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DEGERLEME RAPORU OZETiI

Dederlemeyi Talep Eden :  Emiak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigt A.S
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum : Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik AS.
Talep / S6zlesme Tarihi - No : 02 Fkim 2017 - 041
Dederlenen Miilkiyet Haklar . Tam milkiyet
Ekspertiz Tarihi : 09 Ekim 2017
Rapor Tarihi : 12 Ekim 2017
Rapor No . 2017 / 6164
Avrupark Projesi,
Dederleme Konusu . Bahgegehir 2. Kisim Mahaliesi, 650 Ada 1 parsel ve
Gayrimenkullerin Adresi " 651 ada 1 parsel

Basaksehir / ISTANBUL
Istanbul  ili, Basaksehir ilcesi, Hosdere
Mahallesi'nde yer alan 650 ada icerisindeki “Arsa”
vasifll 1 numaral parsel ve 651 ada icerisindeki
“Arsa” vasifl 1 numaral parsel

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi : Emiak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd) A.S.
Parsellerin Toplam Yiizélgiimii 78.639,77 m2
imar Durumu : “K3 Konut Alant”

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden
yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla
Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin pazar
dederinin ve projenin tamamlanmas! durumundaki Emiak

Raporun Konusu : Konut GYO A.S. payina diisen kismin Tiirk Lirasi cinsinden
pazar dederinin tespitine yénelik olarak hazidanmistir.
Ayrica milgterinin talebi dogrultusunda proje blinyesinde
yer alan 1.480 adet bafimsiz bolamin bilgi amagh olarak
satis pazar dederleri rapor ekinde sunulmustur,

GAYRIMENKULLER IGIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 369.540.000,-TL
Projenin mevcut durumuyla Emiak Konut GYO A.§. payina -
diisen kismin pazar degeri 137.620.000,-TL
Projenin tamamlanmasr durumundaki toplam pazar dederi 669.495,000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki Emiak Konut GYO A.S. .
payina diisen hasilat miktari 174.070.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansli Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Serkan KARAKAS
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 404329)

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayil “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Ahnmalarina
liskin Esaslar Hakkinda Teblig"” hikitmleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayll kararinda yer
alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmas) Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylli “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlar

Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararas: Degerleme Standartlar kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOGLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

SIRKETIN ADRES1 icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdag: Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO 1 +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yidririkteki mevzuat cergevesinde her tirlli resmi
ve Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrirnenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin
yverinde tespiti ve deferlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yénelik tim raporlan diizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda goriis raporu vermektir.

KURULUS TARIHi : 16 Mayis 2011
SERMAYESI 1 270.000,-TL
TICARET SiciL NO : 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCciL GAZETESi’'NiIN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

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

Not-2: Sirkete, Bankacihk Diizenleme ve Denetleme Kurulu'mun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karan ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI1 : Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiit Sokak, No: 7/2
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMisS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatirim

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

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER t Tirkiye'nin g¢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, miisterinin talebi {izerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina disen kismin Tirk Lirasi
cinsinden pazar degerlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmigtir. Ayrica miisterinin
istegi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 1.480 adet bagimsiz bélimin buginki
pazar degerleri de takdir olunmustur.

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 {izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildidini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gbére tepki verecektir.

Ulusiararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen
varligin veya ylkimlulligin dedgerleme tarihi itibanyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak {izere bu pazardaki katihmcilarin goguniugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklar nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu milkemmellikte nadiren iglemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizliji, talepte ani diisiis ve vyiikseligler veya pazar katiimcilar
arasindaki asimetrik bilgilendirme goéralir. Pazar katiimcilari bu aksakhklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesiziije neden olan herhangi bir
degisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olas: fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacag: varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibanyla iigili pazardaki kosullar
vansitmalidir,

Pazar dederi:

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

Bu dederleme galismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

4
NOVA TD RAPOR r‘(};' 2017/6164 /

WAL D vibel com




NOV A

Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhdi
pesinen kabul edilrnigtir.

- Alia ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.
Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday| sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satist igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlarn lizerinden gergeklestirilmektedir.

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

- Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine 6zgidir.

Isbu degerleme raporundaki deger esast, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi fiyat: belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRiLEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden sirket portféylinde bulunan
gayrimenkullerin TUrk Liras! cinsinden pazar dederinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Ptyasas! Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin 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 Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Tebli”i dogdruitusunda Uluslararasi Dederleme
Standartlan kapsaminda hazirlanmistir. Isbu dederleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz.

Migteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldujumuz tam bilgiler gercevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonucglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosultarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan clugmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak glincel veya gelecede
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu igin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
glkarimiz veya én yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme galigmasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kars
herhangi kisisel bir gitkarimiz veya &n yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

- Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gicret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya 6nceden saptanmis sonuglann gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh dedildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimistir.

- Raporlama agsamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlanna sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
goérev alanlarin degerlemesi yapilan miiklerin yeri ve tirll konusunda daha
dénceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamstir.
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NOV A

GAYRIMENKULLERIN ~ (PROJENIN)
HUKUKI TANIMI VE RESMI KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

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

3. BOLUM

3.1 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Emlak Konut GYO A.S. Emiak Konut GYO A.S.
iLt : Istanbul istanbul
ILCEST : Basaksehir Bagaksehir
MAHALLESI Hosdere Hosdere
PAFTA NO : - -

ADA NO : 650 651
PARSEL NO : 1 1

ANA . Arsa (*) Arsa (*)
GAYRIMENKUL

YUzOLCOMO 29.533,20 mz2 49.106,57 m=
HISSESI : Tamami Tamami
YEVMIYE NO : 3636 3636
CILT NO : 47 47
SAYFA NO : 4603 4610
TAPU TARIHI : 14.03.2013 14.03.2013

(*) Parseller Gizerinde ingaati devam eden proje igin heniiz kat irtifaki kurulmamistir.
3.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Dedgerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirfama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa sdz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirum
ortakhigr portfoyiine alinmasina sermaye piyasast mevzuat: hilkiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki gériis,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidath tapu kayit belgesine gére rapor
konusu taginmazlar (izerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhidi portféyiinde
“proje” bashd: altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadi§i goriis ve
kanaatindeyiz.
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3.3 iLGiLi BELEDIYE’'DE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan projeler ile ilgifi olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve defierlemesi
vapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi

Degerlemesi yapian projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alimp alinmadidi,
projesinin hazir ve onayfanris, insaata baslanmasi igin yasal gereklilidi olan tiim belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadiji hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakiid
portféyline alinmasina sermaye piyasasi mevzuatl hilkiimieri cercevesinde bir engel olup olmadigi
hakkindaki gériis,

Eger belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planiann ve
sbz konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduGuna ve farkii bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkli olabilecegine iliskin aciklama.

Basaksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirligi'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu parsellerin 12.03.2012 - 10.11.2015 tasdik tarihli, 1/1000 élcekli Hosdere Topiu
Konut Alani Uygulama imar Plani kapsaminda kalmaktadirlar. Parsellerin terki
bulunmamaktadir.

Ayrica konu parseller Cevre ve Sehircilik Bakanlidi'nca ilan edilen “Rezerv Yapi
Alam” sinin dahilinde kaldig1 6grenilmistir.

ADA / e
YUzOLCUMD YAPILASMA
PARSEL (m2) LEJANTI SARTI
NO
650/1 29.533,20 K3 Konut Alami Emsal: 2,00
651/1 49,106,57 K3 Konut Alani Emsal: 2,00

{(*) Emsal (E): Yapinin insa edilen tim kat alaniarinin toplaminin imar parseli alanina oranini ifade
etmektedir. Bu hesaba dahil edilmeyen kullanimlar ise;

a) Taban alanina dahil edilmeyen kullanimlar,
b) Son katin {izerindeki ortak alan teras c¢atilar ve cati bahgeleri,
c) Ustii sékOlr-takilir hafif malzeme ile kenarlari riizgar kesici cam panellerle kapatiimis olsa
dahi agik oturma yerleri,
¢) Bu Yonetmelikte dngdriilen asgari sayida her bir kapici dairesinin 75 m2'si,
d) Atrium ve galeri bosluklan,
e) Konéjtlarln zemin veya bodrum katlarinda, ortak alan nitelijindeki mescit ve miistemilatin
100 m*'si,
f) Konut digi kullanimlarda, ortak alan niteligindeki mescit ve miistemilatin 200 m?'si,
g) Bina igin gerekli minimum sigmak alani,
d)Ticari amag igermeyen, bodrum veya zemin kattaki ortak alan niteligindeki cocuk oyun
alanlarinin ve ¢ocuk bakim Unitelerinin toplam 75 m2‘si,
h) Ticari amaci olmayan ve yapi igin hesaplanan en az otopark alaninin iki katini gecmeyen
bodrum katlarda yapianlar ile tamamen gémiilii olan ve ortak alan nitelijinde clan otopark
alanlan,
1) Yapt viiksekligi 60.50 metreden fazla ofan binalar ile &zellifi geredi tesisat kati
olusturulmasi zorunlu binalarda sadece tesisat igin olusturulan tesisat katlan,
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3.3.1 Bagakgehir Belediyesi imz_nr Miidiirliigii Arsivi'nde Tasinmazlara Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje biinyesinde vyer alan bloklara ait yapi ruhsatlan asadidaki tabloda

listelenmistir.
ADA/ S YAPI RUHSAT BAG. - .
PAII:SEL Lo | TARIHI/RUHSAT NO A?Jcl’sll':'i ALAEI e

AD1-1 16.03.2015 / 119 52 8.104,84 V-A
AQ1-2 16.03.2015 / 120 53 8.179,23 IV-A
801 16.03.2015 / 121 57 10.548,20 IV-A
co1 16.03.2015 / 122 138 22.115,64 V-A
Co2 16.03.2015 / 123 120 19.624,08 V-A
DO1 16.03.2015 / 124 174 19.467,31 V-A
650/1 EO1 16.03.2015 / 125 53 9.088,37 IV-A
E02 16.03.2015 / 126 61 10.387,09 IV-A
TO1 16.03.2015 / 127 6 938,40 III-B
T02 16.03.2015 / 128 6 938,40 HI-B
TO3 16.03.2015 / 129 6 938,40 II-B
Sosyal 16.03.2015 / 130 1 23.192,40 II1-A
Tesis 07.12.2016 / 1057 1 23.225,99 III-A

TOPLAM 7 133.555,95
A01-1 16.03.2015 / 131 58 9.557,45 IV-A
AO1-2 16.03.2015 / 132 58 9.557,45 IV-A
AD2-1 16.03.2015 / 133 58 9.557,45 IV-A
AQ2-2 16.03.2015 / 134 58 9.557,45 IV-A
BO1 16.03.2015 / 135 45 8.423,61 IV-A
B02 16.03.2015 / 136 49 9.131,91 IV-A
BO3 16.03.2015 / 137 61 11.256,81 IV-A
BO4 16.03.2015 / 138 61 11.256,81 IV-A
BOS 16.03,2015 / 139 53 9.840,21 IV-A
BO6 16.03.2015 / 140 49 9.131,91 IV-A
651/1 EO1 16.03.2015 / 141 58 10.672,96 IV-A
E02 16.03.2015 / 142 58 10.672,96 IV-A
E03 16.03.2015 / 143 58 10.672,96 IV-A
To1 16.03.2015 / 144 6 839,16 11I-B
T02 16.03.2015 / 145 6 839,16 I1I-B
T03 16.03.2015 / 146 6 839,16 III-B
T04 16.03.2015 / 147 6 839,16 111-B
T05 16.03.2015 / 148 6 839,16 1II-B
Sosyal 16.03.2015 / 149 1 26.701,91 ITI-A
Tesis 07.12.2016 / 1058 1 26.276,41 III-A

TOPLAM 755 | 159.762,15

GENEL TOPLAM 1.482 | 293.318,10
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Yap! ruhsatlarina gére rapor konusu projenin bloklar bazinda detayl toplam insaat

alanlan ile satilabilir alan dagilimlan asadidaki tabloda sunulmustur.

650 ada 1 parsel
TOPLAM L
BLOK | YAPI RUHSAT S B.B. : SATILABILIR
NiTELiK ALAN m2 iNSAAT
ADI TARIH /7 NO SAY1SI ALANE m2 ALAN m?
Mesken 48 7.035,66
A01-1 | 16.03.2015/ 119 | Ofis ve isyeri 4 550,21
8.104,84 6.985,27
Ortak Alan - 518,97
TOPLAM 52 8.104,84
TOPLAM
BLOK | YAPI RUHSAT ; B.B. d SATILABILIR
NiTELiK ALAN m? InsaAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANT m? ALAN m2
Mesken 48 7.011,73
A01-2 | 16.03.2015/ 120 | Ofis ve isyeri 5 648,53
8,179,23 7.119,42
Ortak Alan - 518,97
TOPLAM 53 8.179,23
TOPLAM -
BLOK | YAPI RUHSAT B.B. SATILABILIR
: NITELIK ALAN m?2 iNSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANT m?2 ALAN m?
Mesken 52 9.,284,84
BO1 | 16.03.2015/ 121 | Ofis ve isyeri 5 645,08
10.548,20 9,.376,13
Ortak Alan - 618,28
TOPLAM 57 10.548,20
TOPLAM
BLOK | YAPI RUHSAT B.B. SATILABILIR
. NITELIK ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH /7 NO SAYISI ALANE m? ALAN m?2
Mesken 138 20.634,92
col | 16.03.2015/ 122
Ortak Alan - 1.480,72| 22.115,64 18.596,31
TOPLAM 138 22.115,64
TOPLAM e
BLOK | YAPI RUHSAT - B.B. d SATILABILIR
NITELiK ALAN m2 IiNsAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANT m2 ALAN m?2
Mesken 120 18.143,36
C02 | 16.03.2015/ 123
Ortak Alan = 1.480,72| 19.624,08 16.350,79
TOPLAM 120 19.624,08
TOPLAM
BLOK | YAPI RUHSAT A B.B. SATILABILIR
- NITELIK ALAN m?2 InsAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANT m? ALAN m2
Mesken 174 18.159,88
D01 | 16.03.2015/ 124
Ortak Atan - 1.307,43| 19.467,31 15.601,74
TOPLAM 174 19.467,31
11
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TOPLAM

BLOK | YAPI RUHSAT . B.B. = SATILABILIR
NITELIK ALAN m2 INSAAT
ADI TAREH 7 NO SAYISI ALANI m2 ALAN m?
Mesken 48 7.862,84
ED1 | 16.03.2015 /125 | Ofis ve isyeri 5 646,97
9.088,37 7.999,97
Ortak Alan - 578,56
TOPLAM 53 9.088,37
TOPLAM :
BLOK | YAPI RUHSAT B.B. d SATILABILIR
NITELiK ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANT m? ALAN m?
Mesken 56 9.161,56
ED2 | 16.03.2015/126 ] Ofis ve isyeri 5 646,97
9.088,37 9.223,93
Ortak Alan - 578,56
TOPLAM 61 10.387,09
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT AL B.B. SATILABILIR
NITELIK ALAN m?2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANT m2 ALAN m2
Mesken 2 332,68
TO1 16.03.2015/ 127 | Ofis ve igyen 4 426,90
938,40 767,96
Ortak Alan = 178,82
TOPLAM 6 938,40
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT B.B. : SATILABILIR
NITELEX ALAN mz INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANT m?2 ALAN m2
Mesken 2 332,68
TO2 | 16.03.2015/ 128 | Ofis ve isyeri 4 426,90
938,40 767,96
Ortak Alan = 178,82
TOPLAM 6 938,40
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT o B.B. : SATILABILIR
NITELIK ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANT m? ALAN m2
Mesken 2 332,68
TO3 | 16.03.2015/129 | Ofis ve Isyeri 4 426,90
938,40 767,96
Ortak Alan - 178,82
TOPLAM 6 938,40
TOPLAM o
BLOK | YAPI RUHSAT : B.B d SATILABILIR
NITELiK . ALAN m?2 INSAAT
ADI TARIH 7 NO SAYISI ALANTI m?2 ALAN m2
Ofis ve igyeri 1 896,68
5T°5Ya’ 16.03.2015 / 130 i
esis Ortak Alan = 22.295,72 | 23.192,40 -
TOPLAM 1 23.192,40
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT R B.B. SATILABILIR
; NITELIK ALAN m?2 INsaaT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m?2 ALAN m?2
Ofis ve igyeri 1 930,27
Sosyal 07.12.2016 / 5y . 23.225,99 _
Tesis 1057 Ortak Alan - 22.295,72
12
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| TOPLAM 1 23.225,99
6 da arsel
TOPLAM P
BLOK | YAPI RUHSAT - B.B. SATILABILIR
. NITELiK ALAN m? InsAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m2 ALAN m?=
Mesken 58 8.519,90
A01-1 | 16.03.2015 f 131
Ortak Alan - 1.037,55| 9.557,45 7.836,70
TOPLAM 58 9.557,45
TOPLAM =
BLOK | YAPI RUHSAT . B.B. . SATILABILIR
NiTELIK ¥ ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m? ALAN m?
Mesken 58 8.519,90
A01-2 | 16.03.2015 / 132
Ortak Alan - 1.037,55| 9.557,45 7.836,70
TOPLAM 58 9.557,45
TOPLAM -
BLOK | YAPI RUHSAT . B.B. - SATILABILIR
B NITELIK ! ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m2 ALAN m2
Mesken 58 8.519,90
A02-1 | 16,03.2015 / 133
Ortak Alan - 1.037,55| 9.557,45 7.836,70
TOPLAM 58 9.557,45
TOPLAM -
BLOK | YAPI RUHSAT . B.B. d SATILABILIR
; NITELIK ALAN m?2 INSAAT
ADI TARIH 7 NO SAYISI ALANI m?2 ALAN m2
Mesken 58 8.519,90
A02-2 | 16.03.2015 / 134
Ortak Alan - 1.037,55| 9.557,45 7.836,70
TOPLAM 58 9.557,45
TOPLAM -
BLOK | YAPI RUHSAT n B.B. A SATILABILIR
- NITELiK ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m? ALAN m?
Mesken 40 7.157,52
BO1 | 16.03.2015 /135 | Ofis ve igyeri 5 653,39
8.423,61 7.364,03
Ortak Alan - 612,70
TOPLAM 45 8.423,61
TOPLAM
BLOK | YAPI RUHSAT : B.B. SATILABILIR
NITELIK ALAN m? INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m? ALAN m2
Mesken 44 7.865,82
BO2 | 16.03.2015/ 136 Ofis ve isyeri 5 653,39
9.131,91 8.034,69
Ortak Alan = 612,70
TOPLAM 49 9.131,91
TOPLAM Ay
BLOK | YAPI RUHSAT . B.B. ; SATILABILIR
NITELIK ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m? ALAN m2
Mesken 56 9.990,72
B0O3 | 16.03.2015/ 137 | Ofis ve isyeri 5 653,39 11.256,81 10.046,97
n Ortak Alan - 612,70
13
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TOPLAM 61 11.256,81
TOPLAM
BLOK | YAPI RUHSAT . B.B. SATILABILIR
o NITELIK ALAN m2 INsSAAT
ADI TARIH 7 NO SAYISI ALANE a2 ALAN m?2
Mesken 56 9.990,72
BO4 | 16.03.2015/ 138 | Ofis ve igyeri 5 653,39
11.256,81 10.046,97
Ortak Alan - 612,70
TOPLAM 61 11.256,81
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT : B.B. H SATILABILIR
. NITELIK ALAN m? INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m2 ALAN m2
Mesken 48 8.574,12
BO5S 16.03.2015 /139 | Ofis ve isyeri 5 653,39
9,840,21 8.705,39
Ortak Alan = 612,70
TOPLAM 53 9.840,21
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT : B.B. SATILABILIR
NETELiK ALAN m2 iNsaAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANE m?2 ALAN m2
Mesken 44 7.865,82
BO6 | 16.03.2015/ 140 | Ofis ve igyeri 5 653,39
9.131,91 8.034,69
Ortak Alan - 612,70
TOPLAM 49 9,131,91
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT . B.B. ; SATILABILIR
- NITELIK ALAN m?2 InsaAT
ADI TARIH 7/ NO SAYISI alinsiTiia= ALAN m?2
Mesken 58 9.530,50
EOL | 16.03.2015/ 141
Ortak Alan - 1.142,46 | 9.557,45 8.918,12
TOPLAM 58 10.672,96
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT : B.B. : SATILABILIR
; NiTELIK ALAN m? INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m2 ALAN m?
Mesken 58 9.530,50
E02 | 16.03.2015/ 142
Ortak Alan - 1.142,46 | 10.672,96 8.918,12
TOPLAM 58 10.672,96
TOPLAM . .
BLOK | YAPI RUHSAT ; B.B. ; SATILABILIR
NiTELIK ALAN m?2 INSAAT
ADI TARIH 7 NO SAYISI ALANI m2 ALAN m?2
Mesken 58 9.530,50
E03 | 16.03.2015 / 143
Ortzk Alan - 1.142,46 | 10.672,96 8.918,12
TOPLAM 58 10.672,96
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT : B.B. : SATILABILIR
NITELIK ALAN m?2 INSAAT
ADI TARIM /7 NO SAYISI ALANE m?2 ALAN m2
Mesken 2 299,18
TO1 | 16.03.2015/ 144 | Ofis ve isyen 4 397,02 839,16 682,50
Ortak Alan - 142,96
14
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TOPLAM 6 839,16
TOPLAM -
BLOK | YAPI RUHSAT P— B.B. SATILABILIR
NITELIK ALAN m?2 INSAAT
ADI TARIH /7 NO SAYISI ALANT m2 ALAN m?2
Mesken 2 299,18
To2 | 16.03.2015/ 145 | Ofis ve isyeri 4 397,02
839,16 682,50
Crtak Alan = 142,96
TOPLAM 6 £39,16
TOPLAM
BLOK | YAPI RUHSAT B.B. SATILABILIR
. NiTELIK ALAN m2 inNsaAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m?2 ALAN m*
Mesken 2 299,18
TO3 | 16.03.2015/ 146 | Ofis ve igyeri 4 397,02
839,16 682,50
Ortak Alan = 142,96
TOPLAM 6 839,16
TOPLAM -
BLOK | YAPI RUHSAT SR B.B. SATILABILIR
NiTELiIK ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANT m2 ALAN m?
Mesken 2 299,18
T04 | 16.03.2015/ 147 | Ofis ve igyeri 4 397,02
839,16 682,50
Ortak Alan - 142,96
TOPLAM 6 839,16
TOPLAM -
BLOK | YAPI RUHSAT S B.B. 2 SATILABILIR
NETELIK ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m2 ALAN m2
Mesken 2 299,18
TO5 | 16.03.2015/ 148 | Ofis ve igyeri 4 397,02
839,16 682,50
Ortak Alan = 142,96
TOPLAM 6 839,16
TOPLAM
BLOK | YAPI RUHSAT L B.B. SATILABILIR
NITELIK ALAN m?2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m?2 ALAN m?
Ofis ve syeri 1 1.238,85
ST"SYa‘ 16.03.2015 / 149 5
esis Ortak Alan - 25.463,06 | 26.701,91 -
TOPLAM 1 26.701,91
TOPLAM O
BLOK | YAPI RUHSAT P B.B. SATILABILIR
. NITELIK ALAN m? INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANE m2 ALAN m2
Sosyal 16.03.2016 / Ofis ve igyeri 1 813,35
Tesis 1058 Ortak Afan - 25.463,06 | 26.276,41 -
TOPLAM 1 26.276,41
15
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3.3.2 Yapi Denetime Iliskin Bilgiler

Projenin yapi denetim igleri Barig Mahallesi, Ali Cebi Caddesi, A-6 Blok, No: 28, BB:
10 Beylikdiizii / Istanbul adresinde konumlu olan Sehzade Grup Yapi Denetim Ltd. Sti.
tarafindan yapiimaktadir.

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

Ilgili mevzuat uyarinca parsel iizerinde gerceklegtirilen projenin gerekli tim izinleri
alinmig olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve do§ru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
mevzuati hiikiimleri c¢ergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg portfoyilinde
“proje” bashig: alttnda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve
kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapian gayrimenkul ile ilgili varsa son g yilik dbénemde gerceklesen ahim satim
islemlerine ve gayrimenkullin hukuki durumunda meydana gelen dedisikiiklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulagtirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirligi ve Kadastro Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlarin tapu ve kadastro kayitlarinda son tg vyil
icerisinde herhangi bir dedisiklik olmadigi belirlenmistir.

3.4.2 Belediye incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlanin yasal izin ve imar durumlarinda son g wil

icerisinde herhangi bir degisiklik olmadigr belirlenmistir.

16 4/
NOVA TD RAPOF&): 2017/6164

WAL TSIV fd COrm




NOVA

4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN = (PROJENiN)
GEVRESEL VE FiziKi BiLGiLERI

4.1 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmazlar; Istanbul ili, Basaksehir ilcesi, Bahcesehir 2. Kisim
Mahallesi, Sehit Astegmen Burhan Isik Bulvar lizerinde konumlanmis Avrupark Projesidir.

Projeye ulagim; Avrupa Otoyolu {izerinden Catalca ydniinde ilerlenirken Esenyurt
giselerinden cikilarak kuzey yonde Hogdere-Esenyurt Yolu ile ilerlenir ve Hadimkéy-
Altingehir Yolu ile devam edilir. Sag kolda yer alan Medeniyet Caddesi'ne ve daha sonra
sol kolda yer alan Sehit Astemen Burhan Isik Bulvari'na giriferekkonu projeye ulasim
saglanmaktadir.

Projenin yakin gevresinde konumlandi: hélgede genellikle bos parseller, sanayi
tesisleri ve Bahgesehir konutlan bulunmaktadir. Ayrica son yiliarda diizenli konut
yapilasmasi da baglamistir. Yakin gevresinde; Mercedes-Benz Tiirk Fabrikasi, isos Sanayi
Sitesi, Emlak Konut GYO Konutlar: ve Abdi ibrahim ilag Fabrikasi yer almaktadir.,

Proje; Atatiirk Havalimani'na 25 km, TEM Otoyolu’na 4,7 km, Ambarli Limani'na
15,3 km, 15 Temmuz Sehitler Képriisii'ne ise 39 km mesafededir.

Projenin konumu, utagimi, bélgedeki elit projelerin varhig§i tasinmazin degerini
olumlu ydnde etkilemektedir.

Bdlgede son yillarda geligtirilen liks konut projeleri ile insaat yatirmlarinda artis
gergekiesmistir.

BOlge Bagakgsehir Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamfianmis
altyapiya sahiptir.
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4.2 PROJE PARSELLERI HAKKINDA GENEL BILGILER

o 650 ada 1 parsel 29.533,20 m?, 651 ada 1 parsei ise 49.106,57 m? yiizélciimiine
sahiptir.

e Parseller iizerinde hali hazirda Avrupark projesi insasi devam etmektedir.

o Parseller az e§imli ve diiz engebesiz bir topografik yapidadir.

o Parseller sirasiyla dértgen benzeri ve yamuk benzeri bir geometrik yapidadir.

o Bélgede altyap! tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BiLGILER

o Parsel Uzerinde gergeklegtirilen proje igin Emlak Konut GYO A.S. ile Cihan Insaat Miih.
San. Tic. A.$. - Konut Yapi Endistri San. ve Tic. A.S. ortakli§i arasinda stzlesme
yapilmistir. Sézlesmenin detaylar agagidaki gibidir.
Arsa Satis Karsihg) Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 602.000.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsiligh Sirket Payi Geliri Oram (ASKSTPO) = % 26
Arsa Satis Kargihih Asgari Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSTPG)
156.520.000,-TL

o Proje parselleri zerinde 29 adet blok ve 2 adet sosyal tesis planlanmistir. Rapor tarihi

itibariyle tim bloklar Igin yapi ruhsatlar alinrmustir.

o Halihazirda proje biinyesinde; tim bloklarin biyiik dlglide kaba insaatlarinin
tamamlanmis olup ig tefrisat galismalan devam etmektedir. Projenin genel insaat
seviyesi yaklasik % 50 mertebesindedir.

o Parsel lzerindeki projeye ait alinan yapi ruhsatlarina gére bloklarin genel ézellikleri
asadidaki tabloda sunulmusgtur.

ADA/ BLOK YAPI RUHSAT BAG. INSAAT e
PAII:gEL e TARIHI/RUHSAT NO A?J?slﬁi o ANSI (m?) | SINIFI

A01-1 16.03.2015 / 119 52 8.104,84 IV-A
A01-2 16.03.2015 / 120 53 8.179,23 IV-A
BO1 16.03.2015 / 121 57 10.548,20 IV-A
co1 16.03.2015 / 122 138 22.115,64 V-A

C02 16.03.2015 / 123 120 19.624,08 V-A
DO1 16.03.2015 / 124 174 19.467,31 V-A
650/1 EO1 16.03.2015 / 125 53 9.088,37 IV-A
E02 16.03.2015 / 126 61 10.387,09 IV-A
T01 16.03.2015 / 127 6 938,40 II-B
TO2 16.03.2015 / 128 6 938,40 III-B
703 16.03.2015 / 129 6 938,40 I11-B

Sosyal .
i 07.12.2016 / 1057 1 23.225,99 III-A

TOPLAM 727 133.555,95
18
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A01-1 16.03.2015 / 131 58 9.557,45 IV-A
AQ1-2 16.03.2015 / 132 58 9.557,45 IV-A
AD2-1 16.03.2015 / 133 58 9.557,45 IV-A
A02-2 16.03.2015 / 134 58 9.557,45 IV-A
BO1 16.03.2015 / 135 45 8.423,61 IV-A
B02 16.03.2015 / 136 49 9.131,91 TV-A
BO3 16.03.2015 / 137 61 11.256,81 IV-A
BO4 16.03.2015 / 138 61 11.256,81 IV-A
BOS 16.03.2015 / 139 53 9.840,21 V-A
e51/1 | BO6 | 16.03.2015/140 49 9.131,91 IV-A
EO1 16.03.2015 / 141 58 10.672,96 IV-A
E02 16.03.2015 / 142 58 10.672,96 TV-A
E03 16.03.2015 / 143 58 10.672,96 V-A
TO1 16.03.2015 / 144 6 839,16 11I-B
T02 16.03.2015 / 145 6 839,16 TII-B
To3 16.03.2015 / 146 6 839,16 III-B
T04 16.03.2015 / 147 6 839,16 TI-B
TO5 16.03.2015 / 148 6 839,16 TII-B
Sosyal i
Tes‘;s 07.12.2016 / 1058 1 26.276,41 III-A
TOPLAM 755 | 159.762,15
GENEL TOPLAM 1.482 | 293.318,10

o Proje bilinyesindeki konut ve diikkanlarin blokiara gére briit kullamm alan dadilimi
asafiida ana bagliklar altinda tablo halinde sunulmustur.

ADA / BRUT KULLANIM
PARSEL | BLOK Tip ALANI ARALIGI ADEDI TOPLAM
NO (m2)
2+1 95,80 - 117,36 48
AO1 3+1 146,40 - 156,13 48 105
Depolu Diikkan 85,67 —- 156,01 9
3+1 153,73 - 160,10 28
BO1 4+1 185,46 24 57
Depolu Diikkan 85,94 - 158,82 5
2+1 120,79 44
co1 3+1 145,90 88 138
4+1 174,42 - 182,31 6
650/ 1 2+1 120,75 - 126,74 38
co2 3+1 145,85 76 120
4+1 174,37 ~ 182,26 6
1+1 63,88 - 74,43 96
biel 271 112,55 — 124,87 78 T
ot 3+1 145,21 - 155,09 48 =
Depolu Diikkén 84,61 - 160,15 5
3+1 144,92 - 154,79 56
B2 Depolu Dikkan | 84,61 - 160,15 5 gt
- 3+1 191,62 2 6
o | Depolu Diikkan 87,36 - 105,00 4

19
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_ | 3+1 191,62 2 ,
Depolu Ditkkan | 87,36 - 105,00 4
~ 3+l | 19182 | 2
703 "Bepolu Diikkan | 87,36 - 105,00 4 ®
2+1 95,41 - 116,88 58
o 341 145,81 - 155,50 58 110
241 95,41 - 116,88 58
A2 341 145,81 - 155,50 58 116
341 125,35 - 154,26 22
BO1 a+1 186,09 18 45
Depolu Dukkan | 85,94 - 158,82 5
31 125,35 154,26 | 24
BO2 441 _ 186,09 20 49
Depolu DUkkan | 85,94 - 158,82 3
341 153,61 - 159,97 30
BO3 4+1 185,31 26 61 |
| Depolu Diikkan | 85,94 - 158,82 5 |
341 153,61 - 159,97 30
BO4 441 185,31 26 61
Depolu Dilkkan | 85,94 - 158,82 5
3+1 153,61 - 159,97 26
BOS 4+l 185,31 22 53
651 /1 Depolu Dukkan | 85,94 — 158,82 5
341 125,35 - 154,26 24
BOG a+1 186,00 20 49
Depolu Dikkan | 85,94 - 158,82 5
E01 341 144,59 - 154,44 58 58
E02 341 144,59 - 154,44 58 58
E03 341 144,59 - 154,44 58 58
3+1 170,86 2
01 "Depolu Dukkan | 76,34 - 94,05 4 9
331 170,86 2
o2 Depolu Dikkan 76,34 — 94,05 4 -
341 170,86 2
T3 Depolu Diikkan 76,34 - 94,05 4 6
341 170,86 2
A Depolu Dikkan | 76,34 — 94,05 - 5
341 170,86 2
T05 | Bepolu DUKKAR | 76,34 - 94,05 4 8
GENEL TOPLAM 1.480
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o Projedeki blok bazinda toplam satilabilir alan dagihmi ada parsel bazinda sunulmustur.

KONUT
ADA/PARSEL BLOK NO ADEDi1 SATILABILIR ALANI
A01 96 13.002,36
BO1 52 8.780,96
Co1 138 18.596,31
Cc02 120 16.350,79
D01 174 15.601,74
650/1 E01 48 7.404,80
E02 56 8.628,76
TO1 2 383,24
TO2 2 383,24
TO3 2 383,24
A01 116 15.673,40
A02 116 15.673,40
BO1 40 6.768,86
BO2 44 7.439,52
BO3 56 9.451,80
B04 56 9.451,80
BO5 48 8.110,22
B06 44 7.439,52
651/1 EQ1 58 8.9138,12
E02 58 8.918,12
E03 58 8.918,12
ToO1 2 341,72
T02 2 341,72
T03 2 341,72
T04 2 341,72
TO5 2 341,72
TOPLAMI 1.394 197.986,92
DUKKAN
ADA/PARSEL BLOK NO ADEDI SATILABILIR ALANI
A01 9 1.102,33
BO1 5 595,17
EO1 5 595,17
650/1 E02 5 595,17
T01 4 384,72
T02 4 384,72
T03 4 384,72
BO1 5 595,17
BO2 5 595,17
BO3 5 595,17
B0O4 5 595,17
651/1 BO5 5 595,17
B06 5 595,17
TO1 4 340,78
. T02 4 340,78

21
NOVA TD RAPOF&;O: 2017/6164 4




NOVA

TO3 4 340,78
T04 4 340,78
TOS 4 340,78
TOPLAMI 86 9.316,92

Not: Rapor konusu parsel {izerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki
bilgiler dikkate alinmigtir. S6z konusu projeden farkl bir proje uygulanmasi durumunda
(tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir indirgeme ydntemi
ulagilan degerler gegersiz olacaktir.

4.4 DEGERLEME 1ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme iglemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.,

4.5 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararas
Dederleme Standartlari’na gére en verimli ve en iyi kullanimin tamimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek duzeyde
kullanimudir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varidin mevcut kullamiminin devami ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimasinin varlik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik icin planladigi kullamima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tamimdan hareketle taginmazin konumu, biiyiikliigi, fiziksel dzellikleri, mevcut
imar durumu ve yasal izinleri de dikkate alindifinda en verimli kullanim seceneginin
Uzerinde “biinyesinde ticarf iiniteler barindiran elit bir konut projesi” insa edilmesi

olacad) goriis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALIiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Tirkiye ekonomisinde yaganan 2001 krizi Gikemiz icin donim noktas olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglarl gibi yapisal
sorunlar Glkeyi biy(ik bir krize stirtklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle (lkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir dislis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumhuriyet tarihinin en duglik seviyesi olan % 4,99 goriilmiistiir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yaptiji parasal
geniglemenin sonlanacad! bekientisi, Darbe girisimi ve dider jeopolitik risklerle beraber
faizler arti egilimine girmistir. 2015 yih sonu ve 2016 yihinin ilk ceyredinde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gilkmistir. 15 Temmuz’'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
Gnlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Ajutos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine kadar ¢cikmigtir.

i "“"""'""’: Okspan Ortalama Blest TL DIBS Tarin Bekienen Reel Getinsi
AR

" _/\o——v—“f’*

Temih RALN [SCT L Te §6
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlar:

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca st ({ste biyiime
kaydedememigtir. 2002-2008 yiliart arasinda ise ist liste pozitif biyiime sadlanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle (ilkemizde de 2009 yilinda pozitif
biyiime olmug ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif bliylimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yil birinci geyrek bllyime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) icerisinde gergeklesmis olup, ikinci ceyrekte de bir
onceki déneme gére GSYH %3,1 artmigtir. 2016 yiinin iigiincii ceyreginde bir énceki yilin
ayni ceyregine gore % 1,8 azalma olmustur. Biiyime oranlarinin tiim diinyada dast(igi
ve beklentilerin altinda gergeklegtigi ortamda Tiirkiye Ekonomisinde blyiime oranlari
azda olsa devam edecegi y&niinde beklentiler bulunmaktadir. Tiirkiye 2016 blyiimesi %
2,9 gelmig olup 2017 yili iginse yaklastk % 5°lik bir biylime hizi ngérmektedir.

Turkiye Yiik Buyume Oronlor (GSYH)
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Agustos 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yih Temmuz ayinda
ortalama enfiasyon % 9,8 olarak gerceklesmistir.

Turkiye'de Ortaloma Enflasyon (%)
"6

9,8

1995-2001 2002-2016 1T Temmuz

Loynak TUK

5.1.2 Tiirkiye Ingaat Sektéri Verileri

insaatin GSYH iginde Pay1 %

2,0

.U

aes 2016 2C17

=i ngastin GSYH I¢inde Pay: %

2016 yili ikinci geyredindeki hizl yiikselis gerek &zel gerekse kamu sektdriiniin yatinmlari
ile talep canlanmastna bagli olarak gergeklesmigtir.2016 yili 3. geyredinden sonra ise
sektor ic gelismelerden kaynakl belirsizlik siirecine girmis olmasina ragmen belli bir
egilim iginde dengeyi bulmustur. 2107 yili 1. geyredinde icin insaat sektéruniin aldigs pay
2016 yilina gore bir miktar azalmistir. Bu oranin yil sonuna do§ru 2016 yilini yakalamasi
bekienmektedir.
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Insaat Sektorii Biiyiime Oranlar

ingaat Sektorii Biiyime Hizi %
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efiensaat Sektord Bliyime Hizo %

Utkemiz icin ingaat sektdriiniin c¢ok biiylk bir kismimi konut ve buna badl yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére ingaat sektéri biylime hizi
% 14,6 olarak gerceklesmigtir. 2015 yihnda ise bu oran % 6,5 olmustur. Ingaat sektdrii
verileri incelendiginde 2014 yilt GSYHIn % 4,6’lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmugtur, Her ne kadar GSYH'1n craninda kiigiik de olsa bir diis(is clsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yiinda ise bu sayida da
asilarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Thrkiye genelinde konut satislan 2017 Temmuz ayinda bir énceki yihin ayni ayina gére
% 8,16 oraninda artarak 770.232 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 132.439 konut satisi
ile en yitksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’'u, 84.788 konut satigi ile
Ankara, 46.848 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin disitk oldugu iller
sirasiyla 51 konut ile Hakkari, 78 konut ile Ardahan ve 276 konut ile Sirnak oldu.
Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tasinmazlarin 2016 yilinda bir énceki yila
gére, bina sayisi % 5,5 yizélgiimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda

artmigtir. (Kaynak: TUIK)
Yapi Auhsatlan Aynntian (2014-2016 Yilan)

Yap nihsati. Ocak - Aralik 2014.2016

By oncex yéa gore

Yl SO oty {86)
Gostergotor 2018 2015 - 2014 - 015 2015
Borsa siryrs 141 848 124 662 130 &41 8.5 106
Yuzobgum {m' 202 321 344 196 472 301 220 653 620 73 14
Deger (1) 184 472050 675 15D 676 M3 27 175 061 925 60 164 23
Dave sayes 966 119 831 798 1031 754 t0.6 -136

{r) Yap zm statistkien 2614 ve 2015 vilan verden revize ecdmiste
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2016 yilimin ilk yarisinda ise maliyetler makul Slglide seyrederken 3. geyrek itiban
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlann etkisi ile déviz kurlannda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilernigtir.

Bina Insaati Maliyet Endeksi Dedisim Cranlan
.2005=10C5 1l Zeg=h MisonHezicen, 207

(%)
2016 1l. geyrek 2017 . geyrek

Toplam  igcilik  Klalzeme Toplam  iggilik  Malzeme
Bir énceki ceyrege gore degigim
orani 2,2 4.1 15 29 3.1 2.8
Bir dnreki yihn ayni ceyregine gire
dedigim oram 6,4 12.1 47 171 11,5 1290
Dértgeyrek ortalamalanna gbre
dedigim orant 6,0 9.4 5.0 13,0 11,3 13,5

Koynat "Ll

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlari énemli &lglide ingaat sektériindeki talep
bliylimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme sz konusudur. 2015 yili
ilk yansi konut kredileri talebi yiiksek gérunirken ikinci yar itibariyle sert bir dists
yasamistir. 2016 yih baginda ise hafif bir toparlanma s6éz konusudur. BDDK verilerine
gbre 2014 yiinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL diizeyine yiikselmistir. 2015 yili itiban ile kisi bagina kullanilan
konut kredisi miktarn ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmigtir. Kullandirilan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TLlik kredi kullanmis iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 Kisl,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklagik 450.000 Kiginin 52
mityar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

Satis Ortalama Salis- | .5\ satis | 2016 Yili Satig | 20152016
Tirleri Adet Rakamlari(Adet) | Rakamlari(Adet) | Y2 Satis
(2011-2015) Farka
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
Ipotekli 368.720 434.388 449.508 15.120
Satiglar
Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satislar

27
NOVA TD RAPOR r&i 2017/6164 q/

wrovafd.oom




“"NOVA

Sy Turler

Toplom

Saitrs o

2017 wil ilk yedi ayinda yapilan satiglar gegen yilin aym déneminden 58.090 adet fazla
olmustur. Ayrica ipotekli satiglarda da 2016 yilina gore 59.110 adet daha fazla
gerceklesmistir,

Yillara Gore ipotekli Satislar

201647 200247

B ipotekis 0 0ger B Toplam Sstrlar

Tirkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis
ortanca fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir dnceki
yilin ayni dénemine gdre %12,71 artarak 241,07 seviyesinde ger¢eklesmistir. Metrekare
basina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Haziran ayinda 2027,46
TL/m2 olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yili
haziran ayinda bir 6nceki yiin ayni dénemine gére %11,45 artarak 228,27 seviyesine

ulasmustir.
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Konut Fiyct Endeisi Dedusem: (Hozvon 2016 - Hoziran 2017)
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Uc biiylik Hlin (istanbul-Ankara-Izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler
dederlendirildijinde, 2017 yii Haziran ayinda bir dnceki aya gére istanbui, Ankara ve
izmir'de sirasiyla ytizde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlarinda artig gdrilmistir. Endeks
degerleri bir 6nceki yilin ayni ayina gére ise Istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla yiizde
8.41, 9.08 ve 17.99 oranlarinda artis gostermigtir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasim yavaglatarak faiz artinm slrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi {izerinde bask: yaratmasi,

o Tirkiye'nin meveut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik oimasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki artigin faizler Uzerindeki baskiy: artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dizeyde olmasi,
Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel doniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilann inga ediliyor
olmasi,
Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,
Konut kredisi faiz oranlarinda ana para ddeme oraninin % 20°ye indirilmesi,

o Geng bir niifys yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
29
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5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yiinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse ({ilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yihna gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yihinin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel doniisiim
projelerinin yapirmi ve satislarinda hizli bir donem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarnndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gergeklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1siginda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gérilmistiir. Ancak ardr ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satigi gergeklesen konut sayisi bir énceki yili dahi asmasini saglamigtir. 2017
yilinin tamami igin de éngériimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satiglarinin
baglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25i alcnin kargilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20’ye gekilmesi gibi bir ¢ok tegvikle

konut satislannin sayisinin artacagi yéniindedir.

5.2 BOLGE ANALIzI
istanbul il

Istanbul, Tiirkiye'de yer alan gehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi biytklik
agisindan dinyada 34., nifus agisindan belediye simirlan gz oniline alinarak yapilan
siralamaya gbére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir,

2016 yil itibariyle nitfusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarnimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve
ortada istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida
Tekirdag'a badh Cerkezkdy, Corfu, giineybatida Tekirdad'a badli Marmara Eredlisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne badl Kérfez, glineydoguda
Kocaeli'ne badli Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul’'u olusturan yarmadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bodaz ise
bu iki kitay! birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasim birbirine badlar. istanbul Bogazi boyunca
ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kuruimustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yi ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipli§i yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik dnemi ofdukga yiiksektir.

Istanbul'un yliksek niifusu ve ileri sanayi sektorii cevresel konularda pek cok

sikintiyr da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yam
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sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériintli ve guriltid kiridi gibi
ikincil soruniar da gbéze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'(
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu,
Blyilikgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiiclikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir,

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikce biiylk bir farklilasma
géralir, En yiiksek gbkdelenler ve ofis binalarn Avrupa Yakasi'da
ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatad: mahallesi dikkat geker,

Son yillarda insa edilen ¢ok yilksek yapilar, nifusun hizli biyimesi g6z ®niine
alinarak yapiimiglardir. Sehrin hizia geniglemesinden dolayi konutlasma, genellikle sehir
digina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip olduu en vyiksek ¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir. Levent ve Etiler'de ¢ok sayida aligveris merkezi toplanmigtir. Tiirkiye'nin en
bilylik sirket ve bankalannin énemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarmin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dodru
kaymigtir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadl olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
biylk sanayi merkezidir. Tlrkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.
Yaklagik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. istanbul ve cevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyad, ipek, pamuk ve tiitiin gibi triinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol drdnileri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik urtinler, makine, otomotiv, ulagim

araclari, kagit ve kagit Grunleri ve alkollli ickiler, kentin 6nemli sanayi Grinleri arasinda
yver almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektérdir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz kdpriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin blylk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve bliylik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektorii iilke
toplaminin %27'sini olugturur. Disalim ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
gapinda birinci siradadir. Tiirkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin tiimiiniin, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

timine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya
sahiptir,
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Torkiye'nin bilylk sanayi kuruluglanndan pek godunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Iide madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin basinda payi %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyik
sektérdiir,

Istanbul genelinde tiim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte simirli
miktarda ormancilik faaliyeti ylritilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitiann fazlaliyi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baglamistir.

Istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekilierde
yapiimaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tagimaciliin vyapildidi biyiik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulagimimin yapildigr iki sivil havalimam vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek ¢ok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkiindiir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gokgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
blylk paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollaria baghdr.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da ézellikie sehirlerarasi yolculukta biiyiik bir paya
sahiptir. Tiirkiye'nin her iline ve ayrica Gircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
ilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Bilylik Istanbul Otogan hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde dizenli ulasim vyalnizca vyurtiginde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limant'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirici ulasim ise biiyiik bir sektérdiir. Otobiislerle ulasim
saglayan IETT; sehirhatlari vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
finikiler ve teleferik hatlarinin sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyd hizmeti
sadlayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulasim agina sahiptir.
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Basaksehir Ilgesi

Bagaksehir, Istanbul'un bir ilgesidir. 2008 yilinda Kiciikgekmece, Esenler ve
Blylkgekmece ilgelerinden ayrilarak ilge yapiimigtir. Bagaksehir, kuzeyde Arnavutkdy,
kuzeydoguda Sultangazi ve Eyiip, doguda Esenler, glineyde Badcilar, Kiiciikgekmece ve
Avcilar ile batida Esenyurt ilceleriyle gevrilidir.

Bagakgehir 1. ve 2. etaplan, Altingehir merkezi, Giivercintepe, Sahintepe
mabhalleleri ve Kayabagi kdyl Kilgiikgekmece Belediyesi'ne, 4. etap ve 5. etap'l Esenler
Belediyesi'ne, Bahgesehir Ise Biylikcekmece ilgesine bagh bir belde belediyesi
durumundaydi. Fakat son yapilan dizenlemelerle bu semtler birlestirilerek Basaksehir
ilgesi kuruldu.

Ilgeye ulasim TEM otoyolu ve demiryolu ile gerceklestiriimektedir. flceye otobiis
seferleri de bulunmaktadir. Demiryolu ile ulasim Ispartakule'deki tren istasyonu ile
saglanmaktadir. 07 Temmuz 2013 tarihinde resmi agilisi yapilan M3 Kirazli-Basaksehir-
Olimpiyatkdy Metro Hatti ile Atatlirk Olimpiyat Stadyumu ve 5. Etap Metrokent'e kadar
metro ulagimt sadlanmistir. Diger rayll sistemlere entegre olan bu hat sayesinde
Bagaksehir'den Kartal'a kadar rayh sistemler ile ulagim miimkiin hale gelmistir.

Iigenin kuzeyi ormanlarla kaphdir, kalan bitki értiisti bozkir ve galiliklardan olusur.

Resneli Ciftligi'nin iginde bulundudu Sazlidere vadisinde bitki cesitliligi cok fazladir. Ilcede
Sazlidere akarsuyu ve Ayamama deresi dogar, Ispartakule deresi ise iginden geger.
Illgede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgegehir'deki yapay goblet ve cevresindedir.
Bahcesehir'deki goblet, Tirkiye'nin en biiyik yapay géletidir. Bunun disinda Atatiirk
Olimpiyat Stadyumu ve Basaksehir Fatih Terim Stadyumu bu ilgede bulunmaktadir. TOKI
tarafindan gelistirilen ve Tirkiye’nin en bliylik uydukent projesi olan 65.000 konutun
planlandigi Kayagehir projesi de bu ilge sinirlan igindedir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) DEGERINE ETKI EDEN OZET
FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Geligsmekte olan bir bélgede yer almalan,
o Imar durumu,
o Preje igin yasal izinlerin alitnmis olmasi,
o Boélgedeki elit projelerin varlid,
o Reklam kabiliyetinin bulunmasi,
o Ana arterlere yakin konumlaniyor oimasi,
o Bélgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz etkenler:
o Son dénemde genel ekonomik gériinimiin duradan seyretmesi,

o Sehrin merkezi yerlerine uzak olmasi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yapiiirken agagidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsaller
secilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli

Devredilen Taginmaz miilkiyet, Gst hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
Miilkiyet Haklari belirtilmis ve serefiyede bu durumlann dikkate
alinmistir.

Bu raporda $zel finansman dilzeniemelerinin
bulunmadigr emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde dederi etkileyen
6zel satis kosullarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin {zeri / asadist gibi durumiar vd.) olmast
durumunda piyasa arastirmasi bdlimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmistir.

Finansman Sartlar

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni pazar

Pazar kogullari kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni veya cok
yakin konumda yer alan emsaller tercith edilmis oiup
piyasa bilgileri boélimiinde detayii konum bilgiieri
sunuimustur. Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farkhhiklan ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmuslardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel &zellikleri
(arsalar igin biiylkliik, topografik, imar haklari ve
geometrik &zellikler; bagimsiz bdlimler igin Gnite tipi,
kullanim alam biylkligd, yap! yasi, insaat kalitesi vb.
unsuriar) dikkate alinmg, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilagtirmalarn yapilmistir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda arsanin pazar dederinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklasimi
yénteminin  uygulanmasi amaciyla  gelistirilecek
projenin analizinde kullanilabilecek satihk
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller sunulmustur. Genel olarak dederleme
tarihi itibariyle ulagilan emsal bilgileri esas alinmis olup
deferleme tarihinden farkliik gésteren emsal
bilgilerinin zamana iliskin deger farklarinda ayarlama
yapilmistir.

Bu raporda aymi veya benzer en verimli ve en iyi

Kullanim kullanima sahip olan miilkler kullaniimigtir.

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olusturmayan kisisel
miilkler, sirket haklan veya tasinmaz milkiyeti
olmayan dider kalemler emsal olarak kullaniimamistir,
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Bblgede Satigta Olan Arsalar

1. Tasinmazlara yakin konumda E:1,60 H:serbest, konut + ticaret lejantina sahip 9.640
m2 alanli olarak pazarlanan net arsanin 1.000 USD/m2 bedelle satilik oldugu
&grenilmistir. (m? birim satis dederi 3.675,-TL)

2. Tasinmazlara yakin konumda E:1,60 H:serbest, konut + ticaret lejantina sahip
10.500 m2 alanl olarak pazarlanan net arsanin 1.000 USD/m2 bedelle satilik oldugu
ogrenilmistir. (m? birim satis degeri 1.000,-USD / 3.675,-TL)

3. Spradon Quartz projesi yakininda yer alan Bahgegehir 2. Kisim igerisinde konumlu
29.618 m2 yizdiglimla, “Konut Alam” lejantina ve “Emsal (E): 1,50" yapillasma
hakkina sahip 2 adet TOKI tasarrufunda bulunan parselin 2.200 TL/m2 ihale bedeli

oldugu dgrenilmistir.

4. Degerlemeye konu taginmaza yakin bélgede Avcilar, Ispartakule sinirlari iginde, 605
ada 2 parsel no'lu Emsal (E):0,75 ve “Konut Alani” lejantinda, 9.159 m2 alanli arsa
3.500.000,-EURQ bedelle satilik oldugu égrenilmistir.

(m? birim satis degeri 380,-EURQC / 1.650,-TL),
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5. Degerlemeye konu taginmaza yakin bélgede Bagaksehir, Tatarcik sinirlarr iginde, 129
ada 1 parsel no'lu Emsal (E):0,50, Hnax:13,50 ve “Konut Alan1” lejantinda, 4.314 m?2
alanh arsa 2.865.000,-USD bedelle satilik oldugu 6grenilmigtir.

(m? birim satis dederi ~ 665,-USD / ~ 2.445,-TL)

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-EURO = 4,3451 TL, 1,-USD = 3,6753 TL'dir.

Bdlgedeki nitelikli konut projeleri

Proje Ad) s::;::-ﬁ:: (f:)i'“
1 Bahgekent Flora 3.780
2 Tual Bahgekent 4.180
3 Spradon Vadi 3.635
4 Maximoon 3.110
5 Kozapark 5.730
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Proje Adi Bahgekent Flora
Arsa Alan 119.756,54 m=
Toplam Insaat Alam | 257.207 mz
Unite Sayisi 1.285

m2 arahklar 65 - 187 m=2
Proje Teslim Tarihi Tamamiandi
Proje Konusu Konut

Konut Tipleri

1+1, 2+1, 3+1, 4+1

SATIS BEDELLERI

DAIRE TiPl BR‘Z:“:)LA" SATIS DEGERI (TL) BiRi:‘TE)EéER
1+1 65 229.000 - 250.000 3.525 - 3.845
2+1 109 - 120 415.000 - 490.000 3.805 - 4.085
3+1 144 - 163 510.000 - 550,000 3.540 - 3.620
4+1 187 710.000 - 750.000 3.795 - 4,010

Ortalama m2 Birim Dederi 3.780

Proje Adi Tual Bahgekent

Arsa Alan 152.621,06 m=

Toplam Insaat Alan1 | 411.355 m?

Unite sayisi 1.914

m2 araliklan 53 - 189 m2

Proje Teslim Tarihi

Temmuz 2018

Proje Konusu

Konut

Konut Tipleri 1+1, 2+1, 3+1, 441
SATIS BEDELLERI
DAIRE Tiri BR":;:;'AN SATIS DEGERI (TL) BIRI?TS)EéER
1+1 53 239.000 - 300.000 4.510 - 5.660
2+1 93 - 122 392.000 - 452.000 3.705 - 4,215
3+1 138 - 152 460.000 - 555.000 3.335 - 3.650
Ortalama m2 Birim Dederi 4.180
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Proje Adi Spradon Vadi
Arsa Alani 42.000 m2
Toplam Insaat Alani | 160.000 m2
Unite Sayist 1038

m?2 arahklari 71 - 247 m2
Proje Teslim Tarihi Tamamlandi
Proje Konusu Konut

Konut Tipleri

1+1, 2+1, 4+1

SATIS BEDELLERI

- e BRUT ALAN ] BIRIM DEGER
DAIRE TIPi (m?) SATIS DEGERI (TL) L)
1+1 71 235.000 - 285.000 3.310 - 4.015
2+1 106 — 125 375.000 - 460.000 3.540 - 3.680
Ortalama m?2 Birim Degeri 3.635
Proie Adi Maximoon
Arsa Alam 33.000 m2
Toplam Insaat Alani | 124.000 m?
Unite Sayisi 1344
m2 arahklar 39 - 203 m=?
Proje Teslim Tarihi Tamamiandi
Proje Konusu Konut
Konut Tipleri i+1, 2+1, 3+1

SATIS BEDELLERI

DAIRE TiPi BR‘:::;'AN SATIS DEGERI (TL) BIRI'(V.']_E)EGER
1+1 44 - 58 124.000 - 175.000 2.820 - 3.020
2+1 133 — 155 455,000 - 537.000 3.420 - 3.465
3+1 210 595.000 - 650.000 2.835 - 3.095

Ortalama m2 Birim Dederi 3.110
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Proje Adi Koza Park Residence

Arsa Alani 192.000 m2

Toplam Insaat Alami | -

Unite Sayisi 4600

m2 aralhiklari 63 - 373 m=?

Praje Teslim Tarihi Tamamlandi

Proje Konusu Konut

Konut Tipleri 1+1, 2+1, 3+1, 4+1, 5+1
SATIS BEDELLERI

DAIRE TiPi BR‘:L?;'AN SATIS DEGERI (TL) BIRI:'T:_’)EGER
1+1 63 ~ 98 365.000 - 595.000 5.795 - 6.070
2+1 107 - 129 420.000 - 755.000 3.925 - 5,855
341 142 - 210 660.000 - 1.700.000 4.650 - 8.095

Ortalama m2 Birim Degeri 5.730

Balgedeki satilik ticari liniteler

1. Bahgesehir Konaklan projesinde konumlu, 150 m2 alanh olarak pazarlanan depolu
dikkanin 1.350.000 TL bedeile satilik oldugu &grenilmigtir.
(m® satis degeri 9.000,-TL/m?)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 518 04 82

2. Bahgekent Flora projesinde konumlu, ticari blokta yer alan i¢ avluda konumiu, 90 m2
alanii olarak pazarlanan diikkanin 850.000 TL bedelie satilik oldugu égrenilmistir.
(m” satis degeri 9.445,-TL/m?)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 200 98 67

3. Bahgekent Flora projesinde konumlu, ticari blokta yer alan cadde cepheli, 150 m?
bodrum, 150 m2 giris kattan olusan dikkanin 2.500.000 TL bedelle satihk oldudgu
dgrenilmigtir. (m” satis degeri 8.335,-TL/m?)

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 200 98 67

4, Kiptas Vaditepe projesinde konumlu, ticari blokta yer alan cadde cepheli cami
yakininda bulunan her bir kati 58 m2 alanll olan 2 adet bodrum kati bulunan
diikkanin 1.500.000 TL bedelle satilik ocldugu &grenilmistir.

(m’® satis degeri 8.620,-TL/m?)

Higilisi / E?k Ofisi: 0 (530) 041 22 66 /
39
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaaiyla, bir
veya birden ¢ok degerfeme yaklasimi kullantilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan (¢ yaklasim dederlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glivenilir bir
karar dretebilmek icin yeterli sayida gergeklere dayal veya g&zlemlenebilen girdinin
mevcut olmadidi hallerde, birden cok sayida degerleme yaklasimi veya yontemi
kullanilmas &zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasim
Pazar yaklagimi, gosterge nitelijindeki degerin, degerleme konusu varlklia fiyat

bilgisi mevcut olan aym veya benzer varliklar ile kargilagtirmali olarak belirlenmesini
sadlar.

Pazar yaklagsiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire énce gerceklesmis olan islemlerin fiyatlarimin géz &niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etrek kaydiyla, benzer veya aym varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullan ile deder esasi
ve deferlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farklihklan yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri {izerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik

veya fiziksel ézellikler bakimindan da farkhliklar olabilir.

Gelir Yaklasim

Gelir yaklasimi, gdsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari sermaye dederine doniistiiriimesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varlidin yararl émrit boyunca yaratacad geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon siireci aracilifiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina dénistiriilmesidir. Gelir akigi, bir
sdzlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iligkisi icermeden yani varlhigin

elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olugsmas: beklenen kérlardan tdretilebilir. Gelir

yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asadidakileri igerir:
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e Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

» Bir indirgeme oraninin gelecek dénemier igin bir dizi nakit akistna uygulandig:
(bunlar giincel bir dedere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

= Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yikdmlalik vyerine getirilene kadar gereken nakit akislari

dikkate alinarak, ylikiimllliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yakiasim
Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varhk igin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine egit faydaya sahip baska
bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini sagdlar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikga, dederlemesi vyapilan varlida odeyecedi fiyatin,
esdeder bir varhgin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklann cazibesi, yipranmis veya demode
olmalart nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiiktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deger esasina bagdli olarak, alternatif varhdin maliyeti lizerinde diizeltmeler yapmak

gerekebilir,

6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN

YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylh “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4’e gore
“Dederleme galigmainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ézellikle tek bir
yontemin dogruluguna ve glvenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldudu halierde,
dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varhdin dederlemesi icin birden fazla dederleme
yéntemi kullanmas) gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklestirenin cesitli yaklasim ve
yéntemleri kullanmayi da géz éniinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek
bir ydéntem ile gilvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayall veya
gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla

birden fazla degerleme yaklasim veya yontemi gerekli gériilip kullanilabilir. Birden fazla
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dederleme yaklagimi veya yénteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yéntemin kullanildigi hallerde, stz konusu farkl yaklasim veya yéntemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farklh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
ediimek ve gerekceleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastirlma siirecinin

dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérilimektedir.

Bu galismamizda;

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

b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde ise gelir
indirgeme yéntemi kullanilmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklagimi
ydntemi kullanimamgtir. Zira; Ulkemizde bagimsiz bélime ait arsa pay: hesabinda farkl
hesaplarin kullanilmas) (arsa pay: belirlenirken taginmazlarin serefivelerinin dikkate
allnmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkuilerin (daire, diikkan, ofis vs.) dedgerlemesinde
maliyet yaklagimi ydontemi her zaman ¢ok saglikl sonuclar vermemektedir.

Pazar yaklagimt yéntemi ayrica, gelir indirgeme ydnteminde kullanilan ortalama m?2
satis degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar dederinin tespitinde kuillanilmusgtir.

Ayrica rapor ekinde proje blinyesinde yer alan 1.480 adet bagimsiz balimin bilgi

amagli olarak pazar degerleri sunulmustur.

7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkulin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklagimda
gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar oimak lizere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi ve onemli bir kalan ekonomik dmiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayr zamanla azalacagi gbéz 6nine alir. Bir bagka deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin buglink{i yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazanc varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten gtkariimasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
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agiklanabilir. Kullamm dederi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yakiagiminda, geligtirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti lle gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi yéntemi ile projenin mevcut durumdaki pazar degerinin tespitinde
agagidaki bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsalarin degeri

1I. Arsalar iizerindeki insai yatirnmlarin mevcut durumuyla dederi

=
o
=

Bu bilegenler, arsa ve ingai yatinmlarin ayn ayn satisina esas alinabilecek degerler
anlaminda olmayip taginmazin toplam dederinin olusumuna isik tutmak lizere
verilmig fiktif biiyGkliiklerdir.

Maliyet dederinin bir dijer bileseni de gelistirici karnidir. Ancak deerleme konusu
projenin halihazir ingaat seviyesinin dusiik olmasindan dolay: gelistirici kari dikkate
alinmamistir.

7.1.1 Arsalarin dederi:

Arsalarin degerinin tespitinde pazar yaklasimi ve gelir indirgeme yontemileri
kullanilmistir,

7.1.1.1 Pazar yaklagimi yontemi ve ulasilan sonug

Bu yontemde arsa bedelinin tespiti igin taginmazin bulundugu béige genelinde ve
yakin dénemde pazara gikanlmig / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktérler gercevesinde fiyat ayarlamasi yaplimis ve konu proje
arsasi igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil
edebilecek tiim satilik arsa emsaileri dikkate alinmistir.

PAZAR ANALizZi

Taginmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlann sahip
oldukian olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gére karsitastinimasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, bivyiiklik, imar
durumu, yapiiagma hakki, fiziksel dzellik gibi kriterler dogrultusunda degerlendiriimigtir.
Dederlendirme kriterleri ise gok kétii, kétii, kéti-orta, orta, iyi-orta, iyi ve cok iyi olarak
belirlenmigtir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puaniama araliklari suhulmus clup ayrica
buyUkliik bazindaki dederlendirmeler de asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklan
mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Araligs
Cok Koti Cok Biiyiik % 20 (zeri
Kotl Blyluk % 11 - % 20
Orta Koétu Orta Biviik % 1-% 10
Benzer Benzer % 0O
Orta Iyi Orta Kiiciik - % 10 - (-% 1)
iyi Kiiguk - % 20 — (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - 9% 20 Gzeri
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Yiizélgtima (m?) 9.640 10.500 29.618 9.159 4,314
m? Birim Satig Degeri 3.675 3.675 2.200 1.650 2.445
(TL)
Konut + Konut +
imar durumu Ticaret Ticaret l;clmut I;:?Mt I;TnUt
Alani Alfani L all ani
{g;';;f';‘:)sa“' E:1,60 | E:1,60 | E:1,50 | E:0,75 | E:0,50
" Tam Tam Tam Tam Tam
:;Islzl:i{;tetsiiurumu milkiyet miulkiyet miulkiyet milkiyet millkiyet
% 0 % O % 0 % 0 % 0
Lokasyon diizeltmesi -% 15 - % 15 -% 25 -% 10 -~ % 10
::“a"‘l'i'l‘("c'l'i‘iz’ eft'::';:f' ~%30 | -~9%30 % 0 - % 30 - % 40
:I'::gltdm“;‘:l“" % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
:;zglat?“n;:isartl % 10 % 10 % 10 % 20 % 30
Var Var Yok Var Var
Pazarlik pay1 -%10 | -9% 10 % 0 - % 10 - % 10
Ayarlanmis deger 2.165 2.165 1.815 1.120 1.545

(TL)

Ortalama Emsal
Degeri (TL)

(1.762) ~ 1.750
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Bahcekent Tual Spradon -
Flora Bahgekent Vadi R
Kullanim Alani (m?) === o - -
m?2 Birim Satis Degeri (TL) 3.780 4.180 3.635 3.110
Mevcut Kullanim Fonks. Konut Konut Konut Konut
s Tam Tam Tam Tam
Milkdyet durumu milkiyet | milkiyet | milkiyet | mulkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 0 % 0 - % 10 -%5
Proje niteligi diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 5
Proje Ingaat Seviyesi e )
diizeltmesi % 0 % 0 % 10 % 10
Var Var Var Var
Ry -~ %35 -%5 - %5 - %5
Ayarlanmis deger (TL) 3.590 3.970 2.795 2.650
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 3,250
Diikkan Pazar Analizi
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Ortalama m? Birim Satig 9.000 9.445 8.335 8.620
Dederi (TL)

Mevcut Kullanim Fonks. Diikkan Ditkkan Dikkan Dukkan
S— Tam Tam Tam Tam
Mulklyet durumu miilkiyet miilkiyet miilkiyet milkiyet
Lokasyon diizeltmesi - % 25 -%5 -%5 - % 25
Proje niteligi diizeltmesi -9% 15 % 0 % 0 -% 15

Proje Ingaat Seviyesi

diizeltmesi - % 30 - 9% 20 - % 20 - % 30
Var Var Var Var

Pazarlik pay: - %5 % 5 -0 5 L% 5

Ayarlanmg deger (TL) 3.815 6.820 6.020 3.655

Ortalama Emsal Dederi (TL)

(5.078) ~5.100

NOVA TD RAPOF&'O: 2017/6164
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ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle de§erlemeye konu
proje parselin konumu, blytkligi, fiziksel dzellikleri, mevecut imar durumu ve Uzerindeki
proje ingasl igin yasal izinlerin alinmigs olmasi dikkate alinarak m2 birim dederi ve toplam

pazar degeri agagidaki tabloda sunulmustur.

ADA NO | PARSEL | YUzOLCUMU BiRiM DEGERI YUVARLATILMIS
NO (m?) (TL) PAZAR DEGERI (TL)
650 1 29.533,20 1.750 51.685.000
651 1 49.106,57 1.750 85.935.000
TOPLAM 137.620.000

7.1.1.2 Gelir indirgeme yéntemi ve ulasilan sonug

Gelir indirgeme ydntemi ile arsanin toplam degerine ulagmak icin, arsa maliyetinin,
arazi (zerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlar yéntemiyle (INA) hesapianan bugiinkii finansal dederi ile, satis hasiatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinki finansal dederleri arasindaki farka esit olacag:
varsayilmigtir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmaziarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin degeri
bulunur.

Bu bélimde &ncelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam dederde
Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan toplam % 26 hasilat payinin dederi hesaplanmistir.
Proje bir hasilat paylagimi modeli olmasindan dolay! proje maliyetine miiteahhit firmalar
katlanmaktadir. Bu nedenle de Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan toplam % 26 hasilat
payinin dederi aynl zamanda geligtirilmis arsa dederini ifade etmektedir.

Projelere iliskin veriler ve varsayimlar

- Degerleme konusu tasinmazin iizerinde geligtirilecek proje igin, mimari projeler
hazirlanmis ve yapi ruhsati alinmistir. Yapi ruhsatindan elde edinilen verilere toplam
ingaat alani asagidaki tabloda belirtilmistir.

ADA/ | oo YAPI RUHSAT BAG. | oo —
PARSEL | “Ng" | TARIHI/RUHSAT NO | BOL. RN ey

AOL-1 |  16.03.2015/ 119 52 8.104,84 V-A

AO1-2 | 16.03.2015/ 120 53 8.179,23 VA

650/1 BO1 16.03.2015 / 121 57 | 10.548,20 | IV-A
co1 16.03.2015/ 122 | 138 | 22.115,6 V-A

o2 16.03.2015/123 | 120 | 19.624,08 V-A

DO1 16.03.2015/ 124 | 174 | 19.467,31 V-A
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EO1 16.03.2015 / 125 53 9.088,37 IV-A
E02 16.03.2015 / 126 61 10.387,09 IV-A
TO1 16.03.2015 / 127 6 938,40 I11-B
T02 16.03.2015 / 128 6 938,40 I1I-B
T03 16.03.2015 / 129 6 938,40 I11-B
Sosyal 16.03.2015 / 130 1 23.192,40 III-A
Tesis 07.12.2016 / 1057 1 23.225,99 III-A
TOPLAM 727 133.555,95
A01-1 16.03.2015 / 131 58 9.557,45 V-A
A01-2 16.03.2015 / 132 58 9.557,45 IvV-A
AD2-1 16.03.2015 / 133 58 9,557,45 IV-A
AD2-2 16.03.2015 / 134 58 9.557,45 IV-A
BO1 16.03.2015 / 135 45 8.423,61 IV-A
B0O2 16.03.2015 / 136 49 9.131,91 IV-A
BO3 16.03.2015 / 137 61 11.256,81 IV-A
B04 16.03.2015 / 138 61 11,256,81 IV-A
B0O5 16.03.2015 / 139 53 9.840,21 IvV-A
B06 16.03.2015 / 140 49 9.131,91 IV-A
651/1 E01 16.03.2015 / 141 58 10.672,96 IV-A
E02 16.03.2015 / 142 58 10.672,96 IV-A
E03 16.03.2015 / 143 58 10.672,96 IV-A
TO1 16.03.2015 / 144 6 839,16 1I1-B
TO2 16.03.2015 / 145 6 839,16 111-B
TO3 16.03.2015 / 146 6 839,16 III-B
T04 16.03.2015 / 147 6 839,16 11I-B
TO5 16.03.2015 / 148 6 839,16 111-B8
Sosyal 16.03.2015 / 149 1 26.701,91 III-A
Tesis 07.12.2016 / 1058 1 26.276,41 III-A
TOPLAM 755 159.762,15
GENEL TOPLAM 1.482 | 293.318,10

alanlannin dagihmi asadidaki tabloda sunulmustur.

Onaylt mimari projesine gére rapor konusu projenin bloklara gére toplam satilabilir

KONUT
ADA/PARSEL BLOK NO ADEDI SATILABILIR ALANI
AD1 96 13.002,36
BO1 52 8.780,96
Co1 138 18.596,31
co2 120 16.350,79
650/1 D01 174 15.601,74
EO1 48 7.404,80
EQ2 56 8.628,76
TO1 2 383,24
TO2 2 383,24

Nl
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TO3 2 383,24

A01 116 15.673,40

AD2 116 15.673,40

BO1 40 6.768,86

B0O2 44 7.439,52

BO3 56 9.451,80

BO4 56 9.451,80

BOS 48 8.110,22

BO6 44 7.439,52

A EO1 58 8.918,12

E02 58 8.918,12

EO03 58 8.918,12

TO1 2 341,72

T02 2 341,72

T03 2 341,72

T04 2 341,72

TO5 2 341,72

TOPLAMI 1.394 197.986,92

DUKKAN
ADA/PARSEL BLOK NO ADEDI SATILABILIR ALANI

A01 9 1.102,33

BO1 5 595,17

EO1 5 595,17

650/1 E02 5 595,17

TO1 4 384,72

TO2 4 384,72

T03 4 384,72

BO1 5 595,17

BO2 5 595,17

BO3 5 595,17

B04 5 595,17

BO5S 5 595,17

651/1 BO6 5 595,17

TO1 4 340,78

T02 4 340,78

T03 4 340,78

T04 4 340,78

TOS 4 340,78

TOPLAMI 86 9.316,92
TiP ADEDI SATILABILIR ALANI m2
KONUT 1.394 197.986,92
DUKKAN 86 9.316,92
TOPLAM 1.480 207.303,84
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- Parsel lzerinde gergeklestirilen proje igin Emlak Konut GYQ A.S. ile Cihan Insaat Miih.
San. Tic. A.§. - Konut Yapi Endiistri San. ve Tic. A.S. ortakhidi arasinda sézlesme
yapilmistir. S6zlesmenin detaylari asagidaki gibidir.

Arsa Satig Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 602.000.000 TL + KDV
Arsa Satig Karsthgi Sirket Payi Geliri Orani (ASKSTPO) = % 26
Arsa Satis Karsihg) Asgari Sirket Payl Toplam Geliri (ASKSTPG) = 156.520.000,-TL

- Sozlegme detayinda proje siiresi ve ingaat pursantaj tablolan gibi detaylar
sunulmustur,

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

Hasitfat paylasimi sézlesmesi olmasindan dolayr tiim maliyete miteahhit firma
katlanmaktadir,

Projenin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Satilabilir toplam konut alani 197.986,92 m? ve ditkkan alani ise 9.316,92 m¥dir.

- Pazar analizi bélimiinde bu projelerdeki konutlarin ortalama m? satis degeri

3.250,-TL, dikkanlarin ortalama m? satis dederi ise 5.100,-TL olarak kabul
edilmigtir.
Raporumuzun 5.1 bdliminde de belirtiidigi lizere son yillarda gayrimenkuideki
satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
degismektedir. Bu bilgiden hareketle rapor konusu arsa iizerinde gelistirileccek
proje blinyesindeki gayrimenkullerin de m2 bagina satis dederinin 2018 ve daha
sonraki yillar i¢in % 10 kadar artacagi éngérilmistir.

= Satislarin Gergeklesme Orani:

Konutlar icin
2017 2018
Satis gergeklesme orani % 90 % 10

Not: Proje binyesinde yer alan toplam 1.394 adet konutun degerleme tarihi itibariyle
1.254 adedinin (yaklasik % 90) satisi gergeklesmistir. 2018 yilinda da kalan stogun
satilacadi varsayilmistir.

Dilkkanlar icin
2017 2018
Satig gergeklesme orani % 10 % 90

Not: Proje biinyesinde yer alan diikkénlarin heniiz satiga gikmadigdi 6grenilmis olup, 86
adet dikkanin 2017 ve 2018 yillarinda % 10 ve % 90 olarak satisi gerceklesecedi
varsayilmistir.
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« Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Nispi bir kargilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (iilke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler (zerinden elde edilen getirinin oram bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin géz ®niine alinmasi igin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Oram (lilke riskine gére ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar (zerindeki getirilerin gdstergesi olarak Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yih ortalama TL cinsinden devilet tahvilinin net faizi yaklasik ortalama % 10
civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi (lke, bélge, proje ve yonetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yodnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
sz konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha dustk likiditesi igin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
siiresine ve o sire iginde yoksun kalinan karin tutarina badlidir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (6medgin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasilat ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinimasi ile
dlgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilimasi sirasinda ortaya cikabilecek her tiirlu
(y6netimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asagidaki sekilde belifenmigtir:

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

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukardaki faktdrlere gére
ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 13
olarak kabul ediimistir.

« Hasilat Paylasim :
Parsel {izerinde ingad edilmesi planlanan proje igin arsa satisi karsihd gelir paylasimi

sdzlegsmesi yapiimis olup, hasilat oranmi % 39'dur.

Ulagilan deger:

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimiari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
669.941.607,-TL (~ 669.940.000,-TL) olarak bulunmustur.
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Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa degeri

Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 26 hasilat payinin dederi ayni zamanda
geligtirilmis arsa degeri olarak kabul edilmistir.

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa dederi;

669.940.000,-TL x % 26 = (174.184.400,-TL) 174.185.000,-TL olarak
hesaplanmistir,

7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPITi iLE iLGiLi DEGERLEME UZMANI GHRUSD

Kullanilan yéntemlere gére ulagilan degerler agadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEM1 ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 137.620.000,-TL
Gelir indirgeme 174.185.000,-TL
Uyumlastiriims Deger 137.620.000,-TL

Gérilecegi lizere her iki ydntemle bulunan dederler arasinda fark clmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannmin giiniimiizdeki
degerini bulma iglemidir. Bu yéntemde kullamlan gelecede ydnelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktéreri ve
slrekli istikrarli bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin gegitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumiu ya da olumsuz faktérlere
bagll olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarh bir denge tasidijindan hareketle nihai defer olarak
pazar yaklasim: yéntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gériilmastr.

Buna gbre rapor konusu parsellerin toplam pazar dederi 137.620.000,-TL olarak
takdir olunmustur.
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7.1.2. Arsa lizerindeki insa yatirnrmlarinin degeri:

Prgjenin toplam ingaat maliyeti asadidaki tabloda hesaplanmistir.

LAes INSAAT YAPI Ly TOPLAM MALIYET
"A:g'i" BLOKNO | , 'A (m?) | SINIFI "(".I‘.‘L';In‘ff{ DEGERT (TL)
AQ1-1 8.104,84 IV-A 1.750 14.185.000
AQ1-2 8.179,23 IV-A 1.750 14.315.000
BO1 10.548,20 IV-A 1.750 18.460.000
Co1 22.115,64 V-A 1.750 38.700.000
Co2 15.624,08 V-A 1.750 34.340.000
D01 19.467,31 V-A 1,750 34.070.000
650/1 EO01 9,088,37 IV-A 1.750 15.905.000
E0Q2 10.387,09 IV-A 1.750 18.175.000
TO1 938,40 III-B 1.050 985.000
T02 938,40 III-B 1.050 985.000
T03 938,40 I11-B 1.050 985.000
Sosyal _
Tes‘;s 23.225,99 II1-A 850 19.740.000
AD1-1 9.557,45 IvV-A 1.750 16.725.000
A01-2 9.557,45 IV-A 1.750 16.725.000
AD2-1 9.557,45 IV-A 1.750 16.725.000
A02-2 9.557,45 IV-A 1.750 16.725.000
801 8.423,61 IV-A 1.750 14.740.000
BO2 9.131,91 IvV-A 1.750 15.980.000
B03 11.256,81 IV-A 1.750 19.700.000
B0O4 11.256,81 IV-A 1.750 19.700.000
BOS 9.840,21 IV-A 1.750 17.220.000
651/1 BO6 9.131,91 IV-A 1.750 15.980.000
EO1 10.672,96 IV-A 1.750 18.680.000
EQ2 10.672,96 IV-A 1.750 18.680.000
EO3 10.672,96 V-A 1.750 18.680.000
TO1 839,16 ITI-B 1.050 880.000
T02 839,16 III-B 1.050 880.000
T03 839,16 III-B 1.050 880.000
T0O4 839,16 III-B 1.050 880.000
TO5 839,16 IiI-B 1.050 880.000
Sosval -
o 26.276,41 III-A 850 22.335.000
GENEL TOPLAM 463.840.000

Inga edilecek olan projedeki bloklarin yapi ruhsatina gdére yap siniflan III-A, III-B,
IV-A ve V-A'dir. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'nin 2017 yili m? birim maliyet listesine gére
yapi sinifi III-A olan yapilann m2 birim bedeli 694,-TL, III-B olan yapilarin m? birim bedeli
838,-TL, IV-A olan yapilann m? birim bedeli 882,-TL, V-A olan yapilann m? birim bedeli
ise 1.425,-TL'dir, Ancak projenin mahal listesi ve mimari projeleri incelendiginde yapinin
ilks bir proje oldugu bu yiiksek standartlarinda inga edilecedi gériilmektedir. Ayrica
Istanbul genelinde konut projeleri incelendiginde (miiteahhit firmalar ile yapilan
gorismeler, girket arsivimizde yer alan benzer projelerin gergeklesme maliyet verileri) bu
maliyet bedellerinin % 20 - 25 oraninda arttidi gériilmektedir. IV-A sinifi bloklar V-A sinifi
bloklarla ayni kat yliksekligine sahip olduklarindan V-A sinifi olarak dederlendirilmislerdir.
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Projenin halihazirda genel insaat seviyesi % 50 mertebesindedir. Bu bilginin 1g1dinda
projenin mevcut durumdaki toplam insaat maliyeti % 50 x 463.840.000,-TL =
231.920.000,-TL olarak hesaplanmgtir.

7.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Arsanin toplam degeri .............cooinnnenneed 137.620.000,-TL
i deri 1 231.920.000,-TL olmak lzere

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 369.540.000,-TL'dir.

7.1.2.B PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERININ EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA
DUSEN DEGERININ HESABI:

Sézlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat payl % 26'dur. Emlak Konut
GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu arsay: hasilat paylasimi kargiliginda yiikleniciye tahsis
ederek projeyi gerceklestirmektedir. Projeler igin sbzlesme geredi her tiirlli ingaat
maliyetine yikienici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma
o ana kadar yapmis oldugu tim ingaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO
A.S.'den talep edebitmektedir. Bu nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.S.'nin payina disen kisminin deder takdiri yapilirken glivenli tarafta kalinarak mevcut
durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat pay orani kadar olacag) goris ve
kanaatine vanlmistir. Asadida bu goérisle ilgili hesaplamalar sunulmustur.

Projenin mevcut durumu dederi = 369.540.000,-TL

Projenin mevcut durum dederinin Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kisminin

dederi ise = (369.540.000,-TL x 0,26) 96.080.400,-TL olarak hesaplanmigtir.

Ancak bu deder, miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan arsa dederinden diiglik
oldugundan projenin mevcut durum dederi igin Emlak Konut GYO A.$. payina diigen
kisminin dederi olan arsa dederi 137.620.000,-TL kabul edilmistir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITI

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar degeri raporumuzun (7.1.1.2)
bélimiinde 669.495.000,-TL olarak hesaplanmigtir.
Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.$. payl 669.940.000,-TL x

% 26 = (174.184.400,-TL) 174.185.000,-TL clarak hesaplanmstir.
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9. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmazlar igin sirketimiz tarafindan daha dnceden hazirtanmis herhangi bir

gayrimenkul dederleme raporu bulunmamaktadir.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde Ozellikleri belirtilen projenin yerinde vyapilan incelemesinde
konumuna, biytikligine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve cevrede yapilan piyasa
aragtirmalarina gére giinlimiiz ekonomik kogullar itibariyle takdir edilen pazar dederleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL uUsD

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 369.540.000 100.367.000

Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut
GYO A.S. payina diisen kismin pazar dederi R 3 A

Projenin utan_1amlanmas| durumundaki toplam 669.940.000 181.955.000
pazar degeri

Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.$. payina dilsen hasilat miktan SLEI83:000 47-308.000

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,6819 TL'dir

Bu degerlere KDV dahil degildir. Projenin mevcut durumuyla KDV dahil dederi
436.057.200,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatirm Ortakligi portféyiinde “proje” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi gbriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor tig orijinal halinde dilzenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 12 Ekim 2017

(Ekspertiz tarihi: 09 Ekim 2017)
Saygilarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Serkan KARAKAS

Ingaat Miihendisi Harita Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzman SPK Lisans!i Degerleme Uzmani
e Uydu gériinigleri
e Fotograflar
¢ Takyidat vazisi ve tapu sureti
» Imar durumu yazisi, plani drnegi ve plan notlan
= Yap! ruhsatlar
« Onayl mahal listesi, onayli bagimsiz béliim listesi ve yénetim plani
* Sdzlesme ornedi ilgili sayfalan
» INA tablosu
« Bagimsiz b6liim bazindan pazar de§eri tablosu (1480 adet bagimsiz béliim)
» Raporu hazirlayanlarn tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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