayll “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer
alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulumun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayll “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Tebli§”i dpgrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlan kapsaminda hazirflanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

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

TELEFON NO +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yurirlikteki mevzuat cergevesinde her tlrld resmi
ve oOzel, gergek ve tizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yonelik tUm raporlan diizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve problemli
durumtarda gérig raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011

SERMAYESI : 270.000,-TL

TICARET SiciL NO L1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET SICiL GAZETESi'NiIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

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

Not-2: GSirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile dederlerne hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BIiLGILER

SIRKETiIN UNVANI 1 Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdgi A.S.

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

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMIiS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

Sermaye Piyasast Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm
ortakliklarina iligkin diizeniemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkuliere dayali haklara yatirinm yapmak Uzere
ve kayith sermayeli olarak kurutmus halka acgik
anonim ortakhktir,

FAALIYET KONUSU

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER Tirkiye'nin ¢esitli bélgelerinde yer alan muhtelif

gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi {izerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmast durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin Tirk Lirasi
cinsinden pazar degerlerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir. Ayrica misterinin
istedi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 21 adet bagdimsiz béliman bugiinkii satis
degerleri de takdir olunmusgtur.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildi§i ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri Uzerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alintp satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen difer etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda clusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyac
ve istedine gére tepki verecektir.

Uluslararas: Degerleme Standartlarinda kullanildi§i haliyle pazar, degerlenen
varligin veya yGkumltitgiin degerleme tarihi itibaryla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve glincel sahibi de dahil olmak lzere bu pazardaki katiimcilarin ¢odunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklar nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren iglemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte anl diisiis ve yiikselisler veya pazar katiimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gériiliir. Pazar kathmalart bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar beliri bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
degisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacag: varsayimina dayanan duzekilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullan
yvansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlik veya yikimliligin, uygun pazarfama faaliyetieri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikieri, muvazaasiz bir islem ile de§erleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda agagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.
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- Analiz edilen gayrimenkullerin tlrl ile ligill olarak mevcut bir pazarn varlig
pesinen kabul edilmistir.

- Aha ve saticr makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday) saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satg icin makul bir siire taninmigtir.
Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin clarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan zerinden gergeklestiritmektedir.
Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.

- Takdir edilen pazar dederi dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine ézgidir.

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

2.2 MUSTERT TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETiRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden sirket portféylinde bulunan
gayrimenkulin Tirk Lirasi cinsinden pazar degderinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” hakdmileri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
karannda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmast Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari kapsaminda hazirlanmistir. Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz.

Mugteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafiniza getirilmemistir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanimiz dogruftusunda asafidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tum bilgiler gercevesinde
dogrudur.

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

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle iigili olarak giincel veya gelecege
dénilk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara kargi herhangi kisise! bir
¢lkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Dedgerleme caligmasini gergeklestiren kisiler ve kurulugumuzun taraflara kars:
herhangi kigisel bir ¢gikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup g¢alismalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

Bu gbrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Ucret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir ydne veya énceden saptanmig sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu deerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda
gorev alanlarin de§erlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiirl konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKi
TANIMI VE RESMI KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) MULKIYET DURUMU

SAHiBi Emlak Konut GYO A.S.
ILi Istanbul

iLGEsi Fatih

MAHALLESI Imrahor ilyas Bey
ag:EE%RIMENKUL Yedikule Istasyon ve Migtemilati (%)
ARSA YUzZOLCUMU 40,945,86 m=
HISSESI Tamami

CILT NO 9

SAYFA NO 3608

YEVMIYE NO 1024

TAPU TARIHI 21.02.2017

(*) Parsel Uzerinde yasal izinleri alinan ve ingaati devam eden proje igin kat irtifaki
kurulmamustir.

3.2 ILGiLi TAPU siciL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller Hle iigili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirffama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatinm
ortakhdi portfdyiine alinmasina sermaye piyasas: mevzuati hilkimleri gervevesinde engel teskil edip
etmedidi hakkindaki goriis,

Istanbul i, Atagehir llgesi Tapu Sicil Mudurligi‘nde yapilan incelemelerde rapora
konu tasinmaz lizerinde asagidaki notlarin bulundugu gériimiistiir.

B ar Boliimii:
° 6306 sayili Kanun geregdince riskli yapidir. (07.08.2017 tarih ve 15267 yevmiye no
ile)

® Planda gdsterilen 36,01 m2'lik kissm 2. grup korunmasi gerekli kdltir varhigidir
(01.03.2005 tarih 1586 yevmiye no ile).

) Planda gosterilen 36,01 m?lik kissm 2. grup korunmasi gerekli kiiltir varhgidir
(22.06.2005 tarih 5976 yevmiye no ile).

. Lojman ve atdlye biirolan 2. grup korunmasi gerekli kiiltiir varhigidir. (19.09.2005
tarih 8873 yevmiye no ile).
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Bevan Notuna Iliskin Aciklama;

6306 Sayili Kanun geredince parsel tzerindeki yapilar riskli yapi ilan edilmistir. Bu
kanuna gére devlet riskll yapi sahiplerine binalarini yenilemesi igin gesitli kolayhklar
(% 1 KDV orani, kredi destedi, kira destegi, gelir destegi, yikim ve tagima masraflar
destedi vb.) saglamaktadir. Bu sebepten dolayi taginmazin Gzerindeki yapilarin riskli yap!
ilan edilmesi taginmaza kisittamadan ziyade fayda saglamaktadir. Rapor tarihi itibariyle
parsel (zerindeki yapilarin riskli yapi ilan edilip yikilmiglardir. Ayrica yeni proje igin yasal
izinler ahnip proje insaat galigmalari devam etmektedir. Bu nedenle bu heyan notlarinin
projenin degeri izerinde olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

2. grup korunmas gerekli kiiltlir varligi beyanlar ise parsel lizerindeki yapilarin proje
biinyesinde korunarak ingsa edilecedini ifade etmektedir. Bu beyanlarinda projenin degeri
lizerinde olumsuz bir etkisi butunmamaktadir,

Taginmazin fiili kullamm sekli, tapudaki nitelijine uygun olup lizerinde insa edilmesi
planlanan projenin yasal izinleri alinmis olup portféyde de proje olarak bulunmasinda bir
sakinca yoktur,

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmaz sermaye piyasasi
mevzuat: hilkiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakh§ portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gébriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 iLGiLiI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapt Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulugu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
yaptlan gayrimenkul ile ilgili olarak gergeklestirdidi denetimier hakkinda bilgi

Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alimp alinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmas: icin yasal gereklilidi olan tiim belgelerinin tam
ve dodru ofarak mevcut olup olmadifi hakkinda biigi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakhdi
portflydne alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hikiimleri ¢ercevesinde bir engel ofup olmadidt
hakkindaki goriis,

Eder belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planiann ve
s6z konusu dederin famamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkh olabilecedine iliskin aciklama.

Degerlemeye konu gayrimenkul, 30.12.2011 tasdik tarihli mer'i 1/5000 &lcekli Fatih
figesi (Tarihi Yarimada) Kentsel-Tarihi Arkeolojik, 1. Derece Arkeolojik Sit Alanlari
Koruma Amagli Nazim imar Plani ve 04.10.2012 tasdik tarihli 1/1000 élgekli Fatih ilcesi
(Tarihi Yarimada) Kentsel-Tarihi, Kentsel-Arkeolojik, 1. Derece Arkeolojik Sit Alani
Koruma Amaglh Uygulama Imar Plan’nda kalmakta olup Tarihi Yanmada Korunmasi
Gerekli Kiiltir Varliklan Envanterinde yer alan yapilar, korunmak ve restore edilmek
sartiyla bu alaniann sinirlar ve yapilasma sartiartyla bélge dokusu ve “Fatih Ilcesi Tarihi
Yarimada (1.derece arkeolojik, kentsel arkeolojik, kentsel tarihi sit alanlar) Sillietine”
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aykin olmama, plan notiarinin genel hiikiimlerinin ilgili maddelert gercevesinde TAKS:
0,25, E:0,75 yapilasma kosullari agilmama kosulu ile “Kismen Turizm-Kaltiir Alaniari,
Kismen Parklar ve Dinlenme Alanlan, Kismen Dini Tesisler Alani” ‘nda kalmaktadir. Resmi
imar durum yazisi rapor eklerindedir.

Istanbul 2 No’lu Yenileme Alanlar Koruma Bélge Kurulunun; 16.02.2016 tarihli ve
1415 sayili kararinda 2384 ada 7 parsele iliskin yenileme avan projesinin dizeltmelerle
uygun olduguna karar verildigi bilgisi alinmistir.

Istanbul Biiylksehir Belediyesi 29.06.2016 tarihii yazisinda konu gayrimenkuli
hakkinda, 2. grup yenileme alani, 2384 ada 7 parsel Yenileme Avan Projesi
incelendiginde; 30.12.2011 tasdik tarihli meri 1/5000 olcekli Fatih Ilgesi (Tarihi
Yarimada) Kentsel-Tarihi Arkeolojik, 1. Derece Arkeolojik Sit Alanlari Koruma Amacli
Nazim Imar Plani ve 04.10.2012 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Fatih ifcesi (Tarihi Yanmada)
Kentsel-Tarihi, Kentsel-Arkeolojik, 1. Derece Arkeolojik Sit Alant Koruma Amach
Uygulama Imar Planinda kalmakta olup Fatih 2384 ada 7 parsel Yenileme Avan Projesi;
5366 sayil yipranan tarihi ve kiltirel tasinmazlarin yenilenerek korunmasi ve yasatilarak
kullaniimasi hakkinda Kanunun 2. Maddesi ve yipranan taribi ve kultirel taginmazlarin
yenilenerek korunmasi ve vyagatilarak kullaniimasi hakkinda kanunun uygulama
yonetmeliginin 17. Maddesi gerefince, 13.06.2016 tarihinde Blyuksehir Belediye
Bagkaninca onaylanmgtir.

S6z konusu parsel 09.06.2006 tarih ve 2006/70 sayili Fatih Belediyesi Meclis karari,
13.07.2006 tarih ve 1327 sayilt Istanbul Biyiksehir Belediyesi Meclis karar ile 2. Grup
Yenileme Alani olarak belirlenmis. 13.09.2006 tarih 2006/10961 sayill Bakaniar Kuruiu
karari ile 2. Grup Yenileme Alani ilan edilmis ve 13,10.2006 tarih ve 26318 saylli Resmi
Gazetede yaymnlanarak yiiriirlii§e giren alanda kalmaktadir.

(*) Emsal (E): Yapinin insa edilen tiim kat alanlarmin toplaminin imar parseli alanina oranini ifade
etmektedir. Bu hesaba dahil edilmeyen kullarimlar ise;

a} Taban alanina dahil edilmeyen kullanimlar,
b) Son katin (izerindeki ortak alan teras catilar ve cati bahgeler,
¢) Ustil sékiiliir-takihr hafif maizeme ile kenarlar riizgar kesici cam panellerle kapatiimrs oisa
dahi agik oturma yerleri,
¢) Bu Y6netmelikte 6ngérilen asgari sayida her bir kapici dairesinin 75 m2'si,
d) Atrium ve galeri bosluklari,
e) Konzutlarln zemin veya bodrum katlarinda, ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatin
100 m“'si,
f) Konut digi kullammlarda, ortak alan niteliindeki mescit ve mistemilatin 200 m2si,
g) Bina igin gerekli minimum siginak alam,
§)Ticari amag igermeyen, bodrum veya zemin kattaki ortak alan nitelijindeki cocuk oyun
alanlarinin ve gocuk bakim initelerinin toplam 75 m2'si,
h) Ticari amaci olmayan ve yapi icin hesaplanan en az otopark alammin iki katini gegmeyen
bodrum katlarda yapilanlar ile tamamen gémulii olan ve ortak alan niteliginde olan otopark
alanlary,
1) Yapi yikseklidi 60.50 metreden fazla olan binalar ile dzelli§i geredi tesisat kat
olugturulmasi zorunlu binalarda sadece tesisat icin olugturulan tesisat katiari.
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3.3.1 Fatih Belediyesi i!nar Miidlirliigii Argivi‘'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje biinyesinde yer alan parsel {izerinde insa edilmesi planlanan bloklara ait yapi
ruhsatlar asagidaki tabloda listelenmistir.

BAL. | ORTAK ALAN DAHfL

BLOK YAPI RUHSAT KULLANIM | pio | BLOKLARIN TOPLAM | 0o oo
ADI | TAREHI/RUHSAT NO AMACI ADED:! KULLA::‘I‘T)ALANI

Al | 08.09.2017/E.56940 | Mesken 24 4.113,86 IV-A

A2 | 08.09.2017/E.56938 | Mesken 40 6.299,68 IV-A

A3 | 08.09.2017/E.56950 | Mesken 40 6.067,46 IV-A

B | 08.09.2017/E.56937 ”%';;“ - 28 9.698,27 IV-A

C | 08.09.2017/E.56943 | Mesken 8 2.550,70 IV-A
Mfts‘: 08.09.2017/E.56942 | Dini Faaliyet 1 72,25 IV-A

T1 | 11.04.2017/E.2777 | Ofis-isyeri 4 6.812,52 V-D

T2 | 20.04.2017/E.3308 | Ofis-isyeri 12 4.624,13 V-D

T3 | 26.04.2017/E.3307 | Ofis-Isyeri 3 2.975,07 v-D

TS | 24.03.2017/E.2261 | Ofis-isyeri 1 79,15 V-D

T6 | 27.04.2017/E.3358 Otel 1 1.391,05 V-D

TOPLAM 44.684,14
ng 10
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Yapi ruhsatlarina gére rapor konusu projenin bloklar bazinda detayh toplam ingaat

alanlan ile satilabilir alan dagihmlan asagidaki tabloda sunufmustur.

ADA /

BLOK YAPI RUHSAT B.B. TOPLAM INSAAT
PA:SE" ADI TARLH / NO NITELIK | cavrsr| ALANm2 ALANI m?2

Al [08.09.2017/E.56940 | esKken Lo 2.669,64
Ortak Alan - 1.444,22
TOPLAM 24 4.113,86
Mesken 40 3.875,83

A2 08.09.2017/E.56938
Ortak Alan - 2.423,85
TOPLAM 40 6.299,68
Mesken 40 3.875,83

A3 08.09.2017/E.56950
Ortak Alan - 2,191,63
TOPLAM 40 6.067,46
Mesken 26 3.268,91
B 08.09.2017/E.56%37 | Ofis-igyeri 2 1.130,03
Ortak Alan - 5.299,33
TOPLAM 28 9.698,27
Mesken 8 1.292,18

Lol 08.09.2017/E.56943
Ortak Alan - 1.258,52
TOPLAM 8 2.550,70

2384/7 B 44.684,14

Mescit |08.09.2017/E.56842 Faallyet 1 72,25
TOPLAM 1 72,25
T1 11.04.2017/E.2777 | Ofis-Isyeri 4 6.812,52
TOPLAM 4 6.812,52
Ofis-Isyeri 12 4.,310,73

T2 20.04.2017/E.3308
Ortak Alan - 313,40
TOPLAM 12 4.624,13
Ofis-isyeri 3 2.861,27

T3 26.04.2017/E.3307
Ortak Alan - 113,80
TOPLAM 3 2.975,07
TS 24.03.2017/E.2261 | Ofis-Isyeri it 79,15
TOPLAM 1 79,15
T6 27.04.2017/E.3358 Otel 1 1.391,05
TOPLAM 1 1.391,05

Degerleme galismasi yukarida belirtilen yapi ruhsatlarindaki alanlar dikkate alinarak

yaplimistir. Farkl bir projenin uygulanmasi durumunda ulasilacak deder farkli olacaktir.
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3.3.2 Yapi Denetime Iliskin Bilgiler

2384 ada 7 no'lu parseldeki projenin yapi denetim isleri Gunegli Mahallesi, 1240.
Sokak, A Blok, No: 12/1, Daire: 1 Bagcilar / Istanbul adresinde konumiu olan Feda Yapi
Denetim LTD. STi. tarafindan yapiimaktadir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Ahnmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadi§r Hakkinda Goriis

Iigili mevzuat uyarinca parseller iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tim
izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dodru olarak
mevcuttur,

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuati
hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirm ortakhgi portfoyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadi§ gériis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKuUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degderlernesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son b yilhk dénemde gergeklesen ahm satim
islemierine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islemleri vb. ) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Midiirliigii ve Kadastro Incelemesi
Yapilan incelemelerde tasinmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son ¢ yil igerisinde
asadidaki degisikligin oldugu belirlenmistir.

Konu parsel, T.C. Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanlig milkiyetinde iken
21.02.2017 tarihinde miilkiyetin Emlak Konut GYO A.S.'ne gectigi tespit ediimistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin imar planinda son Ug il igerisinde asadidaki
dedigikliklerin oldugu belirlenmistir;

Fatih Belediyesinde yapilan incelemelere gére 2384 Ada 7 parsel igin diizenlenen
Avan Proje, Istanbul 2 No'lu Yeniteme Alanlarn Koruma Bélge Kurulunun; 16.02.2016
tarihli ve 1415 sayill kararinda onaylanmis olup 13.06.2016 tarihinde Blyliksehir

Belediye Baskaninca gnaylanmistir.

12
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fstanbul 2 Numarall Kiiltir Varliklanni Koruma Bolge Kurulu Midirligi‘'nde arsiv
dosyalari diizenlemeye alindifindan dolayl konu parsele ait dosya incelemesi
yapilamamstir.

EKGYO A.S.’den temin edilen Istanbu!l 2 Numaralt Kiiltiir Varliklarini Koruma Bélge
Kurulu MidiirlGgl 16.06.2015 tarih 1140 numaral karara gore;

“Istanbul ili Fatih llgesi, 2384 ada 7 parselde (eski 4) yer alan Cer Atdlyelerine
iligkin T1, T2, T3, T5, T6 yapilann tescillerinin devamina, T1B ile ifade edilen yapinin
korunmasi gerekli kiltir varhidi olmadigina, T1B yapisinin tabaninda yer alan rayiar ve
bakim kanallarinin korunmasina, korunmast gerekli kiiltiir varhigi olarak tescile &nerifen
T7, T8, T9, T10 vapilannin korunmasi gerekli kiiltiir varligi olarak tesciline gerek
olmadigina, A1, A2, A3, A4, A5, A6, A7, A8, A9, A10, All, A12, A13, Al4, Al5, TiB
korunmasi gerekli kaltir varhidi almayan yapilanin rélovelerinin bilgi paftasi olarak
dosyasinda saklanmasina, T1 ve T6 yapilannin rdlévelerinin dizeltmelerle ve T2, T3, T5
yapilanmin réldvelerinin uygun olduguna, vaziyet plani ve sanat tarihi raporunun uygun
olduguna korunmasi gerekli kiitiir varhg yapiarin restitiisyon ve restorasyon projelerinin
Kurulumuza iletilmesine karar verildi.*

Fatih Kadastro Midirlidiinde yapilan incelemeler sonucu 2384 ada 3 parselin
14.12.2011 tarihli ifraz islemi sonrasi 2384 ada 4 ve 5 parseller olarak tescil edilmigtir.
2384 ada 4 parselin 08.07.2014 tarih 15090 yevmiye ile 215,66 m2 yola terk iglemi
sonucu 2384 ada 7 parsel olusmustur.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENiN) CEVRESEL
VE Fiziki BiLGILER}

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmaz; Istanbul i, Fatih ilgesi, Yedikule Mahallesi, Giintekin
Sokak, 2384 ada 7 parsel Uzerinde konumlanmis olan Emlak Konut GYO A.$. Fatih
Yedikule Projesi‘dir.

Projeye ulasim; Yenikapi-Zeytinburnu istikametinde sahil yolu (Kennedy Caddesi)
kullanilarak ilerlenirken IBB Parki'mi gectikten sonra saj kolda konumlu Geng Osman
Caddesi’'ne, ardindan bu cadde iizerinde takriben 275 m ileride ve sag koida konumlu
Glintekin Sokak’a sapilmas suretiyle saglanmaktadir.

Projenin yakin cevresinde; Yedikule Hayvan Bannadi, Marmaray Kazligesme
Istasyonu, Yedikule Anadolu Lisesi, Abdi ipek¢i Spor Salonu, Yenikapt Miting Alani
bulunmakta olup Yedikule Hisar Surlan ile cevrili bélgede yer almaktadir. Tasinmazin
bulundugu bélgede, 4-5 katli fiziksel yas: yiilksek konut yapilarinin hakim yapi stodu
oldugu gériilmekte olup sahil yolu iizerinde, Yedi Mavi Konut Projesi, Bilyilkyali Projesi
gibi modern tarzda insa edilmesi planlanan nitelikli konut projelerinin  bulundugu
belirlenmistir.

Proje; Atatiirk Havalimani'na takriben 14 km, Bodazigi Képrisii'ne takriben 16 km,
3. Havaliman: Projesi'ne ise takriben 48 km mesafededir.

Konumu, tarihi dederi ve sahil yolu tzerinde bulunmasi tasinmazin degerini olumlu
yénde etkilemektedir.

Bdlge Fatih Belediyesi sinirlar igerisinde yer almakta olup kismen tamamlanmis
altyapiya sahiptir.

0 AT

. L)
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4.2 PROJE PARSELI HAKKINDA GENEL BiLGILER

o Parselin yiizélciimii 40.945,86 m¥dir.

o Parsel lzerinde toplam 5 adet tescilli bina ve hangar, marangozhane, ofis, vagon
baktm atdlyesi, kaynak kesim atdlyesi, su deposu ve glivenlik binasi gibi ¢ok sayida
yardimci bina bulunmaktadir. isbu binalar ekonomik dmrinii tamamlamig olup atil
durumdadir,

o Parsel diiz bir topografik yapiya sahip olup Kennedy Caddesi ile arasinda bulunan kot
farkindan dolay! panoramik deniz manzarasina sahiptir.

o Parsel cok kinklh amorf bir geometrik yapiya sahiptir.

o Bdlgede aityapi tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BiLGILER

o Parsel (izerinde gergekiestirilen proje icin Emlak Konut GYO A.S. ile Ege Yap! LTD. STI.
(%30), My Metropol Yapi INS. TIC. LTD. STi. (%24), Sena Gayrimenkul YAT. TiC. A.S.
(%23) ve Buktor Yapi SAN. ve TIC. LTD. STI. (%23) ortakhd+ da sézlesme yapilmistir..
02.08.2013 tarihinde imzalanan sézlesme detaylan asagdida sunuimustur,

Arsa Satig Karsihg Satigs Toplam Geliri (ASKSTG) = 302.680.000 TL + KDV
Arsa Satig Karsiligh Sirket Pay1 Gelirl Orani (ASKSTPO) = % 35,01

Arsa Satis Kargitgi Asgari Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSTPG) =
105.968.270,-TL

o Proje kapsaminda hélihazirda parsel Gizerindeki projenin tiim ruhsatlan alinmigtir,

o 2384 ada 7 parsel lizerinde A1, A2, A3, B, C, Mescit, T1, T2, T3, T5 ve Té olmak Uzere
proje toplam 11 adet blok olarak planlanmistir. Rapor tarihi itibariyle tiim bloklar igin
yapi ruhsatlar alinmistir.

o Halihazirda proje biinyesinde; parsel iizerinde yer alan ekonomik dmriini tamamlamis
yapilarin yikim siireci devam etmekte olup projenin genel insaat seviyesi yaklagik % 1
mertebesindedir.
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o Parsel Uzerindeki projeye ait yapi ruhsatlarina gére bloklarin genel 8zellikleri asagidaki
tabloda sunulmustur.

ADA / Ba&. | ORTAK ALAN DAHIL
PARSEL | ADK | atymoneao | WA | BOL | BLOKIARINTOPLAM | v \pr cruyry
(m2)

Al | 08.09.2017/E.56940 Mesken 24 4.113,86 IV-A
A2 | 08.09.2017/E.56938 Mesken 40 6.299,68 V-A
A3 | 08.09.2017/E.56950 Mesken 40 6.067,46 IV-A
B | 08.09.2017/E.56937 |Mesken - Ofis| 28 9.698,27 IV-A
C | 08.09.2017/E.56943 Mesken 8 2.550,70 IV-A

2384/7 | Mescit| 08.09.2017/E.56942 | Dini Faaliyet 1 72,25 IV-A
T1i | 11.04.2017/E.2777 | Ofis-igyeri 4 6.812,52 vV-D
T2 | 20.04.2017/E.3308 | Ofis-isyeri 12 4.624,13 V-D
T3 | 26.04.2017/E.3307 | Ofis-isyeri 3 2.975,07 v-D
T5 | 24.03.2017/E.2261 | Ofis-Isyeri 1 79,15 V-D
T6 | 27.04.2017/E.3358 Otel 1 1.391,05 V-D

o Projedeki toplam satilabilir alan dagdilimi kullamim amaci bazinda sunuimustur.

ADA/PARSEL | KULLANIM | g&ﬁ:":ﬁzbi SATILABILIR ALANI m2
Konut 138 14.982,39
2384/7 Ofis - igyeri 22 14.487,76
Otel 1 1.173,81
TOPLAM 161 30.716,21

Not: Rapor konusu parsel Uzerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki
bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden farkh bir proje uygulanmasi durumunda
(tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir indirgeme yéntemi
ulagilan degerler gecersiz olacaktir.
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4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degderleme iglemini 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 sayii “Sermaye
Piyasasinda Deferleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararast
Degerfeme Standartlar’na gére en verimli ve en iyi kullanimin tammi “Bir varhi@in
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en ylksek dizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullamim, bir varhdin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katthmaisinin varlik igin teklif edecegi
fiyatt hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir,

Bu tanimdan hareketle taginmaziarin konumlar, blyukidkieri, fiziksel &zellikleri,
mevcut imar durumlan ve vyasal izinleri de dikkate alindifinda en verimli kullanim
segeneginin (zerinde “biinyesinde ticari iiniteler barindiran elit bir konut projesi”
insa edilmesi olacag: gériis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PiYASASININ ANALiZi

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi {ilkemiz icin déniim noktas olmustur,
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglari gibi yaptsal
sorunfar llkeyi blylk bir krize stiriklemigtir. Kriz sonras! yapilan yasal diizeniemeler
(6zellikle bankaciik konusunda) ve idari tedbirlerle Glkemiz bir toparlanma siirecine
girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir dlgis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 vili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en disgiik seviyesi olan % 4,99 gérilmustir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yaptigi parasal
geniglemenin sonlanacag: beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis edilimine girmistir. 2015 yil sonu ve 2016 yibmn ilk ¢eyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar gikrmigtir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
dnlemler ve iyllesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Agustos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine Ekim ayi itibariyle % 13,5'larin {izerine kadar cikmugtir.
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5.1.1 Tiirkiye Bilyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlan

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca (st iste biyime
kaydedememistir. 2002-2008 yillan arasinda ise st Uste pozitif bayime sadlanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle Glkemizde de 2009 yilinda pozitif
blylme olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif blylimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan aciklanan 2016 yili birinci geyrek blyiime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) igerisinde gergeklesmis olup, ikinci ¢eyrekte de bir
onceki ddneme gbre GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilimin Uglncl geyredinde bir dnceki yilin
ayni geyredine gére % 1,8 azalma olmustur. Blylime oranlarinin tim diinyada distugii
ve beklentilerin altinda gerceklestigi ortamda Tiirkiye Ekonomisinde blyilime oranlan
azda olsa devam edecedi yoniinde bekientiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 biylimesi %
2,9 gelmig olup 2017 yihnin ikinci geyredinde bir dnceki yihn ayni geyredine gére %5,1

artmistir.
Turkiye Yillk Buyume Oranlan (G5YH)
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Ekim 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gore; 2017 yih Ekim ayinda
ortalama enflasyon % 11,9 olarak gerceklesmistir.
Ortalama Enflasyon Orani (%)
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5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri
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2016 yilt ikinci geyredindeki hizli yikselis gerek ézel gerekse kamu sektériniin
yatirmlar ile talep canlanmasina badl olarak gerceklegmigtir.2016 yili 3. geyreginden
sonra ise sektér i gelismelerden kaynakl belirsizlik siirecine girmis olmasina radgmen
belli bir edilim icinde dengeyi bulmustur. 2017 yili I1. ceyredinde % 6,8 olmustur.
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ingaat Sektdrii Biiyiime Oranlar

ingaat Sektdrii Biiyiime Hizt %
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Ulkemiz igin ingaat sektdrinin gok biyiik bir kisrmni konut ve buna bagh yapilar

almaktadir, TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gore ingaat sektor( blylime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. insaat sektdrii
verileri incelendiginde 2014 yili GSYHIn % 4,6'lik kismi iken 2015 yiinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kiigiik de olsa bir diigiis olsa da 2015 yil satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmugtur. 2016 yilinda ise bu sayida da
agllarak konut satis rakam) ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Tirkiye genelinde konut satiglan 2017 Eylal ayinda bir &nceki yiin ayni ayina gére
% 10,14 oraninda artarak 1.030.728 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 174.606 konut
satigi ile en ylksek paya sahip oldu. Satig sayilarina gére Istanbul’u, 111.363 konut satisi
ile Ankara, 61.261 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayistun diglik oldudu iller
sirastyla 99 konut ile Hakkari, 123 konut ile Ardahan ve 370 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yap: ruhsati veriten tasinmaziarin 2016 yilinda bir dnceki yila
gore, bina sayisi % 5,5 ylizdlgimii % 7 dederi % 15,4 daire saylisi ise % 10,6 oraninda
artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yap Rubsatlon Ayantitan (2014-201 Yiilan)

Yo rihsat, Cesk - Arahk 2014-2016

Br cneek yia gome

¥i dedsim gran 1%}
Gosiorgelar Ll Mé - )7 T R 2018
Do saym 139 848 124 052 12851 58 10k
Yizblgumu (it} N2 E 34 1BE 472 31 20 853 6 T3 HE
Qeder 40y TBA1T2BED 675 1RISTE 43 XY 176 ¢01 825 10D g-X eI
Dewe sapm 86 e &M 738 1 031 764 ‘0.6 <136

1Yo gz istasticen 2014 w2 2015 vilan verien revize egfmistt
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2017 yihrin ilk yansinda ise maliyetler makul dlgiide seyrederken 3. geyrek itibari
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yaganan artis girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bina Ingaat Moliyet Endaksi Degisim Oranlan

vZ005=12C), II. Tegek “fsan—iozicr. 207

{%}
2016 1i. ceyrek 2017 |l geyrek

Toplam  lagilik  Malzeme Toplam  lggilik  Malzeme
Birdnceki geyrede gire dedigim
orani 2,2 41 15 29 31 28
Bir Bncekiyilin ayni ceyragine gire
dedisim oram 44 121 4.7 17,1 11,5 18,0
Dart geyrek ortalamatanna gére
dedigim oram 6,0 9.4 5.0 13.0 13 13,5

kFeyrak “UIK

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar énemili dlciide ingaat sektdrundeki talep
blyimesine olumlu etki yaratmigtir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yukselme séz konusudur. 2015 vl
ilk yarsi konut kredileri talebi yiiksek gdrunirken ikinci yan itibariyle sert bir disis
yagsamigtir. 2016 yih baginda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gdre 2014 yiinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL diizeyine ylkselmigtir. 2015 yih itibari ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktan ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulagsmistir. Kullandinian konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilimin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmig iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kigi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

Satis Ortalama Satis- 2015 yih Satig 2016 Yil Satss 2015-2016
Tiirleri Adet Rakamlari(Adet) | Rakamiari(Adet) | Y Han Satis
(2011-2015) Farla
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
Ipotekli 368.720 434.388 449.508 15.120
Satiglar
Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satiglar
22
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SATIS 2015 yil Satis | 2015 yii Satis | 2016 Ocak 2017 Ocak -
TURLERI Rakamlar Rakamlari - Eylul Eyiiil
Topiam Satiglar 1.289.320 1.341.453 935.811 1.030.728
ipotekli Satiglar 434.388 449,508 303.381 363.227
Diger Satiglar 854.932 891.945 632.430 667.501

2017 yih ilk on ayinda yapilan satiglar gegen yilin ayni déneminden 34.071 adet fazla

olmusgtur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yilina gére 59.846 adet daha fazla

gergeklesmistir.

Yillara Gire ipotekli Satiglar

EDLELT

Blipatekls WO jor B Topian Setyle

201717

Turkiye konut piyasasindaki fiyat degdisimierini takip etmek amacyla tabakalanmug

ortanca fiyat ybntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yil haziran ayinda bir énceki

yiin ayni dénemine gore % 11,31 artarak 244,54 seviyesinde gergeklesmistir. Metrekare

basina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Ajustos ayinda 2056,61

TL/m2 olarak gergekiesmistir. Ayni dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yilt

Adustos ayinda bir énceki yiin aym dénemine gére % 11,01 artarak 231,68 seviyesine

ulasmstir.
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Bir Onceki Aya | Bir Onceki Yilin Aym

Dénem KFE Gore Degisim Ayma Gore Degisim
(%) (%)
A§ustos 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
Arahk 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
Adustos 17 244,54 0,77 11,31

Ug blytik ilin  (istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki
gelismeler degerlendirildijinde, 2017 yili Ajustos ayinda bir &nceki aya gére Istanbul,
Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 0,14 ve 0,09 oraninda azals ve 1,33 oraninda artig
gorlilmustir. Endeks dederleri bir énceki yiin ayni ayina gére ise Istanbul, Ankara ve
fzmir'de sirasiyla yizde 5,88, 7,72 ve 16,12 oranlaninda artis g&stermistir.

5.1.3 Turkiye Gayrimenkul Piyasasim1 Bekleyen Firsat ve Tehditler
Tehditler:
o FED'In parasal genisleme politikasim yavaslatarak faiz artirm slirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi tGizerinde baski yaratmast,
o Tlrkiye'nin meveut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmiart yavaslamast ve talebin azalmasi,
o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler {izerindeki baskiy1 artiyor olmasi.
Firsatlar:
o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,
Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
Ozellikle kentsel dénlislimin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
olmasi,
Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan énlemler,
Konut kredisi faiz oranlarinda ana para édeme oraninin % 20'ye indirilmesi,
Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

24
NOVA TD RAPOR&;: 2017/6173

L



NOV A

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas: Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganiigin
etkisiyle gayrimenkul sektdriinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
ylhna gére satislarda ve gayrimenkul yatirim projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ik yarnisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizh bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilimin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girigimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 151§inda Tiirkiye ekonomisinde de son ceyrekte bir
daralma géralmistir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam sabigi gergekiesen konut sayisi bir dénceki yili dahi asmasin saglamigtir. 2017
yilinin tamami igin de ngérimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satiglarinin
baglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25i alicinin karsilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20'ye gekilmesi gibi bir cok tegvikle
konut satiglarinin sayisinin artacadi yéniindedir.

5.2 BOLGE ANALIzZi
istanbul ili

Istanbul, Tirklye'de yer alan sehir ve ulkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en 6nemli sehridir. Sehir, iktisadi blyiikluk
agisindan dinyada 34., niifus agisindan belediye simrlan géz éniine alinarak yapian
siralamaya gére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadr.

2016 yl itibariyle nlifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer ahr. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a badli Saray, batida
Tekirdag'a bagh Cerkezkdy, Gorlu, glineybatida Tekirdad'a bagh Marmara Eredlisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne badh Kandira, dojuda Kocaeli'ne badh Kérfez, gineydogduda
Kocaeli'ne badli Gebze iigeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Gatalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise
bu iki kitayt birlegtirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogaz boyunca
ve Halig'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yr ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmas: nedenlyle, stanbui'un jeopolitik nemi oldukca yiiksektir.
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Istanbul'un yiiksek nifusu ve ileri sanayi sektdr(i cevresel konularda pek ¢ok
sikintlyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, garpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériintli ve gurilti kirligi gibi
ikincll soruntar da gdze carpmaktadir.

istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ligelerin 25' Avrupa Yakasi'nda, 14'G
ise Anadolu Yakas’'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avclar, Badallar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Bagsaksehir, Bayrampasa, Begiktas, Beykoz, Beylikd{izli, Beyoglu,
Blylkcekmece, Gatalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngdren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiigiikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeieridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma
gorildr, En yuksek gbkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakast'da
ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda insa edilen gok ylksek yapilar, niifusun hizlh buyumesi géz &niine
alinarak yapimiglardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolay konutlagsma, genellikle sehir
disina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip olduju en vyiiksek cok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir. Levent ve Etiler'de gok sayida aligveris merkezi teplanmigtir. TUrkiye'nin en
buytik sirket ve bankalarinin &nemli bir kismt bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglannin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymigtir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadi olmasi ve stratejik kenumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aymi zamanda en
buylk sanayi merkezidir. Tlrkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir.
Yaklagik olarak %38'lik endlistriyel alana sahiptir. istanbul ve cevre iller bu
alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve titiin gibi uriinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil retimi, petrol drinleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik driinler, makine, otomotiv, ulasim
araglari, kagit ve kagit driinleri ve alkollii ickiler, kentin énemli sanayi Grdnleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bilyik paya sahip olan sektérdiir, Ilde bu sektériin
gelismesinde Bodaz kopriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biiylik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve blyiik limanlan olmasi da bu konuda etkilidir. fstanbul ticaret sektérii iilke
toplaminin %27'sini  olusturur. Digalm ve dissatim konusunda da istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren &zel bankalarin timuniin, ulusal capta
yayin yapan gazeteierin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
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timiine  yakininin genel merkezleri istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektdrii %15'i asan bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin biyl{k sanayi kuruluslarindan pek godunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento sanayii geliskindir. 2000'li
yillann basinda payi %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci blyik
sektdrddr.

Istanbul genelinde tiim orman alanlan koruma aitina alinmig clmakla birlikte sinirl
miktarda ormancilik faaliyeti yiritilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitiarin fazlahd: ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gdzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir,

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkll sekilierde
yapiimaktadir. Gehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciigin yapildigi biiyiik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulagiminin yapildigi iki sivil havaliman vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havaliman: ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek ok merkeze
aktarma yapmakstzin ugmak miimkiindir. Ildeki havalimanlarindan Ataturk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkoy ilgesinde; Sabiha Gokgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulagiminda en
blyik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da &zellikle sehirlerarasi yolculukta biiylik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Glrcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
llkelere istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Blylk Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir baska hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtigi merkezierle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir, Yiiksek hizli tren Pendik ilcesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde dizenli ulagim vyalmizca yurticinde gergeklestirilir,
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler diginda yurtdisi vanish gemi
seferi yoktur.

istanbul'da sehirici ulagim ise bliyllk bir sektdrdir. Otobiislerle ulasim
saglayan IETT; sgehirhatlari vapurlarini ve deniztaksi isleten iDO; tramvay, metro,
fnikiler ve teleferik hatlaninin  sahibi Istanbul Utasim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulasim agina sahiptir.
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Fatih Ticesi

Fatih, Tarihi yanmada (Surigi) denilen Istanbul sehrinin kuruldudu ve gelistigi
béigenin tamamini kaplayan ve valilik, biiyliksehir belediye baskanhdt, emniyet
midirligi ve sehrin vergi dairesi gibi kurumlann yer aliyor olmasiyla Istanbui'un
merkezi sayilan ilgesidir. Glineybatidan Zeytinburnu, kuzeybatidan Eytip ilceleri ile
kuzeyden Halig, dogudan Istanbul Bogazi ve giineyden Marmara Denizi ile cevrilidir.

Fatih Ilgesi, 1928'den 2008'e kadar Emin6nti'yle beraber Tarihi Yarimadadaki iki
ilgeden biri olmustur. 2008'de Emindnii lIlgesi'nin varidinin bir kere daha ortadan
kaidinhp tarihinde oldugu gibi yeniden Fatih Iigesi'ne katiimasindan beri tekrar tiim Tarihi
Yanmada Uzerindeki tek ilge haline gelmistir. Kirsal yerlesimi olmayan ve 15.62 km2'lik
(1562 hektar) bir alar kaplayan Fatih Ilgesi 57 mahalleden olusmaktadir. Iigenin deniz
seviyesinden yiiksekli§i ortalama 60 m’dir. Tarihi Yarimada, 7 tepe (izerine kurulmusgtur,
siirlere konu olan Istanbul’un yedi tepesi, Fatih sinirlari icinde kalr.

Fatih Ilcesi, hem kara, hem deniz hem de rayli sistemleriyle Istanbul'un ulasimi en
kolay ilcelerden birisidir. Ataturk (Unkapani) Képrusiinden itibaren baslayan Atatlirk
Bulvan ve daha glineydeki Gazi Mustafa Kemal Pasa Caddesi, 2008'e kadar Emindnii ve
Fatih ilceleri arasinda sinir olusturuyordu. Istanbul kent i¢i ulagim baglantilarindan
bazilan Fatih Ilgesi'nden geger. Buniardan baglicalari, Sarachanebasi'ndan Edirnekapi'ya
uzanan Macar Kardesler ve Fevzi Pasa caddeleri, Aksaray'i Topkapi-Edirnekapi Caddesi'ne
baglayan Vatan Caddesl ile yine Aksaray'i Topkapr'ya bafjlayan Millet Caddesi'dir. Halig
kiyisi boyunca Ayvansaray, Miirsel Paga, Abdiilezel Pasa, Kadir Has ve Ragip Giimiigpala
caddeleri yer alir. Bu caddelerle Hali¢ arasinda yesil alanlar yer ahr. Ilgenin Marmara
kiyisindan Sirkeci'yi Bakirkéy'e bagdlayan "sahil yolu" da denen Kennedy Caddesi gecer.
Atatlrk (Unkapani) ve Galata koprileri tarihi yarimaday Beyoglu yakasina baglar.
Sirkeci Gan'ndan baslayip Istanbul'u Avrupa'ya baglayan ve kentin Avrupa Yakasindaki
banliyé ulagimini saglayan gift hatli demiryolu da yer yer sahil yoluna paralel olarak
uzanir. 1992'de hizmete giren Zeytinburnu-Kabatas tramvay hatti Millet Caddesi, Ordu
Caddesi, Divan Yolu ile Sirkeci'ye ulagtiktan sonra Galata Kdpriisii lizerinden Karakéy'e
ulagir. Aksaray'dan baglayan M1 hafif metro hatti Atatiirk Uluslararasi Havalimani'nda
noktalanir. Fatih ilgesi bir yanmada olarak suyolu ulasiminda oldukgca avantajli bir
konumdadir; Sirkeci-Harem arasinda feribot, Eminénii iskelesinden ise Kadikéy, Uskiidar
ve Istanbul Bodazi'na sehir hatlar seferleri diizenlenir. iDO Yenikap: Iskelesi'nden ise
Bakirkdy, Bostanci ve Kadikéy'e deniz otobiisi seferleri diizenlenir. Halic kryisindaki
Ayvansaray, Balat ve Fener iskelelerinden ulasimdan gok gezinti amagli Halic seferleri
diizenlenir,

Ilgenin ekonomik, 6zellikle de ticari fonksiyonu disinda diger énemli fonksiyonlar
turizm, idari ve egitimsel fonsiyonlardir. Tarihi yanimada {izerinde yer alan Roma, Bizans
ve Osmanlt eserleri ilgede turizm fonksiyonuna giderek énem kazandirmaktadir; ézellikie
yanmadanin eski Eminéni Ilgesi iginde kalan kismindaki isyerleri giderek turizme déniik
isletmelere dénismektedir. Istanbul Valili§i'nin burada bulunmasi, Istanbul ilinin birgok
6nemli resmi dairesinin de burada yer almasina yol agmistir. Gapa semtinde eczaneler ve
saglik ekipmaniari satan isletmeler yodunlasmistir. Laleli semtinde, agirhkh olarak
Badimsiz Devletler Topluludu ve Ortadogu Ulkelerine déniik satis yapan konfeksiyon
madgazalar yodunlasmigtir.

2016 vyl itibariyla Fatih niifusu 417.285 kisidir.
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5.3 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERINE ETKEI EDEN OzET
FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Merkezi konumu,
o Reklam kabiliyeti ve migsteri celbi,
o Ulasim rahatlid,
o Balgede benzer nitelikte satiik parsellerin yok denecek kadar az olmasi,
o Proje igin yasal izinlerin alinmis olmasi,
o Bolgedeki elit projelerin varlig,
o Tarihi dederi yiksek olan bir bdlgede yer almasi,
o Bolgenin tamamlanmig altyapist.

Olumsuz etken:
o Son dénemde genel ekonomik gériiniimiin duragan seyretmesi,
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken asadidaki hususlar esas alinmigtir,

Devredilen Tasinmaz

Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsaller
secilmis olup farkli bir durum olmasi halinde (hisseli
miilkiyet, (st hakki devri, devre miilk vs.) emsafierde

Miitkiyet Haklar belirtilmis ve serefiyede bu durumian dikkate
alinristir,
Bu raporda ®zel finansman dizenlemelerinin

Finansman Sartlan

bulunmadig! emsaller dikkate alinmistir.

Satis Kosgullan

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
Ozel satig kosullannin (pazarlama siiresi, genel pazar
ortalamasinin lzeri / asadis) gibi durumiar vd.) olmasi
durumunda plyasa aragstirmasi bélimiinde belirtiierek
degere etkisi analiz ediimistir.

$atin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yapilan emsailer dikkate alinmarigtir.

Pazar kosullari

Bu raporda taginmaz / taginmaziarla ayn pazar
kosullarina sahip emsaller tercih ediimistir.

Konum

Bu raporda tasinmaz / taginmazlaria ayni veya cok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bélimiinde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda vyer alan emsallerin
serefiye farkhlklan ise belirtilerek dederlemede dikkate
abnmiglardir,

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel &zellikleri
(arsalar igin bayiikliik, topografik, imar haklarn ve
geometrik dzellikler; bagimsiz béliimler igin Gnite tipi,
kuilanim alami biyuikligii, yapi yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmig, farkis olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan yapirmstir,

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda arsanin pazar deferinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklasimi
yonteminin  uygulanmasi amaciyla  gelistirilecek
projenin analizinde kullanilabilecek satilik
gayrimenkuller sunulmustur. Genel olarak degerleme
tarihi itibariyle ulagilan emsal bilgileri esas alinmis olup
dederleme tarihinden farkllik gosteren emsal
bilgilerinin zamana iligkin dedier farklarinda ayarlama
yapirmustir,

Kullanim

Bu raporda ayni veya benzer en veriml ve en lyi
kullamma sahip olan miilkler kullanitmigtir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Oilmayan Unsurlan

Bu raporda tasinmaz millklyeti olusturmayan kisisel
milkler, sirket haklan veya taginmaz miilkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullandmamigtir.

NOVA TD RAPOR NO: 3“1’7/6173
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Bélgede Satisi Gerceklesmis ve Satista Olan Arsalar

U TASINMAZ

1. Degerlemeye konu tasinmaza yakin bélgede ve ara sokaga cephell konumda, 86 m?
yuzélgimiine, "Konut Alani” lejantina ve “Hmax: 9,50 m” yapilasma sartina sahip ve
yaklasik 300 m? ingaat hakki bulundugu beyan edilen, Uzerinde hélihazirda tek katl
bina bulunan deniz manzarali arsa 475.,000,-TL bedelle satiiktir.

Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (535) 225 83 16
(m? birim satig degeri ~ 5.525,-TL)

2. Degerlemeye konu taginmaza yakin bolgede ve ara sokada cepheli konumda, 292 m?
ylzélgiimiine, “Konut Alam” lejantina ve *Hmax: 9,50 m” yapilagma sartina sahip ve
Uzerinde hélihazirda tek kath bina bulunan Hac Evhattin Mahallesi, 2715 ada, 75
parsel sayili taginmazin 75 m? hissesi 400.000,-TL bedelle satiliktir.

Ilgilisi: Emiak Ofisi / 0 (532) 266 52 64
(m? birim satis degeri ~ 5.335,-TL)

3. Degerlemeye konu taginmaza yakin bélgede ve ara sokaga cephell konumda, S5 m?
ylzolglimiine, “Konut Alani” lejantina ve “"Hmax: 9,50 m” yapilagma sartina sahip ve
lizerinde halihazirda iki kath bina bulunan Sancaktar Hayrettin Mahallesi, 481 ada,
105 parsel sayil taginmaz 650.000,-TL bedelle satiiktir.
figitisi: Emiak Ofisi / 0 (532) 508 95 85
(m? birim satis dederi ~ 6.840,-TL)
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4. Samatya Mevkii'nde ve sahil yoluna yakin (2. parsel) konumda, 519 m?
yuzélgimine, “Konut Alani” lejantina ve “Hmax: 12,50 m” yapilagsma sartina sahip
oldugu beyan edilen, lizerinde hdlihazirda tek kath 3 adet vapl bulunan deniz
manzarah arsa 1.500.000,-USD (5.880.000,-TL) bedelie satiliktir.

Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 230 28 26
(m? birim satis degeri ~ 11.330,-TL)

5. Degerlemeye konu taginmaza yakin bélgede ve heniz aclimamis imar yoluna cepheli
konumda, Kazlicesme Marmaray Biyitk Otopark’s sinirlarinda yer alan, 181,75 m?
ylzdlgimiine, “Ticaret Alani” lejantina ve “KAKS (E): 1,50, Hmax: 15,50 m”
yapilagma sartlarnina sahip Zeytinburnu, Kazligesme Alt Mahallesi, 797 ada, 6 parsel
sayili deniz manzaral tasinmazin 121 m? hissesi 1.600.000,-TL bedelle satiliktir.
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 553 74 41
(m? birim satis degeri ~ 13.225,-TL)

Not: Rapor tarihi itibariyla TCMB alig kuru 1,~-USD = 3,9214 TL'dir.

Bilgede Satis: Gergeklesmis ve Satista Olan Nitelikli Konut Projeleri
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BUYUKYALI
—
| KULLANIM | SATIS “s:.f.?;" o
Tiri ALant | SPUIS. | pegERi \TIS. fLGiList
T ARTHi DEGERI
(M2) (TL) g
1+1 94 31.10.2017 | 1.881.188 20.015
241 130 30.10.2017 | 2.521.733 19.400 Emlak Konut
341 198 23.10.2017 | 3.746.535 18.920 GYO A.S.
4+1 216 23.10.2017 | 4.616.337 21.370
ORTALAMA M2 BIRIM SATIS
DEGERE (TL) 19.925

Not: 2017 il icerisinde satigi gerceklesen 109 adet konutun ortalama m2 birim degeri
yakiagik 19.595,-TL'dir.

NOVA TD RAPOR NO: 2&;/6173

ISTANBUL VELIiEFENDI
_ . |KULLANIM| SATIS M2 BiRIM o
Tiri ALANI DEGERi SATIS ILGiLisi
(M2) (TL) DEGERI (TL)
1+1 (Site Emlak Ofisi
ici) 94 520.000 5.530 0 (541) 431 70 67
Emlak Ofisi
3+1 177 1.500.000 8.475 0 (549) 664 77 94
Emlak Ofisi
3+1 187 1.750.000 9.360 0 (538) 484 04 48
Emlak Ofisi
4+1 212 2.100.000 9.905 0 (533) 777 54 17
ORTALAMA M2 BiRiM 8.320
SATIS DEGERI (TL) '
ONALTI DOKUZ
_, |KULLANIM| SATIS SATIS Mz BiRiM o
Tiri ALANI DEGER} DEGERI] SATIS iLGiLisi
(M2) (USD) (TL) DEGERI (TL)
Emlak Ofisi
1+1 125 455.000 | 1.760.000 14.080 0 (530) 900 52 96
Emlak Ofisi
3+1 184 850.000 | 3.285.000 17.855 0 (545) 960 09 66
Emlak Ofisi
3+2 246 990.000 | 3.825.000 15.550 0 (555) 868 60 60
ORTALAMA M2 BiRIM SATIS
DEGERI (TL) £5-830
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PRUVA 34
_ . |KULLANIM| SATIS SATIS M2 BIRIM L
Tiri ALANI DEGERI DEGERI SATIS iLGiLisi
(M2) (uUsD) (TL) DEGERI (TL)
1+1 85 1.292.000 15.200 =305, O
B ' (0212) 571 44 00
2+1 147 2.250.000 15.305 >atg Ofisi
B ' (0212) 571 44 00
Satig Ofisi
4+1 310 1.400,000 | 5.410.000 17.450
(0212) 571 44 00
ORTALAMA M2 BIRIM SATIS
DEGER{ (TL) 15.985
SAHIL PARK KONUTLARI
Mz BIRiIM
. s KULLANIM SATIS el C .
Tiri ALANI (M2)| DEGERI (TL) SATI%TI:I»_;EGERI ILGiLisi
Emlak Ofisi
1+1 65 375.000 5.770 0 (549) 664 77 94
Mal Sahibi
2+1 85 615.000 7.235 0 (535) 893 68 70
Emlak Ofisi
3+1 127 850.000 6.695 0 (538) 484 04 48
4+1 Emlak Ofisi
(Zemin Kat)| 167 7A90:000 4.730 0 (538) 484 04 48
ORTALAMA M2 BIRIM 6.110
SATIS DEGERT (TL)
YEDI MAVi
_ . |KULLANIM| SATIS M2z BIRIM .
Tipi ALANI DEGERI SATIS iLGiLisi
(M2) (TL) DEGERI (TL)
1+1 75 1.500.000 20.000
2+1 110 2.500.000 22.725 Satis Ofisi
3+1 200 3.500.000 17.500 4447034
441 300 6.000.000 20.000
ORTALAMA M2 BiRiM
SATIS DEGERE (TL) 20.055
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Bblgede Satisi Gerceklesmis ve Satista Olan Diikkanlar

1. Degerlemeye konu taginmaziara yakin mesafede yer alan “Karat Ofis Bakirkdy”
projesi biinyesinde yer alan 7 adet diikkan-magaza nitelikli ticari gayrimenkule ait
bilgiler agagidaki tabloda sunulmustur.

) ) Sat;s I_=iyat|
kKoo | eS| o rars | Setyan | "Bl
{KDV Harig)
A 3 103,07 31.3.2017 2.116.101,69 20.530,72
A 4 105,09 22.4.2017 2.232.203,39 21.240,87
A 6 215,30 16.8.2017 5.177.050,00 24.045,75
A 9 188,44 5.5.2017 5.600.847,46 29.722,18
A 12 365,61 16.8.2017 6.226.012,71 17.029,11
A 13 95,11 16.8.2017 3.079.790,68 32.381,36
A 85 375,60 16.8.2017 5.048.836,44 13.442,06
Ortalama m?Birim Satis Degeri (TL) ~ 22,625

2. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede Sehit Komiser Glinaydin Caddesi
lzerinde yer alan yeni bir binanin bodrum (130 m?) ve zemin (100 m?) katlarinda
konumlu toplam 230 m? kuilanim alanh olarak pazarlanan diikkan 2.000.000,-TL
bedelle satiliktir.

Hgilisi / Topaloglu Ingaat & Emlak: 0 (530) 312 72 27
(Zemin kata indirgenmis m? birim degeri ~ 15.875,-TL)

3. Yakin bolgede Sahil Park Sitesi icerisinde The istanbul Veliefendi cepheli Turan
Giines Caddesi (izerinde konumlu, bodrum (175 m?), zemin (160 m?) ve asma
(125 m?) katlarinda konumlu toplam 460 m2 alanh olarak pazarlanan diikkanin
3.600.000 TL bedelle satihik oldugu 6grenilmistir.

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (549) 664 77 94
(Zemin kata indirgenmis m? birim degeri ~ 13.980,-TL)

4. Yakin bélgede The Istanbul Veliefendi projesinde konumlu Sahil Park Sitesi cepheli
Turan Gunes Caddesi lizerinde konumliu, bodrum (175 m?), zemin (160 m?), asma
(140 m?) ve 1. normal (180 m?) katlarinda konumiy toplam 655 m2 alanl olarak
pazarlanan ditkkanin 5.300.000 TL bedelle satilik oldugu ogrenilmistir.

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (549) 664 77 94
(Zemin kata indirgenmis m? birim degeri ~ 14.930,-TL)
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5. Dederlemeye konu taginmazlara yakin mesafede Ebuziya Caddesi Uzerinde yer
alan fiziksel yas: yliksek bir binanin zemin katinda konumlu 160 m? kullamim alanl
olarak pazarlanan diikkan 4.445.000,-TL bedelle satilktir.

Iigilisi / Topaloglu Insaat & Emlak: 0 (530) 312 72 27
(m? birim degderi ~ 27.780,-TL)

6. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede Bakirkdy Sahil Yolu {izerinde yer
alan fiziksel yasi yiiksek bir binanin zemin (yar bodrum) katinda konumlu iki adet
badimsiz bdlimin birlesmesiyle olusan 300 m? kullanim alanh olarak pazarianan
diikkanlar 3.480.000,-TL bedelle satihktir.

Igitisi / Astek Gayrimenkul: 0 (533) 777 54 17
(m? birim degeri ~ 11.600,-TL)

7. Olivium AVM'yve yakin konumda yer alan yeni bir binanin bodrum (300 m?) ve
zemin (270 m?) katlarinda konumiu toplam 570 m2 alanh olarak pazarfanan
diikkanin 4.600.000,-TL bedelle satilik oldugu 8§reniimistir.

Iigilisi / Sahibinden: 0 (534) 565 19 19
(Zemin kata indirgenmis m? birim degeri ~ 13.940,-TL)

8. Olivium AVM ve Zeytinburnu Belediyesi karsisinda yer alan fiziksel yasi yiiksek bir
binanin, bodrum (400 m?), zemin (400 m?) ve asma (400 m?) katlarinda konumiu
toplam 1.200 m? alanh olarak pazarianan 3 kath diikkanin 11.595.000,-TL bedelle
satilik oldugu 6grenilmistir.

Tigilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 558 93 58
(Zemin kata indirgenmis m? birim degeri ~ 17.050,-TL)

NOT: Emsal taginmazlar katlar bazinda serefiyelendiriimis olup bodrum kat, zemnin
katin 1/5%, asma kat ve normal katlar ise zemin katin 1/2'si olarak kabul
edilmistir.
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERi

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok degerleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tamimlanan ve agiklanan (i yaklasim deferlemede
kullarmlan temel yaklagimlardir. Bunlarin tiim{i ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile gilvenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayali veya gbzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadidi hallerde, birden g¢ok sayida dederleme yaklagimi veya yontemi
kullanmimasi ézellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi
Pazar yaklagimi, gdsterge nitelijindeki dederin, degerleme konusu varlikla fiyat

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

Pazar yaklagiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varhkiar ile ilgili
pazarda kisa bir sire dnce gerceklesmis olan iglemlerin fiyatlarinin g6z o6nilnde
bulunduruimasidir. Efer az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait iglem géren veya
teklif verilen fiyatlari dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullari ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tiim varsayimiar arasindaki farkhiklan yansitabilmek amaciyla,
bagka islemlerden sadlanan fiyat bilgileri lizerinde dizeltme vapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederiemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik

veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, goésterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglannin tek bir
cari sermaye degderine dénistiirdimesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim bir vari§in yararh 6mrii boyunca yaratacad geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon siireci aracilifiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina dénistiiriiimesidir. Gelir akisi, bir
sbzlegme veya sézlegmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi icermeden yani varhgin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen kérlardan tiretilebilir. Gelir

yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemler agagidakileri icerir:
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e TUm risk veya genel kapitalizasyon oraminin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oranminin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygufandigi
(bunlari gincel bir dedere indirmek i¢in) indirgenmis nakit akisi,

* Cesitli opsiyon fiyatiama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yiikimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislar

dikkate alinarak, yiikiimliliiklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi
Maliyet yaklagimi, gdsterge nitelijindeki degerin, bir alicnmin, belli bir varhk igin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla ediniimig olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
bir varigi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini sadlar.

Bu yaklasim, pazardaki bir altcimin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varhiga 6deyecegdi fiyatin,
egdeger bir varligin ister satin aima ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacag
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varlklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalan nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergekiestirilebilecek
alternatiflerinden daha dasiiktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullamimasi gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varhgin maliyeti iizerinde dizeltmeler yapmak

gerekebilir.
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6.2 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN

YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlarn Hakkinda Tebli§”i dogruitusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlar UDS 105 Dederleme Yaklasim: ve Yéntemleri Madde 10.4'%e gbre
“Degerleme galismamizda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindijinda, dzellikle tek bir
yéntemin dogrulujuna ve glvenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varli§in degerlemesi icin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, deferlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve
yontemleri kullanmay: da géz éniinde bulundurmasi gerekli gérilimekte olup, ézellikie tek
bir yéntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
gbzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklagimi veya ydntemi gerekli gérilup kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklagim: veya ybnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, séz konusu farkll yaklasim veya yéntemiere dayall deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma siirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériiimektedir.

Bu calismamizda;

a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasimi ydntemi,

b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar de§erinin tespitinde ise gelir
yaklasim yéntemi kullaniimistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde rnaliyet yaklasimi
ydntemi kullamimamistir. Zira; Ulkemizde badimsiz béliime ait arsa pay! hesabinda farkh
hesaplarin kullanilmasi (arsa payl belirtenirken taginmazlarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, diikkan, ofis vs.) dejerlemesinde
maliyet yaklagimi yéntemi her zaman gok sadhkl sonuclar vermemektedir.

Pazar yaklagimi yéntemi ayrica, gelir yaklagimi yénteminde kullanilan ortalama m2
satis degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar degerinin tespitinde kullaniimistir,

Aynica rapor ekinde proje blnyesinde yer alan 21 adet badimsiz bélimiin bilgi
amagl olarak pazar degerleri sunulmustur. Deferlemede tahsisli alanlarda dikkate

alinmistir.
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7. BOLUOM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITi

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, var olan bir yapinin gliniimiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkul(in dederinin arazi ve binalar olmak lizere iki farkll fiziksel olgudan meydana
geldigi ve énemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkulin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayt zamanla azalacadli géz dniine alinir, Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

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

Maliyet yaklagiminda, geligtirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

Maliyet yakiagimi ydntemi ile projenin mevcut durumdaki pazar dederinin tespitinde
asadidaki bilegenler dikkate alinmugtir:

I. Arsanm dederi

II. Arsa iizerindeki insai yatirrmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilegenler, arsa ve ingai yatirrmlann ayr ayr satigina esas alinabilecek dederler
anlaminda olmayip tagsinmazin toplam degerinin olusumuna 151k tutmak {izere
verilmig fiktif bayik|Gklerdir.

Maliyet dederinin bir diger bileseni de gelistirici kandir. Ancak degerleme konusu
projenin halihazir ingaat seviyesinin diigiik clmasindan dolay: gelistirici kan dikkate
alinmarmistir.

7.1.1 Arsanmn degeri:

Arsanin dederinin tespitinde pazar yaklasimi ydntemi ve gelir yaklagim:
yontemi kullandmistir.
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7.1.1.1 Pazar yaklagimi yontemi ve ulasilan sonug

Bu ydntemde arsa bedelinin tespiti igin taginmazin bulundugu bélge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikarilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktbrler ¢ergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsast i¢in m2 birim dederi belirienmistir.

Dederlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu taginmaza emsal tegkil
edebilecek tiim satilik arsa emsalleri dikkate alinmistir.

iN ANALEZI

Taginmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer ézelliklere gére kargilastinlmasi ve uyumlastinimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, blyikiik, imar
durumu, yapitlasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir.
Degerlendirme kriterleri ise gok koétl, kotd, kétl-orta, orta, iyi-orta, iyi ve ¢ok iyi olarak
belirlenmigtir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puaniama aralklan sunulmug olup ayrica
biyiklik bazindaki degerlendirmeler de asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari
mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmigtir,

Oran Aralifi
Cok Kotii Cok Biiyiik % 20 {izeri
Kot Biiylik % 11 - % 20
Orta Kot Orta Biylk % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiicuik - % 10 — (-% 1)
Tyi Kikgiik - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiigiik - % 20 Gzeri
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Arsa Emsal Analizi

NO

o, A

VA

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
m? Birim Satig Degeri 5.525 5.335 6.840 11.330 13.225
(TL) '
Imar durumu Konut Konut Konut Konut Ticaret
Yapilasma sarti (Emsal | . . ) . . h: 15,50
vs.) h: 9,50 m h: 9,50 m h: 9,50 m | h: 12,50 m E: 1,50
. Tam Hisseli Tam Tam Hisseli
;‘;’z'::::";‘s’;"“m" milkiyet | Matkiyet | malkiyet | milkiyet | maikiyet
% 0 % 10 % 0 % 0 % 10
Lokasyon diizeltmesi % 10 % 20 % 20 % 10 % 0
Bilyiikliik / Fiziksel _ _ ] ] b
szellik diizeltmesi % 50 % 30 % 50 g0 ot
imar durumu
diizeltmesi % 10 % 10 % 10 % 10 % 0
Yapilagma sarti 1 B _ _ I
diizeltmesi % 30 % 30 % 30 % 40 % 50
Pazarhk payr ~% 5 -%5 -%5 - % 10 -%5
Ayarlanms deder (TL) 2.225 2.575 3.000 3.700 3.455

Ortalama Emsal
Degeri (TL)

2.991 (~ 3.000,-TL)
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ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle dederlemeye konu
proje parselin konumu, blylklig§a, fiziksel dzellikleri, meveut imar durumu ve lzerindeki
proje ingasi igin yasal izinlerin alinmig olmasi dikkate alinarak m2 birim dederi ve toplam
pazar dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

: ; : | YUVARLATILMIS
ADA No | PARSEL | YUZOLCOMU BiRIM DEGERL | . b DECERT
NO (m®) (L) (TL)
2384 7 40.945,86 3.000 122.840.000

7.1.1.2 Gelir yaklagimi yéntemi ve ulasilan sonuc

Gelir yaklagimi ybntemi ile arsanin toplam degerine ulagsmak igin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gergeklestiriimesi planianan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal degerleri arasindaki farka egit olacad
varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektériin ve tasinmazlarn
risk seviyesine uygun bir iskonto oram ile bugiine indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.,

Bu bdiimde &ncelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam degerde
Emlak Konut GYO A.$.’ne ait olan toplam % 35,01 hasilat payinin dederi hesaplanmistir,
Proje bir hasilat paylagimi modeli olmasindan dolay: proje maliyetine miiteahhit firmaiar
katlanmaktadir. Bu nedenle de Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan toplam % 35,01 hasilat
payinin degeri ayru zamanda gelistirilmis arsa dederini ifade etmektedir.
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Projelere iligkin veriler ve varsayimlar

NOV A

Degerleme konusu taginmazin (zerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler
hazirlanmig ve yapt ruhsati alinmigtir. Yap) ruhsatindan elde edinilen verilere toplam
ingaat alani agagidaki tabloda belirtiimigtir.

ADA / BA&. | ORTAK ALAN DAHiL
PARSEL | O | e AT w0 | "UALANIM | BB | SLOKLARINTOPLAN | v gz
(m?)

Al | 08.09.2017/E.56940 Mesken 24 4.113,86 IvV-A
A2 08.09.2017/E.56938 Mesken 40 6.299,68 iv-A
A3 | 08.09.2017/E,56950 Mesken 40 6.067,46 IV-A
B | 08.09.2017/E.56937 | Mesken - Ofis| 28 9.698,27 IV-A
C | 08.09.2017/E.56943 Mesken 8 2.550,70 Iv-A

2384/7 | Mescit| 08.09.2017/E.56942 | Dini Faaliyet 1 72,25 IV-A
T1 11.04.2017/E,2777 Ofis-Isyeri 4 6.812,52 V-D
T2 | 20.04.2017/E.3308 | Ofis-isyeri 12 4.624,13 v-D
T3 | 26.04.2017/E.3307 | Ofis-igyeri 3 2.975,07 vV-D
T5 24,03.2017/E.2261 Ofis-Isyeri 1 79,15 V-D
T6 | 27.04.2017/E.3358 Otel 1 1.391,05 v-D

- Rapor konusu projenin kullanim amaci bazinda toplam satiabilir alaniarinin dadilimi

asagidaki tabloda sunulmustur,

ADA /PARSEL | KULLANIM | BASIMSIZ | coryiagiyin aLaNg me
Mesken 138 14.982,39
2384/7 Ofis - Isyeri 22 14.487,76
Otel 1 1.173,81
TOPLAM 162 30.643,96

Parsel (izerinde gergeklestirilen proje igin Emlak Konut GYO A.S. ile Ege Yapi LTD. STI.
(%30), My Metropol Yapi INS. TIC. LTD. $Ti. (%24), Sena Gayrimenkul YAT. TiC. A.S.
(%23) ve Buktor Yapt SAN. ve TIC. LTD. STi. (%23) ortakhd) arasinda sézlesme
yaplimigtir. Sézlesmenin detaylari asagidaki gibidir.

NOVA TD RAPOR NO: 2017/6173
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Arsa Satig Kargihgt Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 302.680.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsihgi Sirket Payi Geliri Orani (ASKSTPQ) = % 35,01
Arsa Satig Kargihig Asgari Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSTPG) = 105.968.270,-TL

- Ayrica rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler mevcut ingaat maliyet
bedelleri ite satig birim dederleri takdir edilirken dikkate alinmistir.
Hasilat paylagimi sézlesmesi olmasindan dolay: tiim maliyete miiteahhit (yuklenici)
firma katlanmaktadir.

Projenin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

- Satilabilir topltam konut alam 14.982,39 m?, diikkan alani 14.487,76 m?, otel
alam ise 1.173,81 m*dir. Dini faaliyete konu mescit blogu kamusal alan
oldugundan ticari bir defjer ifade etmemektedir.

Cevrede vyapilan piyasa arastirmasina istinaden, konutlarin
ortalama m® satig dederl 13.500,-TL, dilkkidnlarin ortalama m? satis dederi
17.225,-TL ve otel yapisi icin ortalama m? satis dederi 14.000,-TL olarak kabul
edilmistir.

Raporumuzun 5.1 bdliimiinde de belirtildigi {zere son vyillarda
gayrimenkuldeki satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10
- 20 arasinda degigsmektedir. Bu bilgiden hareketle rapor konusu arsalar uzerinde
geligtirilecek proje biinyesindeki gayrimenkullerin de m2 basina satis dederinin
2018 ve daha sonraki yillar igin % 10 kadar artacad) 6ngdrilmigtir.

« Satiglarin Gerceklesme Orani:

Konutlar igin
2017 2018 2019
Satig gergeklesme orani % O % 60 % 40

Not: Satis oranian belirlenirken yakin béigedeki nitelikli projelerdeki satis oranlar ve
sirket argivimizdeki benzer projelerdeki verilerden faydalanilmistir.

Diikkanlar igin
2017 2018 2019
Satis gergeklesme orant % 0 % 50 % 50
Otel icin
2017 2018 2019
Satis gergeklesme orani %0 % 0 % 100
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« iskonto Orani Hesaplanmasi:

Nispi bir karsilagtirma olan riskieri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (ilke riski), spesifik endUstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler izerinden elde edilen getirinin oram bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin géz &niine alinmasi icin bu orana ilave
primier elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasim kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (lilke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz Getiri Oran|

Bu varhklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Tirkiye Cumbhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik ortalama % 10
civarindadir.

Ris i

Eklenen risk primi llke, bélge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde
olugturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye doénme riski ve
operasyon/yOnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
sbz konusu gayrimenkuliin finansal varlklara nazaran daha disuk likiditesi icin de bir
ayarlama yapilmigtir, Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
sUresine ve o siire iginde yoksun kalinan karin tutarina badlidir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (6rnedin kisa vadell tahviller veya mevduat sertifikalarn) elde edilen
hasilat ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasHanin kargilastinlmasi ile
olgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya ¢ikabilecek her tirl{
(y6netimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
agadidaki sekilde belirlenmistir:

% 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 iskonto orani.

Bu konuyla ilgili algilanan riskierin dahil ediimesi icin yukaridaki faktérlere gbre
ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto oranmi % 13
olarak kabul edilmigtir,

* Hasiiat Paylagimr :
Parseller lizerinde ingé edilmesi planlanan proje icin arsa satisi karsiligi gelir paylasimi
sdzlesmesi yapilmis olup, hasilat oram % 35°dir.

Ulagilan deger:

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclar ekteki indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal dederi

445.278.844,-TL (~ 445.280.000,-TL) clarak bulunmustur.
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Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa degeri

Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan toplam % 35,01 hasilat payimin dederi ayni
zamanda gelistiriimis arsa degeri olarak kabul edilmistir.

Bu kabulden hareketie geligtiriimis arsa de§eri;

445.280.000,-TL x % 35,01 = (155.892.528,-TL) 155.895.000,-TL olarak
hesaplanmusgtir.

7.1.1.3, ARSANIN DEGERININ TESPITI iLE iLGILI DEGERLEME UZMANI GORUSU

Kullanilan ySntemlere gére ulagilan dederler asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN PEGER
Pazar Yaklagimi 122,840.000,-TL
Gelir Yaklagimi 155.895.000,-TL
Uyumlastirntimis Deger 122.840.000,-TL

Goriilecedi Gizere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir yaklasimi ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glnimiizdeki
degerini bulma iglemidir., Bu yéntemde kullanlan gelecede yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérieri ve
surekli istikrarlt bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir yaklasimi ile bulunan deder
icerisinde gelistirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagll olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarli bir denge tasidiindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklagimi yéntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gériilmiistiir.

Buna gére rapor konusu parselin pazar degeri 122.840.000,-TL olarak takdir
olunmustur.
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7.1.2. Arsa lizerindeki insa yatirimlarinin degeri:

Projenin toplam ingaat maliyeti agsagidak! tabloda hesaplanmistir.

ORTAAK_
vt | oox | woanre | 583 |miowamiv | vapr | Sl | rorLan
NO ADEDI KULLANIM (TL) DEGERI (TL)
ALANI (m32)

Al Mesken 24 4.113,86 IvV-A 1.765 7.260.000
A2 Mesken 40 6.299,68 Iv-A 1.765 11.120.000
A3 Mesken 40 6.067,46 IvV-A 1,765 10.710.000
B Mesken - Ofis 28 9.698,27 iV-A 1.765 17.115.000

C Mesken 8 2.550,70 IV-A 1.765 4.500.000

2384/7 | Mescit | Dini Faaliyet 1 72,25 IV-A 1.000 70.000
T1 Ofis-Igyeri 4 6.812,52 V-D 2.500 13.625.000
T2 Ofis-igyeri 12 4.624,13 V-D 2.500 11.560.000

T3 Ofis-Isyeri 3 2.975,07 V-D 2.500 7.440.000

T5 Ofis-Igyeri i 79,15 vV-b 2.500 200.000

T6 Ote! 1 1.391,05 V-D 2.500 3.480.000

GENEL TOPLAM 87.080.000

Insad edilecek olan projedeki blogun yapr ruhsatina gbre yap siniffan IV-A ve V-Ddir.
Cevre ve Sehirciiik Bakanligi'nin 2017 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi IV-A
olan yapilartn m* birim bedeli 882,-TL, V-D olan yapilarin m? birim bedeli ise 2.383,-
TL'dir, Ancak projenin mahai listesi ve mimari projeleri incelendiginde yapinin liks bir
proje oldugu bu yiiksek standartlarinda insa edilecedi goérilmektedir. Ayrica istanbul
genelinde konut projeleri incelendiginde (miiteahhit firmalar ile yapilan gériismeler, sirket
argivimizde yer alan benzer projelerin gergeklesme maliyet verileri) bu maliyet
bedellerinin bayindirhk fiyatlarinin iki katina kadar gikabilecedi gériilmektedir.

Projenin hdlihazirda genel insaat seviyesi % 1 mertebesindedir. Bu bilginin i1st§inda
projenin mevcut durumdaki toplam ingaat maliyeti % 1 x 87.080.000,-TL = (870.800,-
TL) 870.000,-TL olarak hesaplanmistir.

7.1.2.A MALIYET YONTEMI iLE ULASILAN SONUC:

Arsanin degeri .. cerrsneaas 122.840,000,-TL
ingai vatlrlmlarln deqerl 870.000,-TL olmak {izere

Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 123.710.000,-TL'dir.
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7.1.2.B PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERININ EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA
DUSEN DEGERININ HESABI:

Sozlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat payi % 35,01'dir. Emlak
Konut GYO A.S. miulkiyetine sahip oldugu arsay! hasilat paylasimi kargihginda yiikleniciye
tahsis ederek projeyi gergeklestirmektedir. Projeler igin sézlesme geredi her tirli insaat
maliyetine yitklenici firma katlanmaktadir. Séziesmenin feshi durumunda ytiklenici firma
o ana kadar yapnus oldugu tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO
A.S.'den talep edebilmektedir. Bu nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.$.'nin payma dlsen kisminin deder takdiri yapilirken giivenli tarafta kalinarak mevcut
durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat payl orani kadar olacagi goériis ve
kanaatine varilmigtir. Asadida bu gérisle ilgili hesaplamalar sunuimustur.

Projenin mevcut durumu degeri = 123.710.000,-TL

Projenin mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S. payina disen kisminin

degeri ise = (123.710.000,-TL x 0,3501) ~ 43.310.000,-TL olarak hesaplanmigtir.

Ancak bu deder, miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan arsa deferinden diisiik
oldujundan projenin mevcut durum dederi igin Emlak Konut GYO A.S. payina diigen
kisminin degeri olan 122.840.000,-TL kabul edilmistir.
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8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITI

Projenin tamamianmasi halinde toplam pazar deferi raporumuzun (7.1.1.2)
bélimiinde 445.280.000,-TL olarak hesaplanmistir.
Projenin tamamlanmast durumunda Emlak Konut GYO A.S. pay1 445.280.000,-TL

X % 35,01 = (155.892.528,-TL) 155.895.000,-TL olarak hesaplanmstir.

9. BOLUM TASINMAZ iCIN SiRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL iICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmaz igin girketimiz tarafindan son (ig yil igerisinde hazifnanmis herhangi bir
gayrimenkul degerleme raporu bulunmamaktadir.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igerijinde o&zellikleri belirtilen projenin yerinde vyapilan incelemesinde
konumuna, biyuklugiine, mimari ézelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
aragtirmalarina gére glinimiiz ekonomik kogullan itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL usoD
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 123.710.000 31.490.000
Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut 122.840.000 31.269.000

GYO A.S. payina diisen kismin pazar de§eri

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam
pazar dederi

445.280.000 113.346.000

Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak

Konut GYO A.S. payina diisen hasilat miktan £22.822.000 SalBEn

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satig kuru 1,-USD = 3,9285 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil degildir. Projenin mevcut durumuyla KDV dahil degeri
145.977.800,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatirm Ortakhigi portféyiinde “proje” olarak
bulunmasinda bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor ig orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 29 Kasim 2017

(Ekspertiz tarihi: 24 Kasim 2017)

Saygilarimizia,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tgdyfun KUR
insaat Mihendisi Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
Eki:
» INA tablosu
e Konum krokisi ve uydu goriinisi
+ Takyidat yazisi ve tapu sureti
+ Imar durumu yazisi, plani érnegi, vaziyet plani ve resmi yazilar
« Yapi ruhsatlan
« Onayli mahal listesi ve onayl bagimsiz béliim listesi, tahsisli alan planlan
s Haslilat paylagim sézlesmesi 6rnegi
* Projenin gériiniigleri
» Ticari gayrimenkuller icin bag. bél, bazinda pazar degderi tablosu (21 adet bag. bsliim)
» Raporu hazirlayanlan tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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