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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

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Hzeti

Sahibi

Parselin Toplam Yiizélgiimu

imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S

Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

20 Ekim 2017 - 052
Tam miilkiyet

31 Ekim 2017
03 Kasim 2017
2017 / 6177

Yenikdy Konakiar istanbul Projesi,
Glizeltepe Mahallesi, 859 ada 129 no’lu parsel,
Eylp / ISTANBUL

Istanbul IIi, Eytip ilgesi, Alibeykéy Mahallesi'nde yer
alan 859 ada igerisindeki 22.302,56 m?2 yiizél¢timlii
129 no'lu parsel

Emlak Konut GYO A.S.
22.302,56 m=

Konut Alani, Emsal {E): 1,50,
TAKS:0,20 ~ 0,40, Hmax: 8 Kat

Bu rapor, Emlak Konut GYQ A.S.'nin talebine istinaden
yukanda adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla
Emlak Konut GYO A.S. payina disen kismuin pazar
degerinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak
Konut GYO A.S. payina disen kismin Tiirk Lirasi cinsinden
pazar degerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.
Ayrica migterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde
yer alan 210 adet badimsiz bslim{n bilgi amach olarak
satis dederleri rapor ekinde sunulmustur.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 75.730.000,-TL

dilsen kismin pazar dederi

Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina 68.690.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar dederi 255.220.000,-TL

aylha diisen hasilat miktan

Projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYEA.S.

168.150.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

SPK Lisansh Degerleme Uzmant

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Tagkin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Plyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 saylli “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketferin Kurulca Listeye Alinmalarina
lligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiikitmleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayth kararinda yer
alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartian
Hakkinda Tebli§"i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlar kapsaminda hazirlanmstir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Igerenkéy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdadi Ig Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ! Ylrurdkteki mevzuat gergevesinde her tirl( resmi
ve Ozel, gergek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yénelik tiim raporlan dizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

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

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

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

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

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakh&i A.S.

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

TELEFON NO : 0(216) 579 1515

ODENMIiS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortaklklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
pivasasl araclarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayslh haklara yatinm yapmak (izere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER

Tarkive'nin c¢esitli bdlgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GEGCERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, migterinin talebi lGzerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmas! durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina disen kismin Tirk Lirasi
cinsinden pazar dederlerinin tespitine yonelik olarak hazirfanmistir. Ayrica mdsterinin
iste§i dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 210 adet badimsiz bélimiin bugtinkii
satis dederleri de takdir olunmustur.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmas vasitasiyla alicllar ve saticlar
arasinda alinip satildig ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri Uzerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyatt belirleyen dijer etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildidi haliyle pazar, dederlenen
varh§in veya yikimllligin dederleme tarihi itibanyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak lizere bu pazardaki katilimcilann ¢odunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakhkiar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diislis ve ylikselisler veya pazar katihmcilarn
arasindaki asimetrik bilgilendirme gérilir. Pazar katilimcilar bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
degisime kars: kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacad varsayimina dayanan diizeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kogullan
yansitmaldir,

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varhk veya vyikamlilugin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekii bir satic ve istekli bir alici arasinda, taraflann bilgifli ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir iglem ile dederleme tarihi itibanyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerlilidi varsayilmaktadir.
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- Analiz edilen gayrimenkullerin turi ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhigi
pesinen kabul edilmistir.

- Alia ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir sire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin ahm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlari (izerinden gerceklestirilmektedir.

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

- Takdir edilen pazar dederi dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine 6zgUdlr,

isbu degerleme raporundaki deder esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek

varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi fiyati belilemekdtir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden sirket portféylinde bulunan
gayrimenkuliin Tlrk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasast Mevzuati Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalanna
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasas! Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogruitusunda Uluslararast Degerleme
Standartlan kapsaminda hazirlanmistir. Isbu dederleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmis olup baska amacla kullanilamaz.

Mlsteri tarafindan herhangi bir simirlama tarafimiza getirilmemisgtir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogdrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde
dodrudur.

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

- Dedgerleme konusunu olusturan midilklerle ilgili olarak glincel veya gelecede
doniik hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikanmiz veya dn yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme calismasini gerceklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kars
herhangi kisisel bir gikarimiz veya én yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, miigterinin amaci
lehine sonuclanacak bir yone veya dnceden saptanmis sonuclann gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dedgerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl dedildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlanna gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlanna sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme ¢alismasinda
gérev alanlarin dederlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiirii konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmanustir.
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GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKi
TANIMI VE RESMi KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

3. BOLUM

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

3.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) MULKIYET DURUMU
SAHiBI : | Emlak Konut GYO A.S.

It i | Istanbul

ILCESI : | Eyop

MAHALLES] : | Alibeykdy

PAFTA NO | ---

ADA NO : | 859

PARSEL NO : | 129

ANA GAYRIMENKUL | . | Arsa (*)

NITELIGI

Y0zdLcOMO : | 22.302,56 m2
HISSESI : | Tamami
YEVMIYE NG ! i 6400

CiLT NO 180

SAYFA NO : | 17822

TAPU TARIHI : | 23.03.2017

(*) Parsel (zerinde ingaati devam eden proje icin henliz kat irtifaki kurulmamistir.

3.2 iLGiLi TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
smurfama) olup olmadidi hakkinda bilgi, varsa sfz konusu gayrimenkulfiin gayrimenkul yatirrm
ortakh portféyline alinmasina sermaye pivasasi mevzuat hiikiimieri cergevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki gériis,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidath tapu kayit belgesine gére rapor
konusu tasinmaz {izerinde asadidaki notlar bulunmaktadir. Takbis belgesi rapor ekinde
sunulmustur.

Beyanlar Bolimii:

s Aciklama: Kamu hizmetleri ayrilan yerler ile Maliye Bakanhg degisik ihtiyaglar
icin talep edilen tagsinmazlar bedelsiz olarak hazineye iade edilir.
(30.09.2014 tarih ve 18556 yevmiye no ile)

7
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Not: Bahsi gecen Maliye Hazinesi‘ne ait tagsinmazlann T.C Basbakanhk Toplu Konut

idaresi Baskanlidi'na devri esnasinda ilgili mevzuat geredince zoruniu olarak tapu
kaydina tescil olmustur. Bu beyan olasi plan degisikligi sonucunda kamu hizmetleri
icin ayrilan yerlerin Hazineye bedelsiz devredilmesi ig¢in konulmustur. Ayrica
olusan milkiyet degisikligi sebebi ile (zerindeki insaat hakkinin hikmiini
kaybettigi diistincesine varilmistir. Ayrica parsel tUzerindeki ingaat igin yapi ruhsati
da alinmstr,
Ilgili kanunlar geregi devlet veya kamu tiizel kigileri tarafindan kamu yaran
geregince kanun ile belirenmis olan esaslar gergevesinde, licreti pesin ddenmek
kaydiyla miilkiyetinin mecburi olarak alinmasi islemi olan istimlak ve bunun igin
parsel (zerine konulmus olan serhin vyillar itibari ile gegerliligini vyitirdigi
kanaatindeyiz. Dolayisiyla tasinmaz Gzerindeki beyanin taginmaz lizerinde olumsuz
bir etkisi bulunmamaktadir,

Taginmaz tapudaki niteligine gore arsa vasfindadir, fiili kullamim sekli de tapudaki
niteligine uyqun olarak arsa niteliginde olup lizerinde insa edilmesi planlanan projenin
yasal izinleri ahnmig ve dederleme tarihi itibariyle ingaat igleri heniiz baglamarmsgtir. Bu
nedenle portféyde de proje olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuatt hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg: portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig gbriis ve

kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Dedierfemesi yapian projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulugu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
yapilan gayrimenkul ife iigili olarak gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi

Dederlemesi vaptan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin ahnip afinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmasi igin yasal gereklili¢i olan tim belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut ofup olmadi§i hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakiidi
portféyiine alnmasina sermaye piyasasi mevzuati hitkiimleri gercevesinde bir engel olup olmadigi
hakkindaki gérils,

Edjer belirli bir projeye istinaden dederleme yapiltyorsa, projeye iliskin detaylt bilgi ve planiarin ve
sz konusu deferin tamamen mevcut projeye iliskin oldufuna ve farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak deferin farkli olabilecedine iliskin actklama.

Eylp Belediyesi ve Cevre ve Sehircilik Midlriigi’'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu parselin Istanbul Ili Eylip Ilcesi Alibeykéy Mahallesi, Osmanpasa Ciftligi Mevkii
859 Ada 6 Parsele iliskin 1/1000 &lgekli uygulama imar plam dedisikligi kapsaminda
“Konut Alani” icerisinde kalmakta iken; T.C. Istanbul 5.Idare Mahkemesi 2015/2131
Esas, 2017/1367 Karar sayili karari ile s6z konusu 1/1000 élcekli Uygularma imar Plani ve
1/5000 8lgekli Nazim Imar Plani iptal edilm_istir. Ilgili karar yazisi ve planin kapsadigi alan

ornegdi rapor ekinde sunulmustur.

NOVA TD RAPOR&: 2017/6177

wiwwinbvald . com




"NOVA

Konu proje parseli i¢in plan iptalinden énce ruhsat alinmus ve ingaat igleri devam

etmektedir.
ADA | PARSEL ' .
NO NO LEJANTI YAPILASMA SARTI
859 129 Konut TAKS:0,20-0,40, Emsal: 1,50 ve Hmax: Serbest
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(*) Emsal (E): Yapinin insa edilen tum kat alanlarinin toplaminin imar parseli alanina oranin ifade
etmektedir. Bu hesaba dahil edilmeyen kullamimlar ise;

a) Taban alanina d&hil edilmeyen kullarmmlar,
b) Son katin Gzerindeki ortak alan teras catilar ve cati bahceleri,
c) Ustti sskilir-takihr hafif malzeme ile kenarlari riizgér kesici cam panellerle kapatiimis olsa
dahi agik oturma yerleri,
¢) Bu Yénetmelikte éngérilen asgari sayida her bir kapici dairesinin 75 m2’si,
d) Atrium ve galeri bogluklar,
e) Konutlarin zemin veya bodrum katlannda, ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatin
100 m?'si,
f) Konut disi kullanimlarda, ortak alan niteligindeki mescit ve mustemilatin 200 m?’si,
g) Bina icin gerekli minimum siinak alani,
§)Ticari amag icermeyen, bodrum veya zemin kattaki ortak alan nitefigindeki gocuk oyun
alanlarinin ve gocuk bakim Gnitelerinin toplam 75 m2'si,
h) Ticari amaci olmayan ve yapi igin hesaplanan en az otopark alaninin iki katini gegmeyen
bodrum katlarda yapilanlar ile tamamen gémdli olan ve ortak alan niteliginde olan otopark
alanlan,
1) Yapr yikseklifi 60.50 metreden fazla olan binalar ile Ozellii geregdi tesisat katy
olusturulmasi zorunlu binalarda sadece tesisat igin olusturulan tesisat katlar:.

Taban Alami Katsayisi (TAKS): Yapinin taban alaninin parsel alamna oranindan elde edilen
sayidir. Taban alani, yapinin parsel iginde plan ve yénetmelik hilkiimlerine gdre diizenlenmig
zeminde kaplayacad alandir. Isikliklar, eklentiler (mistemilat) bu alana katiimaz.

9
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Plan Notlan
A.Genel Hilkiimler

1. Plan tasdik simin Istanbul ili, Eylp ilcesi, Alibeyky Mahallesi, Osman Pasa Giftligi
Mevkii 859 ada, 6 parsel simindir.

2. Planlama alaninda gerekmesi durumunda imar adasinin yola cepheli bdlimlerinde,
ilgili kurum gériisi alinarak teknik altyapi ve ézel teknik altyapi alanlari ayniabilir.

3. Enerji nakil hatti koruma kusaginda TEIAS'In uygun gériisii ahnmadan uygulama
yapiiamaz.

4. Halihazir haritadaki miilkiyet sinidart ile imar plam fonksiyon simirlan arasinda
uyumsuzluk olmasi durumunda imar uygulamasi kadastral haritalardan alinacak
roperti krokiye gore yapilacaktir. imar planlanndaki yolun dogrultusu ve genigligini
dedistirmemek kosulu ile 2 m.'ye kadar degisiklik ile diizenleme yapmaya
belediyesi yetkilidir. Ancak séz konusu dizenleme yapiimadan &nce Istanbul
blyiiksehir belediye bagkanhginin {ulagim daire baskanhdi) uygun gériist alinmak
zorundadir.

5: Aciklanmayan hususlarda 3194 sayili imar kanunu, ilgili yénetmelikler ve mer’i
imar plani hiktimleri gecerlidir.

B. Ozel Hiikkiimler
B.1.Gelisme Konut Alani

1. Gelisme konut alaninda yapilasma kosullan Emsal:1.50 ve yencok:8 kattir
olacak sekilde belirlenmistir.

2. Gelisme konut alani igerisinde planlama alaminin ihtiyacina cevap verecek nitelikte,
toplam emsale esas ingaat alaninin %S5'ini gegmemek ve emsale dahil olmak
kosulu ve plarh alanlar tip imar yonetmeliginin 14. maddesinin 3 (a) bendine
uyulmasi kosulu ile ticari birimler yer alabilir.

3- Planda belirtilen gelisme konut alanlannda yapi nizami serbest olup, aynk, blok,
sira blok ve teras tipi seklinde diizenlenebilir ve parsel bitinlnde birden fazla
yap! yapilabilir,

B.2.0rtaockul Alani

1. Bu alanlarda emsal:1.50'dir. Planda yer alan ortaokul atani; milli egitim bakanligi
ya da Istanbul valiliinin (il milli editim mudurligd) uygun gériasad alinmak
kaydiyla imar plani degisiklijine gerek kalmadan ilkdgretim veya lise olarak
kudlaralabilir.

B.3.Saglik Tesisi Alani

1. Sadlhk tesisi alaninda saglik bakanliginca onaylanacak Avan projeye gbre

uygulama yapilacaktir.
B.4.Resmi Kurum Alani
1. Resmi kurum alaninda Avan projeye gére uygulama yapilacaktir.

NOVA TD RAPOF‘%(V): 2017/6177
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3.3.1 Eyiip Belediyesi i:_mar Midiirliiga Argivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyast
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje biinyesinde yer alan bloda ait yapi ruhsati agagidaki tabloda listelenmistir.

ORTAK li\LAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/J il BLOKLARIN YAPI
PARSEL NO BLOK NO TARIHI/RUHSAT NO A%zlsi TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
{m?2)
B1 24.03.2017 / 120233184 40 7.260,10 IV-A
859 / 129 B2 24.03.2017 / 131551657 58 11.652,70 IV-A
D1 24.03.2017 / 145323541 58 11.773,05 IV-A
Dz 24.03.2017 / 138611942 54 9.206,78 IvV-A

Belediye yetkilisi ve miisteri ile yapilan goriismelerde parsel (zerinde inga edilecek
diger bloklar igin heniiz yapi ruhsatlarinin alinmadigi bilgisi ahnmigtir.

Ayrica proje parselin mahkeme karart ile plan iptali edildigi ancak daha dnceden
ruhsatlarin alinmis olmasindan dolayt konu projeye olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Onayli mimari projesine gére rapor konusu projenin katlara gére ingaat alanlannin

dagdiimi asadidaki tabloda sunulmustur.

B1 BLOK
KAT NO INSAAT ALANI (M2) | EMSAL ALANI (M?)
4, BODRUM KAT 581,66
3. BODRUM KAT 581,66 -
2. BODRUM KAT 606,76 381,54
1. BODRUM KAT 633,47 384,95
ZEMIN KAT 633,47 384,94
1. KAT 633,47 384,94
2. KAT 633,47 384,94
3. KAT 633,47 384,94
4, KAT 596,07 361,85
5. KAT 564,34 345,96
6. KAT 539,14 329,92
7. KAT 468,75 280,86
CATI KATI 154,37 -
TOPLAM 7.260,10 3.624,85

il
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B2 BLOK
KAT NO INSAAT ALANI (M2) EMSAL ALANI (M2)
6. BODRUM KAT 648,50 -
5. BODRUM KAT 648,44 -
4. BODRUM KAT 648,49 -
3. BODRUM KAT 648,49 -
2. BODRUM KAT 1.037,04 214,79
1. BODRUM KAT 883,80 499,24
ZEMIN KAT 867,43 479,78
1. KAT 999,04 576,91
2. KAT 812,26 495,34
3. KAT 884,20 547,51
4, KAT 843,65 522,34
5. KAT 843,65 522,34
6. KAT 859,13 534,05
7. KAT 784,78 480,69
CATI KATI 243,80 -
TOPLAM 11.652,70 4.872,98
D1 BLOK
KAT NO INSAAT ALANI (M2) EMSAL ALANI (M2)
7. BODRUM KAT 631,72 -
6. BODRUM KAT 631,72 225,76
5. BODRUM KAT 651,71 218,08
4, BODRUM KAT 598,59 220,06
3. BODRUM KAT 551,22 220,04
2. BODRUM KAT 966,02 111,71
1. BODRUM KAT 833,88 462,68
ZEMIN KAT 786,54 462,48
1, KAT 988,11 583,99
2. KAT 797,12 489,59
3. KAT 817,36 513,39
4, KAT 844,39 528,73
5. KAT 817,20 513,35
6. KAT 795,39 487,26
7. KAT 790,41 491,54
CATI KATI 271,67 -
TOPLAM 11.773,05 5.528,66

NOVA TD RAPOR &5: 2017/6177

1 '.-'1.'l'|-i,'F GO

12




NOVA

D2 BLOK
KAT NO INSAAT ALANI (M2) | EMSAL ALANI (M2)
4, BODRUM KAT 805,22 -
3. BODRUM KAT 786,49 292,26
2. BODRUM KAT 838,51 379,20
1. BODRUM KAT 838,51 446,39
ZEMIN KAT 827,22 497,87
1. KAT 834,42 497,87
2. KAT 859,01 515,41
3. KAT 834,42 497,75
4, KAT 797,01 474,15
5. KAT 598,42 326,13
6. KAT 550,28 333,79
7. KAT 480,34 283,87
CATI KATI 156,93 -
TOPLAM 9.206,78 4.544,71

Onayll mimari projesine gére rapor konusu projenin bloklara gére toplam ingaat
alanlannin dagilimi asagidaki tabloda sunulmugtur.

BLOK ADI TOPLAM INSAAT ALANI EMSAL INSAAT ALANI
Bl 7.260,10 3.624,85
B2 11.652,70 4.872,98
D1 11.773,05 5.528,66
D2 9.206,78 4.544,71
TOPLAM 39.892,63 18.571,20

Yukaridaki tabloda da beiirtildigi tzere proje lzerinde ruhsati alinmis 4 blogun toplam
emsal insaat alam 18.571,20 mZ'dir. Parselin mevcut imar durumu ve yapilasma hakkina
gbre toplam emsal insaat alani 22.302,56 m2x 1,50 = 33.453,84 m?dir. Bu durumda
proje icin kalan emsal ingaat alan ise 33.453,84 m? - 18.571,20 m?2 = 14.882,64 m?
hesaplanmistir. Dederleme calismasi yukarida belirtilen yapi ruhsatindaki alan dikkate
alinarak yapiimistir. Farkh bir prejenin uygulanmasi durumunda ulasilacak deger farkl
olacaktir,

3.3.2 Yapi Denetime Iligkin Bilgiler

Projenin yap! denetim igleri Gimiigsuyu Mahallesi, $Sehit Murat Akgll Sokak, No: 5,
Daire: 1 Beykoz Istanbul adresinde konumlu olan Merya Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapilmaktadir. Rapor tarthi itibariyle herhangi bir vyapi denetimin  iglemi
gerceklesmemistir.
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3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmas: Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig) Hakkinda Goriig

Ilgili mevzuat uyarinca 859 ada 129 no‘lu parsel lizerinde gergeklestirilen projenin
gerekli tim izinleri alinmis olup proje icin yasal gereklilidi ofan tiim belgeleri tam ve

dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuat:
hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirm ortaklig: portfoyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkid ile ilgili varsa son ii¢ yilik dénemde gergekiesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Midiiriigii ve Kadastro Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son U¢ yil igerisinde
agagidaki dedisikliklerin cldugu belirlenmistir;

- 2 ada 6 parselin imar uygulamas| sonucu énce 859 ada 6 parsel olarak ada ismi
dedismis daha sonra ise 13.06.2016 tarihinde ifraz olunarak 859 ada 128, 129,
130 ve 131 no’lu parseller olusmustur. 2 ada 6 parsel ise Maliye Hazinesi
milkiyetinde iken 30.09.2014 tarih ve 18556 yevmiye no ile kamu kurumlarna
bedelsiz devir isleminden T.C. Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanh& adina
tescil edildigi tespit edilmistir.,

- Daha sonradan rapora kenu tasinmaz olan 859 ada 129 no’lu parsel 23.03.2017
tarihinde Emlak Konut GYO A.S.’ne satis isleminden tescil olmustur.

3.4.2 Belediye Incelemesi
Yapitan incelemelerde tasinmazin imar planinda son iig¢ yil igerisinde asadidaki

degisikliklerin oldugu belirlenmistir;

Tasinmaz 859 ada 6 parselin imar uygulamasi sonucu ifraz islemi ile olusmustur. 6
parsel 19.03.2005 tasdik tarihli 1/1000 o&lcekli Alibeykéy Uygulama Imar Plani’‘nda
yaklasik 20.540 m2 alanl kisim Park Alani geriye kalan kismi ise plansiz alanda kalmakta
iken rapor konusu tasinmaz 08.09.2015 tasdik tarihli Istanbul ili Eylip Ilgesi Alibeykdy
Mahallesi Osmanpasa Ciftligi Mevkii plani ile konut alan lejantina sahip olmustur.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRESEL
VE FiziKi BiLGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul Ili, Eyiip ilgesi, Giizeltepe Mahallesi'nde
konumiu olan 859 ada, 129 no'lu parsel lizerinde henliz hafriyati yeni alinmaya baglanmis
olan Yenikdy Konaklar istanbul Projesidir.

Projeye ulagim; Eylp Merkezden TEM Otoyolu istikametinde Hali¢’e paralel olarak
devam eden Silahtaraga Caddesi'nin sonundaki dénel kavsaktan sag taraftaki Seving
Caddesi'ne ve Caddenin sonundan ulagilan Marasel Fevzi Cakmak Caddesi‘nden sol tarafa
donilip devaminda sa§ taraftaki Yavuz Selim Caddesi'ne girilmek suretiyle
saglanmaktadir. Proje TEM Otoyolu’na kus ugusu 1,25 km mesafededir.

Projenin yakin gevresinde 4 - 5 katli konut kullanimli binalar ve bos arsalar
bulunmaktadir. Yakin konumda Tiirk Telekom Arena Stadi ile konut projesi olarak Eroglu
Skyland Projesi, Vadi Istanbul projesi, Sehit Emrah Yilmaz Parki, Nurol Life Seyrantepe
Projesi Selale Konaklan, Selale Evleri, Finanskent 1 ~ 2 ve Avrupa Konutlan 1 - 2
bulunmaktadir.

Merkezi konumu, ulasim kolayligi, boélgedeki elit projelerin varlidi tasinmazin
dederini olumiu yénde etkilemektedir.

Bdlgede son yillarda geligtirilen liks konut projeleri ile insaat yatinmlarinda artis

gergekiesmistir.
Bolge EyUp Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.
Cebeor
Maslak
Ermi
m
]
Sizejipe ) -'-;:;:1,
- Ameylkay .
&= HigARS 5”@55-,1 &
AmaviLids
Cevatur AVM
Eyup Sultan Camu (B
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4.2 PROJE PARSELI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Parsel 22.302,56 m? ylizlgimiine sahiptir.

o Parsel Uizerinde yapilagmayi engelleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

o Egimli ve engebeli bir topografik yapidadir.

o Yamuda benzer bir geometrik yapidadir.

o Parsel (zerinde yapiimasi planlanan proje igin hafriyatin alinmaya baslandid
gorilmis olup yasal izinler alinmigtir.

o Bdlgede altyap tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BiLGILER

o 859 ada 129 no'lu parsel (izerinde gergeklestirilen proje igin Emlak Konut GYO A.S. ile
Yeni Yapi insaat San. ve Tic. A.S. — Taca Ins. ve Tic. A.S. ortaklifl arasinda s6zlesme
yaplimigtir. Sézlesmenin detaylan asadidaki gibidir.

Arsa Satis Kargsihig Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 442.500.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsilig: Sirket Pay: Geliri Oram (ASKSTPO) = % 38

Arsa Satis Karsih§i Askeri Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSTPG) =
i$8.150.000,-TL

o Sézlesme kapsaminda rapor konusu proje parselinin disinda ortaokul alam ve park
alani da yer almaktadir. Ancak bu parseller kamu parselleri olup (DOP) bedelsiz terk
islemleri yapilacaktir. Bu nedenle ticari bir deger ifade etmemektedirler.

o Proje kapsaminda hélihazirda 859 ada 129 parsel Uzerindeki projenin bir kismi igin
ruhsatlar alinmigtir. Parsel (izerinde ingaati planlanan proje biinyesinde toplamda 10
adet blok olmasi planlanmistir. Bunlardan rapor tarihi itibariyle 4 adedi igin yapi
ruhsati alinmistir.

o Halihazirda hafriyatin alinmaya baglandidi ve kaba ingaat isleri heniiz baglamamg olup
proje igin yasal izinler (onayll mimari proje, yapi ruhsati) alinmistir. Genel ingaat
seviyesi % 7 mertebesindedir.

o Parsel Gzerindeki projeye ait yapi ruhsatlarina gére bloklarin genel dzellikleri asagidaki

tabloda sunulmustur.

ety BLOK NO TARY:'[:E:;:SI:I:::I‘I- NO :gf' Dﬁg?::foﬁwam JI’;&P:IF
PARSEL NO ADED.i TOPLAM KULLANIM 1
ALANI (m?2)
B1 24.03.2017 / 120233184 40 7.260,10 IV-A
859 / 129 B2 24.03.2017 / 131551657 58 11.652,70 IV-A
D1 24.03.2017 / 145323541 58 11.773,05 IV-A
D2 24.03.2017 / 138611942 54 9.206,78 IV-A
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o Projeye ait mahal listesi rapor ekinde sunulmusgtur.
o Proje biinyesindeki konutlarin bloklara gére briit kullanim alan dadilimi asagida ana
baglklar altinda table halinde sunulmusgtur.

'ADA / } BRUT KULLANIM )
BLOK TiP ALANI ARALIGI ADED{ TOPLAM
PARSEL NO i
- 241 85.48 -156,73 Y 0
341 149.12 - 183,48 16
241 98,38 154,05 41
B2 3+1 158.65 — 163,28 17 58
859 / 129 241 103.44 < 146,60 36
D1 341 157.07 - 196,58 9 58
4+1 199.25 < 205,88 13
2+1 87.81 - 160,51 37
e 3+1 152,84 - 187,96 17 H
GENEL TOPLAM 210

Not: Rapor konusu parsel lzerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda yukaridaki
bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden farkh bir proje uygulanmasi durumunda
(tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir yaklagimi yontemi
utasilan dederler gecersiz olacaktir.

4.4 DEGERLEME iSLEMINi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme iglemini olumsuz yodnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulumun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayill “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlar’na gére en verimli ve en iyi kullammin tamim “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en ylksek diizeyde
kullanimidir. En verimii ve en iyi kullanim, bir varhigin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim alabilir. Bu, bir pazar katiimasinin varlk icin teklif edecegi
fiyat: hesaplarken varlik igin ptanladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin konumu, blayakligi, fiziksel ézellikleri ve mevcut
imar durumu da dikkate alindifinda en verimli kullanim segeneginin lzerinde “elit bir
konut projesi” insa edilmesi olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

t7
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi {ilkemiz igin donim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal
sorunlar iilkeyi biiylk bir krize siriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dlizenlemeler
(5zellikle bankacillk konusunda) ve idari tedbirlerle Glkemiz bir toparlanma siirecine
girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'ar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizll bir dlisiis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diisiik seviyesi olan % 4,99 gérilmistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, &zellikle FED'in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacagl beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis edilimine girmigtir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ceyredinde faiz oraniarn
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girigimi sonrasi alinan
énlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75e gerilemistir. Arahk 2016
itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Adutos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebeierine kadar gikmigtir,

2.5

Geak'l3  Tem'l3d Ocak'l4 Tem'ld Ocak’'li Tem 15 Crcak "16 Tem '}y  OCcak'17  Tem'i7
4 .
Hazine Thalclesirde Olusan Ortalama Bilogl TL piBS'lerin Bekienen Reel Getiris)
Faiz %) 4 (%l
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1
10
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5.1.1 Tiirkiye Bilyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca st dste blyame
kaydedememistir. 2002-2008 yillan arasinda ise (st Uste pozitif biylme sadlanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle llkemizde de 2009 yihnda pozitif
bliylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biylimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yili birinci geyrek bilyime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmustir) igerisinde gergeklesmis olup, ikinci geyrekte de bir
dnceki ddneme gore GSYH %3,1 artmistir. 2016 yiltmin {giinci geyreginde bir dnceki yilin
ayni ceyredine gére % 1,8 azalma olmustur. Bllyime oranlarinin tiim dinyada distiaga
ve beklentilerin altinda gerceklestidi ortamda Turkiye Ekonomisinde blylime oranlari
azda olsa devam edecedi yéniinde beklentiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 blylumesi %
2,9 gelmis olup 2017 yili iginse yaklagik % 5’lik bir biylime hizi éngérmektedir.

Tirkiye Yillk Buysme Oranlar {GSYH)
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Adustos 2017 tarihinde acgiklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yii Temmuz ayinda
ortalama enflasyon % 9,8 olarak gergeklegmigtir.

Tirkiye' de Ortalome Enflasyon (36}
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5.1.2 Turklye Insaat Sektorii Verileri

Ingaatln GSYH icinde Pav1 %
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2016 vyl ikinci geyredindeki hizli ylikselis gerek &zel gerekse kamu sektdrindn yatinmlan
ile talep canlanmasina badh olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. ceyreginden sonra ise
sektor ic gelismelerden kaynakl belirsizlik siirecine girmis olmasina ragmen belli bir
egilim icinde dengeyi bulmustur. 2107 yili I. geyreginde igin insaat sektérinin aldig: pay
2016 yilina gére bir miktar azalmistir. Bu oranin yil sonuna dogru 2016 yihm yakalamasi
beklenmektedir.
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insaat Sektérii Bilyiime Oranlan

insaat Sektdrii Bliyime Hizi %
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Ulkemiz icin insaat sektdriniin gok biyik bir kismini konut ve buna bagh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gore 2014 yilinda 2013 yilina gore ingaat sektri bldyiime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektérii
verileri incelendiginde 2014 yili GSYH1n % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
otmustur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kuglik de olsa bir dislis olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
asilarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Tirkiye genelinde konut satiglari 2017 Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére
% 8,16 oraninda artarak 770.232 oldu. Konut satiglarinda, Istanbul 132.439 konut satisi
ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina goére istanbul'u, 84.788 konut satisl ile
Ankara, 46.848 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin disuk oldugu iller
sirastyla 51 konut ile Hakkari, 78 konut ile Ardahan ve 276 konut ile Sirnak oldu.
Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tasinmazlann 2016 yilinda bir énceki yila
gére, bina sayisi % 5,5 ylzélgimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda

artmistir. (Kaynak: TUIK)
Yapi Ruhsation Agnntifan (2014-2016 Yikan}

¥api suhsall, Deak - Aralik 2014-2018
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2016 yilinin ilk yarisinda ise maliyetler makul élglide seyrederken 3. ceyrek itibari
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yonde etkilemistir.

Bina Insaati Maliyst Endeksi Dadisin Oranlan

(E00G=10C L Ce g eb “Hron—ozier 207

{%h}
2016 It ceyrek 2077 1. geyrek

Toplam  iggilik Maizeme Toplam  lIgcilik  Malzeme
Bir 8neceki geyrede gére dedigim
orant 2.2 4.1 15 29 31 28
Bir finceld yilin ayni ceyredine gfre
dedigimorans a4 12,1 4.7 171 11,5 9.0
Dirt cevrek ortalamalanna gire
dedigim oran| 6,0 9.4 5.0 13,0 11,3 13,5

Koyreh TUIK

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan onemli olglide insaat sektdriindeki talep
blytmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibarivle faizlerde bir yiikselme séz kenusudur. 2015 yih
ilk yarsi konut kredileri talebi yiiksek gériiniirken ikinci yan itibariyle sert bir diisis
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma s6z konusudur. BDDK verilerine
gbre 2014 yilinda 125 milyar TL tutannda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
ydinda 143 milyar TL diizeyine ylikselmistir. 2015 yili itiban ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktar ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulagmistir. Kullandinlan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kigi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmis iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir, 2016 yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacagim tahmin edilmektedir.

NOVA TD RAPOR h&2017/6177
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Satis OitSiamea Satiss 2015 yili Satis 2016 Yili Satis 2015-2016
Tiirleri Adet Rakamlari(Adet) | Rakamlari(Adet) | ¥'I1ar! Satis
(2011-2015) Farka
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
tpotekli 368.720 434.388 449.508 15.120
Satislar
Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satiglar
22




Ortalama
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(2012015}

1341452

368,720 434258 246508 224 340 ZBZ93D
747.520 854932 891945 487302 485282
2017 yil ilk yedi ayinda yaptlan satislar gegen yilin aym déneminden 58.090 adet fazla

olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yilhina gére 59.110 adet daha fazla
gerceklesmistir.

Yillara Gére ipotekli Satistar

mnmu R ——— T R — - e S o A — -
}7

i)t 0

Apctet:: Boger Eoptam satestar

Tarkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis
ortanca fiyat yéntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir dnceki
yilin ayni dénemine gbre %12,71 artarak 241,07 seviyesinde gergeklegmigtir. Metrekare
bagina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yil Haziran ayinda 2027,46
TL/m2 olarak gergeklesmistir. Aymi dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yili
haziran ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gére %11,45 artarak 228,27 seviyesine

ulasmistir.
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Ug biyiik ilin (Istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler

dederlendirildiginde, 2017 yili Haziran ayinda bir dnceki aya gére Istanbul, Ankara ve

Izmirde sirasiyla ylizde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlarinda artis gériiimiistiir. Endeks

dederleri bir énceki yilin ayn: ayina gére ise Istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla yiizde

8.41, 9.08 ve 17.95 oranlarinda artis gdstermistir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o

FED'in parasal genigleme politikasim yavaslatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tlrkiye piyasasi Gzerinde bask: yaratmasi,

o Tdrkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik riskiere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde ddéviz kurundaki artigin faizler {izerindeki baskiy! artiyor olmasi.

Firsatlary

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

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel déniigimin hizlanmasiyla daha modern yvapilarin ingsa ediliyor
olmasi,

o Konut aliminda deviet destegi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan énlemler,

o Konut kredisi faiz oranlarinda ana para édeme oraninin % 20°ye indirilmesi,

o Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
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5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas! Beklentisi
2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duradanhgin

etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel doéniigim
projelerinin yapimi ve satiglannda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gergekiegmistir. 2016 vyilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1s1§inda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma goérilmistiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayist bir énceki yih dahi agmasim saglamigtir. 2017
yilinin tamamu icin de éngérimiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satiglarinin
baslamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25t alhcanin kargilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20'ye gekilmesi gibi birgok tegvikle

konut satislarinin sayisinin artacag) yoniindedir.

5.2 BOLGE ANALIZI

Istanbul It

istanbul, Tiirkiye'de yer alan sehir ve iilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiitiirel acidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi blyuklik
acisindan diinyada 34., nifus agisindan belediye sinirlan géz &niine alinarak yapilan
siralamaya gére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2016 yih itibariyle niifusu 14.804.116 kigidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarnmadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a badgh Saray, batida
Tekirdad'a badlh Gerkezkdy, Gorlu, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne badh Kandira, doguda Kocaeli'ne baglh Korfez, giineydoduda
Kocaeli'ne badli Gebze ilgeleri ile komgudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralanndadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogaz ise
bu iki kitayl birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogaz boyunca
ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik nemi oldukga ylksektir.
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Istanbul'un yiksek niifusu ve ileri sanayi sektérii gevresel konularda pek gok
sikintiy! da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentiesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérintli ve guriltd kirligi gibi
ikincil sorunlar da gbze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 llgesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'(
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avclar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu,
Biylikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngéren, Kadikéy, Kagithane, Kartal, Kilglkcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

fstanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge blylk bir farkhiasma
gorilir. En yiksek gokdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da
dzellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgesindeki Kozyatad) mahallesi dikkat geker.

Son vyillarda insa edilen gok yiiksek yapilar, niiffusun hizli blyiimesi gbz ¢niine
alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlagsma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyiksek c¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok sayida aiigveris merkezi toplanmigtir. Tlrkiye'nin en
bilytk girket ve bankalartmn dnemli bir kismi bu bdlgede bulunmaktadir. Yakin donemde
finans kuruluslannin operasyon merkezleri Pendik — Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsad olmast ve stratejik konumu
nedeniyle Turkiye'de ekonomik yasarmin merkezi olmustur. Sehir aymi zamanda en
bilyiik sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargtlamaktadir.
Yaklagik olarak %38'lik endistrivel alana sahiptir. Istanbul ve c¢evre iller bu

alanda; meyve, zeytinyad, ipek, pamuk ve tiitiin gibi dranler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol trtnleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Grtinler, makine, otormotiv, ulasim

araclan, kagit ve kagit ariinleri ve alkolld ickiler, kentin 6nemli sanayi Uriinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiylik paya sahip olan sektérdiir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bodaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollann biylik katkisi vardir. Aymi sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
bagdlanmasi ve biiyiik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektéril tike
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Ttrkiye'de hizmet veren 6zel bankalann tiimiinin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallannin, ulasim firmalannin ve yayinevlerinin ise
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timiine yakininin genel merkezleri istanbul'dadir. Nitekim, istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektdrii %15' asan bir paya
sahiptir.

Tarkiye'nin biyiik sanayi kuruluglarindan pek gogunun genel merkezi ve fabrikasi
istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geligkindir. 2000'li
yllann baginda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinc biylk
sektérdiir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlan koruma altina alinmis olmakla birlikte sinurl
miktarda ormancihik faaliyeti yliriitilmektedir.

istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlann fazlaligi ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gdzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yapiimaktadir. Sehirici, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaclhidin yapildigi biyiik
merkeziere sahiptir. Ilde havayolu ulagiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurti¢i ve yurtdisi pek gok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkiindiir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gdk¢en Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik iigesinde yer abr. Atartirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulagiminda en
biiylik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatt: ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise istanbul'da ézellikle sehirlerarasi yolculukta biiyik bir paya
sahiptir. Tlrkiye'nin her iline ve ayrica Glrcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
lilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogar,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiyiik 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 yurtici merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde dizenli ulasim yalmzca vyurticinde gerceklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Ballkesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen minferit gemiler disinda yurtdisi vangh gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirici ulasim ise biiyllk bir sektérdiir. Otobiislerle ulasim
sadlayan IETT; sehirhatlan vapurlarimi ve deniztaksi isleten iDO; tramvay, metro,
funikller ve teleferik hatlarinin  sahibi istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlan ve ticari taksilere Istanbul kompleks bir
ulasim adina sahiptir.
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Eyiip Ilcesi

1936'da kurulan Eylip ilgesinin ylizbigimi 242 km2'dir. 21 mahallesi ve 7 kéyi
bulunan Eylip ilgesinin 2016 yili adrese dayali nifus kayit sistemine gore niifusu
377.650'dir. ilce’nin Hali¢'in i¢ kesiminde kisa bir sahil seridi vardir. Ilce ismini, sinirlan
icinde tlrbesi bulunan Ebu Eyylb el-Ensari'den aimaktadir. Yalilar, saraylari, orman
alanlar ve mesire yerleriyle Osmanl toplumunun yagsam alani olarak dikkati ¢eken Eylp
ve Halic kiyisi 1950'li yillardan itibaren iIstanbul’un gelisim silirecine paralel olarak
degismeye, donilsim gegirmeye baglamistir. 1950'li yillardan 198071erin sonuna kadar
Istanbul'un gelisiminde sanayi alanlan temel belirleyici islev olmustur. Konut alanlari,
sanayi alanlanmin yer se¢im kararlarina bagimii olarak gelismistir. 1984 yilinda 3030
saylll yasa cercevesinde, Kemerburgaz yerlesmesi ve kirsal alani Eylip Beledivesi'ne
baglanmig, bdylelikle Eylip Karadeniz kiyllarina kadar ¢ok genis bir alamin yerel ydnetim
merkezi olmustur. Halig ve kiyisi dinlenme alani ve manzara potansiyelinin
dederlendiriimesini, tarihi ve dogal kimligine uygun bir yerlesme diizenine kavusmayi
beklemektedir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Oilumiu etkenier:
o Merkezi konumu,
o Ulagim rahathgs,
o Bédlgede benzer nitelikte satihk parsellerin yok denecek kadar az olmasi,
o Imar durumu,
o Proje igin yasal izinlerin alinmis olmasi,
o Bolgedeki elit projelerin varlid,
o Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz etken:
o Son dénemde genel ekonomik gérinimiin duragan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yaptlirken asadidaki hususlar esas alinmistir.

Bu raporda tam miulkiyet devrine iliskin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmig olup farklh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar mulkiyet, Gst hakk: devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmigtir.

Bu raporda 6zel finansman diizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
Ozel satig kosullannin (pazarlama slresi, genel pazar
Satis Kosulian ortalamasinin uzeri / asadis! gibi durumlar vd.} olmasi
durumunda piyasa arastirmasi boliiminde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmistir.

Finansman Sartlar

Satin Alma islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma igleminden sonra harcama
yapilan emsaller dikkate alinmamistir,

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni pazar

ALl Ll kogullanina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla aynt veya cok
yakin konumda yer alan emsailer tercih edilmis olup
pivasa biigiileri bélimiinde detayll konum bilgileri
sunulmustur. Farkil konumda yer alan emsalierin
serefiye farkhiliklarn ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmuslardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlann fiziksel Ozellikleri
(arsalar Igin biy(kllk, topografik, imar haklan ve
geometrik ozellikler; bagimsiz bélimler igin Gnite tipi,
kullanim alan: buyiklGga, yapt yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmis, farkh olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargilagtirmalan yapilmigtir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda arsanin pazar dederinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklagimi
yonteminin  uygulanmasi amaciyla gelistirilecelk
projenin analizinde kullanilabilecek satilk
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller sunulmugtur. Genel olarak degerleme
tarihi itibariyle ulastlan emsal bilgileri esas alinmis olup
dederleme tarihinden farklilk gosteren emsal
bilgilerinin zamana iliskin deger farkiarinda ayarlama
yapimistir,

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

Kultamm kullamima sahip olan milkler kullanimigtir.

Bu raporda tasinmaz miulkiyeti olusturmayan Kkisisel
milkler, sirket haklan veya tasinmaz miilkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullanilmanugtir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurian
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Bdlgedeki satista olan arsalar

LT g

I- —

IO PROIE PARSEL! R

1. Ayni bélgede Silahtaraga Mahallesinde yer alan “Konut Alani” lejantina ve
"TAKS:0,39, Hmax:12,50 m” yapiiasma hakkina sahip olan 798 ada 2 parsel no'lu
156 m? alanfi oldugu beyan edilen arsa 550.000,-TL bedelle satiliktir.

{m? birim satis dederi 3.525,-TL)
flgilisi: Dkyay insaat / Q (542) 309 42 42

2. Kadithane'de Baglar Caddesi tizerinde “Ticaret Alam” lejantina ve “Emsal:2,00 ve
Hmax: Serbest” olan Merkez Mahallesi, 6986 ada 7 parsel no'lu 2.518 m? alanli net
parsel 10.750.000,-USD bedelle satiliktir,

(m? birim satis dederi 4.270,-USD / 16.300,-TL)
lgilisi / 0 (505) 139 61 60

3. Aksemsettin Mahallesi'nde vyer alan “Konut Alam” lejantina ve “TAKS:0,38,
Hmax:12,50 m” yapilasma hakkina sahip clan 128 ada 1 parsel no'lu 246 m? alanli
oldugu beyan edilen kése konumlu arsa 1.600.000,-TL bedetie satiliktir.

(m?2 birim satis dederi 6.505,-TL)
Iigilisi: Okyay insaat / 0 (543) 414 08 56

4, Kadithane'de Cendere Caddesi‘ne yakin konumda “Ticaret + Konut Alani” lejantina
ve “Emsal:1,90, Hmax:45m” yapilasma hakkina sahip 17.500 m? alanhi oldudu
beyan edilen birden gok parselden olusan arsa 35.000.000,-USD bedelle satiliktir.
{(m? birim satis dederi ~ 2.000,-USD / 7.635,-TL)

Ilgilisi / 0 (505) 578 41 01
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5. Ayni bdlgede Emniyettepe Mahallesi'nde yer alan “Konut Alanmi” lejantina ve
"TAKS:0,41, Hmax:12,50 m"” yapilasma hakkina sahip olan 559 ada 2 parsel no'lu
131 m? alanh oldugu beyan edilen arsa 750.000,-TL bedelle satiliktr.

(m2 birim satis dederi 5.770,-TL)
Tigilisi: Aydil Gayrimenkul / 0 (530) 183 80 87

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB ahis kuru 1,-USD = 3,8177 TL'dir.

Bolgedeki nitelikli konut projeleri

Proje Adi DKY on Kagithane
Arsa Alani 10.000 m?
insaat Alan: 38.000 m2
Proje Teslim Tarihi 01.03.2018
Proje Konusu Konut, Diikkan, Ofis
Konut Tipleri 1,541, 2,5+1
SATIS OFISI SATIS BEDELLERI
DAIRE TIPi BR‘{L‘:;'AN SATIS DEGERI (TL) BIRI'(“TE)EéER
1+1,5 55-68 450.000 - 485.000 7.625 - 7.130
2+1,5 73-84 555.000 - 650.000 7.605 - 7,740
Ortalama m? Birim Degeri 7.525
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Proje Ad) Kagithane 7000
Arsa Alam 7.000 m?2

insaat Alan 26.000 m?

Proje Teslim Tarihi Proje tamamland
Proje Konusu Konut

Konut Tipleri 2+1, 3+1, 4+1, 5+1
SATIS OFISI SATIS BEDELLER]
. i BRUT ALAN e BIRIM DEGER
DAIRE TiPi (m?) SATIS DEGERI (TL) (TL)
2+1 90-95 705.000-750.000 7.835 - 7.895
3+1 130-165 820.000-1.075.000 6.310 ~ 6.515
5+1 215-240 1.470.000 - 1.615.000 6.835 - 6.730
Ortalama m? Birim Degeri 7.020
Proje Adi Mod Istanbul
Arsa Alam 3.770 m?
Insaat Alani 14.000 m?
Proje Teslim Tarihi 01.03.2018
Proje Konusu Konut
Konut Tipleri 1+1, 2+1, 3+1
SATIS OFISI SATIS BEDELLERI
- Ty BRUT ALAN - BIRIM DEGER
DAIRE TiPi (m3) SATIS DEGERI (TL) L)
1+1 71,23 - 103,41 514,579 5.895
2+1 117,82 - 163,06 834.165 5.940
3+1 138,04 - 200,78 1.070.505 6.320
Ortalama m? Birim Dederi 6.050
Proje Adi Yeni Nesil Eyip
Arsa Alani 9.000 m?
Proje Teslim Tarihi 01.03.2018
Proje Konusu Konut, Dikkan
Konut Tipleri 2+1, 3+1
SATIS OFISI SATIS BEDELLERI
. S BRUT ALAN s BiRiM DEGER
DAIRE TIPI (m?) SATIS DEGERI (TL) (TL)
2+1 115-121 666.800 5.650
3+1 129-150 817.200 5.860
Ortalama m? Birim Dedgeri 5.755
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6. BOLOM GAYRIMENKULUN  (PROJENIN)
DEGERLEME SUREC]

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gore tantmlanan bir deferlemeye ulasabiimek amaciyla, bir
veya birden gok degerleme yaklagimi kullaniabilir.

Bu cerceve kapsaminda tamimlanan ve agiklanan (¢ yaklastim degerlemede
kullaniian temel yaklagimlardir. Bunlarin tiim{ ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile givenilir bir
karar (retebilmek icin yeterli sayida gergeklere dayali veya géziemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden ¢ok sayida dederleme yaklasimi veya yontemi
kullaniimasi Gzellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklagim
Pazar yaklagsimi, gosterge niteligindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat

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

Pazar yaklasiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire Once gergeklesmis olan igiemierin fiyatlarinin gbz oniinde
bulundurulmasidir. Eder az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlani dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosulian ile deger esasi
ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklan yvansitabilmek amaciyla,
baska iglemlerden saglanan fiyat bilgileri lzerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik lle diger istemlerdeki variklar arasinda vasal, ekonomik

veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkhiliklar olabilir.

Gelir Yaklasim

Gelir yakiagimi, gosterge nitelifindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine dénistirilmesi ile belirtenmesini sagiar.

Bu yaklagim bir varligin yararll émrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon siireci araciifiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oraniari uygulanarak bir sermaye toplamina dénlistiirilmesidir. Gelir akisi, bir
sozlesme veya sbzlesmelere dayanarak veya bir sézlegme iliskisi icermeden yani varhigin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiiretilebilir. Gelir

yaklagimi kapsaminda kullanilan yontemler agadidakileri icerir:
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» Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

« Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina yygulandigi
(bunlan gincel bir dedere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

» Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir yikimlillk yerine getirilene kadar gereken nakit akislan

dikkate alinarak, ylkimliiliikiere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagim

Maliyet yaklagimi, gésterge nitelijindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacad ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belilenmesini sadlar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varlia ddeyecegi fiyatin,
esdeger bir varhgin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
oimalan nedeniyie, genellikie satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatifterinden daha disdktir. Bunun gecerli oldudu hallerde, kuIIarIuImaSI gereken
deger esasina badli olarak, alternatif varli§in maliyeti (izerinde diizeltmeler yapmak

gerekebilir.
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6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN

YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayiii.“Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlarr Hakkinda Teblig”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlan UDS 105 Dederleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4’e gére
“Degerleme calismasinda yer aian bilgiler ve sartlar dikkate alindifinda, ézellikle tek bir
ydntemin dogruluguna ve guvenilidigine yilksek seviyede itimat duyuldudu hallerde,
dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve
yéntemleri kullanmay da g6z éniinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, ézellikle tek
bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
gbzlemlenebilen girdinin. mevcut olmadidr hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklasimi veya yéntemi gerekli g&rilip kullanilabilir. Birden fazla
degerieme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, séz konusu farkll yaklagim veya ydntemlere dayali deger
takdirinin makul olmast ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alhinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma siirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériilmektedir.

Bu galismamizda;

a. Projenin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklagim yontemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde ise gelir
yaklasimi yéntemi kullaniimigtir.

Projenin tamamtanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde maliyet yaklasimi
ydntemi kullaniimamigtir. Zira; Ulkemizde badimsiz béiime ait arsa payi hesabinda farkli
hesaplarin kullamlmasi (arsa payr belirlenirken taginmazlarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyte bu tiir gayrimenkullerin (daire, diikkan, ofis vs,) dederlemesinde
maliyet yaklasimi yéntemi her zaman ¢ok saghkl sonuglar vermemektedir.

Pazar yaklasimi yéntemi ayrica, gelir yaklagimi yonteminde kullanilan ortalama m?2
satis degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar degerinin tespitinde kullaniimistir.

Ayrica rapor ekinde proje blinyesinde yer alan 210 adet bagimsiz bélimin bilgi

amagh olarak pazar dederleri sunulmustur.
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7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu ydntemde, var olan bir yapinin giiniimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Uzere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi ve énemli bir kalan ekonomik &mir beklentisine sahip oldudu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi g6z 6nine alinir. Bir baska deyisle bu
yéntemde, mevcut bir gaymenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa.etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapllacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten gikanimasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasimimin ana ilkesi kullanim dederi ile
agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gercek bir dederi vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yakfagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maiiyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi yéntemi ile projenin mevcut durumdaki pazar dederinin tespitinde
agadidaki bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsanin degeri
II. Arsa iizerindeki ingaf yatirnmlarin mevcut durumuyla degeri

=
O

Bu bilesenler, arsa ve ingaf yatinmlann ayrt ayr satisina esas alinabilecek dederler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam degderinin olusumuna isik tutmak Uzere
verilmis fiktif blydkliiklerdir.

Maliyet degderinin bir diger bilegseni de gelistirici karidir. Ancak dederleme konusu
projenin halihazir ingaat seviyesinin diisik olmasindan dolay gelistirici karl dikkate
alinmamustir.

7.1.1 Arsanin dederi:

Arsanin dederinin tespitinde pazar yaklasimi ybdntemi ve gelir yaklasim
yontemi kullanilmistir.
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7.1.1.1 Pazar yaklasimi yéntemi ve ulagilan sonug

Bu yontemde arsa bedelinin tespiti igin taginmazin bulundugu bdlge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikanimis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dederini etkileyebilecek faktérler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapimis ve konu proje
arsasi igin m? birim dederi belirlenmistir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu taginmaza emsal teskil
edebilecek tiim satilik arsa emsalleri dikkate alinmigtir.

EMSALLERIN ANALIZI

Taginmazin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlarnn sahip
olduklan olumlu, olumsuz ve benzer ézelliklere gbre karsilagtirilmasi ve uyumlastirilmasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsarmda emsal taginmaziar; konum / lokasyon, biiyiiklik, imar
durumu, yapilasma hakki, fiziksel ézellik gibi kriterter dogrultusunda dederlendirilmistir.
Degerlendirme kriterleri ise gok kétii, kétii, kétii-orta, orta, iyi-orta, iyi ve cok iyi olarak
belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklart sunulmus olup ayrica
buyuklik bazindaki degerlendirmeler de asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklan
mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Araligi
Cok Koti Cok Biyik % 20 Uzeri
Kotl Blyiik % 11 - % 20
Orta Koti Orta Blviik % 1-5% 10
Benzer Benzer % 0
Orta Iyi Orta Kiiciik -% 10 - (-% 1)
Tyi Kiiciik - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiicuk - 9% 20 {izeri
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Yiizblgiimii (m?) 156 2.518 246 17.500 | ~ 131
m? Birim Satig Degeri 3.525 16.300 6.505 7.635 5.770
(TL)
L Konut +
Imar durumu Konut Ticaret Konut Ticaret Konut
::';"as'“a sarti (Emsal | . 1550 | E:200 | H:12,50 | E:1,90 | H: 12,50
- Tam Tam Tam Tam Tam
:"gz“;:;’;z‘s’i‘"“’"" “mitkivet | milkiyet | malkiyet | milkiyet | milkiyet
% 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Lokasyon diizeltmesi % 0 - % 50 - % 25 - % 20 % 10
Biyiikliik / Fiziksel ) ) ! _
Szelllk diizeltmesi EE e Boe 0 % 30
imar durumu
diizeltmesi % 0 -% 5 % 0 % 0 % 0
Yapilasma sart ' ) B . 1
diizeltmesi % 15 % 30 % 15 % 25 % 15
Var Var Var Var Var
Pazaritk pay: ~%5 | -%10 -~ %5 - % 10 %5
Ayarlanmis deger (TL) 1.995 2.925 2.760 4,125 3.550
Ortalama Emsal Dederi .
(TL) 3.080

Not: Ddvizli satista olan emsallerin uzun zamandir satista olmasi, déviz kurlarinda ani ve

asirl
disiniilmektedir.

dalgalanmalar da

dikkate

NOVA TD RAPOR N53;017l6177

wownws navatd. com

38

alinarak pazariik paylarinin

yliksek

olacadi




Konut Emsal Analizi

NOV A

DKY on Kagithane . Mod Yeni Nesil
Kadgithane 7000 Istanbul Eyiip
Kullanim Alani (m?2) o o . i
m? Birim Satis Degeri (TL) 7.525 7.020 6.050 5.755
Mevcut Kullamm Fonks. Konut Konut Keonut Konut
. Tam Tam Tam Tam
Milidyet durumu miilkiyet | malkiyet miilkiyet milklyet
Lokasyon diizeltmesi % 0 % 0 % O % 5
Proje niteligi diizeltmesi - -% 10 % 0 % 0 -%5
Ingaat dzellikleri - .
diizeitmesi (Bina yasi vs.) il 0 ol “a
Proje Insaat Seviyesi . . ) _
diizeltmesi % 10 % 25 % 10 % 10
Var Var Var Var
UL T -%5 -%5 =%5 -%5
Ayarlanmig deger (TL) 5.790 5.000 5.175 4,910
Ortalama Emsal Degeri (TL) 5.218,75 (~ 5.200)

ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle degerlemeye konu
proje parselin konumu, blylklugul, fiziksel dzellikleri, meveut imar durumu ve Gzerindeki
proje insasl icin yasal izinlerin alinmis olmasi dikkate alinarak m2 birim dederi ve toplam
pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA |PARSEL | YUZOLCUMU BiRIM DEGERI Y;'A'ZAA';"QE%}?&S
NO NO (m?) (TL) (L)
859 129 22.302,56 3.080 68.690.000
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7.1.1.2 Gelir yaklagimi yontemi ve ulasilan sonug

Gelir yaklagimi yéntemi ile arsanin toplam dederine ulagmak icin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gercekiestiriimesi planianan projedeki gelistirme maliyetinin inﬂirgenmis
Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki farka egit olacagi
varsayilmistir.

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

Bu bélimde 6ncelikle p'rojenin toplam pazar degeri, daha sonra ise toplam deé'erde
Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 38 hasilat payinin degeri hesaplanmstir.
Proje bir hasilat paylagim) modeli olmasindan dolay! proje maliyetine miiteahhit firmalar
katlanmaktadir. Bu nedenle de Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 38 hasilat
payinin dederi ayni zamanda gelistirilmis arsa dederini ifade etmektedir.

Projelere iligkin veriler ve varsayimiar

- Dederleme konusu taginmazin iizerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler
hazirlanmis ve yapi ruhsati alinmistir. Yap) ruhsatindan elde edinilen verilere toplam
ingaat alan: asagidaki tabloda belirtilmistir.

e
pA:ga./No BLOK NO TARYi?Il;}:Ll::Ss:: NO AE%(.:;: Bl_-l%lg-&l;m s‘;ﬁl;lzq
KULLANIM ALANI
(m2)

B1 24.03.2017 / 120233184 | 40 7.260,10 IV-A

859 / 129 B2 24.03.2017 / 131551657 | 58 11.652,70 VA
D1 24.03.2017 / 145323541 | 58 11.773,05 V-A

D2 24.03.2017 / 138611942 | 54 9.206,78 VA

TOPLAM 39.892,63

- Onaylt mimari projesine gére rapor konusu projenin bloklara gére toplam ingaat
alanlarinin dagihimi asagdidaki tabloda sunulmustur.

BLOK ADI TOPLAM INSAAT ALANI EMSAL INSAAT ALANI
Bl 7.260,10 3.624,85
B2 11.652,70 4.872,98
D1 11.773,05 5.528,66
D2 9.206,78 4.544,71

TOPLAM 39.892,63 18.571,20
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Yukaridaki tabloda da belirtildigi tizere proje lzerinde ruhsati alinmis 4 blogun toplam
emsal insaat alani 18.571,20 m¥dir. Parselin mevcut imar durumu ve yapilasma hakkina
gdre toplam emsal ingaat alani 22.302,56 m? x 1,50 = 33.453,84 m2dir. Bu. durumda
proje icin kalan emsal ingaat alani ise 33.453,84 m? - 18.571,20 m2 = 14.582,64 m?
hesaplanmistir. Projenin henliz ruhsata badlanmamis kisminin hesabinda mevcut ruhsat:
alandan hareketle hesaplamalar yapiimistir. Bu kabulden hareketle 18.571,20 m? emsal
ingaat alani i¢in 39.892,63 m? ingaat alani bulunmaktadir. Bu durumda kalan 14.882,64
m? emsal ingaat alam igin ise (14.882,64 m? / 18.571,20 m2 x 39.892,63 m?) 31.969,27
m? hesaplanmigtir. Bu durumda toplam insaat alani 39.892,63 m? + 31.969,27 m? =
71.861,90 m?'dir.

Ruhsati alinan 4 adet blogun toplam 18.571,20 m? emsal insaat alaninin toplam- satis

alani ise 28.686,50 m¥dir. Ayni kabullerle kalan 14.882,64 m? emsal insaat alan icin ise

toplam satilabilir alan (14.882,64 m? / 18.571,20 m? x 28.686,5 m?) 22.988,87 m?

hesaplanmistir. Bu durumda projenin toplam satilabilir alani 28.686,50 m? + 22,988,87

m? = 51.675,37 m2'dir.

Degerleme galismasi yukarda belirtilen yap ruhsatindaki alan dikkate alinarak
yaplimistir. Farkh bir projenin uygulanmasi durumunda ulasilacak deder farkl
olacaktir.

- Parsel lzerinde gergeklestirilen proje igin Emlak Konut GYO A.S. ile Yeni Yap ingaat
San. ve Tic. A.S. - Taca Ins. ve Tic. A.S. ortakhy arasinda sozlesme yapilmgtir.
Soézlesmenin detaylarn asadidaki gibidir.

Arsa Satig Karsiigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 442.500.000 TL + KDV

Arsa Satig Kargihg Sirket Pay Geliri Orani (ASKSTPO) = % 38

Arsa Satig Kargthgi Askeri Sirket Payl Toplam Geliri (ASKSTPG) = 168.150.000,-TL
Sozlesme detayinda proje siiresi ve ingaat pursantaj tablolar gibi detaylar
sunulmustur.

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

- Hasilat paylagimi sézlesmesi olmasindan dolayi tim maliyete miiteahhit firma
katlanmaktadir.

Projenin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

- Satilabilir toplam konut alani 51.675,37 m2‘dir.

Emsal analizi bélimiinde bu projelerdeki konutlann ortalama m? satis degerinin
5.200,-TL olarak kabul edilmistir.

- Raporumuzun 5.1 béliminde de belirtildii Gzere son yilarda gayrimenkuldeki
satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10 — 20 arasinda
degismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu arsa iizerinde gelistirileccek
proje bilnyesindeki gayrimenkullerin de m2 bagina satis degerinin 2018 ve daha
sonraki yillar igin % 10 kadar artacadi 6ngérilmustar.
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o Satislarin Gergeklesme Orani:

Kanutlar icin
2017 2018 2019 .
Satis gergeklesme orani % 20 % 40 % 40

Not: Degerleme tarihi itibariyle proje biinyesinde yer alan 210 adet konutun 75'inin satig
(% 35,71) gergeklesmistir. Bu oran sadece ruhsati alinmis bloklar icin oldugundan projenin
tamamt igin yilsonuna kadar bu oranin % 20 kadar olacadi varsayilmistir.

o Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Nispi bir kargifagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (llke riski), spésiﬁk endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilegenleri ile temel oranin toplanmast ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler lizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin géz éniline alinmasi icin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orami su
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Oram (lilke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Orani
Bu varliklar Uzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmigtir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yil ortalama TL cinsinden deviet tahvilinin net faizi yaklasik % 10 civarindadir.
Risk Primi
Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler ekienirken taginmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim riskierinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s0z konusu gayrimenkulin finansal variiklara nazaran daha disiik likiditesi icin de bir
ayarlama yapimigtir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
suresine ve o siire iginde yoksun kalinan karin tutarina baglidir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (érnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasilat ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile
olgilebilir. Gayrimenkul projelerinin satiimasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirli
(ybnetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.
Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto cramina iliskin nihai hesaplamamiz
agagidaki sekilde belirlenmigtir:
% 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 Iskonto orani.
Bu konuyla ilgili algilanan riskierin déhil edilmesi icin yukardaki faktérlere gdre
ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 13
olarak kabul edilmistir.

+ Hasilat Paylasimi :

Parseller (izerinde ingd edilmesi planlanan proje igin arsa satisi karsiligi gelir paylasimi
sézlesmesi yapilmig olup, hasilat orani % 38'dir.
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Ulasilan deger:

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin  toplam ﬁnans’al degeri
255.221.870,-TL (~ 255.220.000,-TL) olarak bulunmusgtur.

Rapor tarihi itibariyle geligtirilmis arsa de§eri

Emlak Konut GYO A.$.'ne ait olan toplam % 38 hasilat payinin degeri ayni zamanda
geligtirilmis arsa dederi olarak kabul edilmistir.

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa degeri;

255.220.000,-TL x % 38 = (96.983.600,-TL) 96.985.000,-TL olarak hesaplanmstir.

7.1.1.3. ARSANIN DEGERINiN TESPiTI iLE iLGiLI DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanilan yéntemlere gére ulagitan dederler agagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMT ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 68.690.000,-TL
Gelir Indirgeme ©5,985.000,-TL
Uyumlastinimis Deger 68.690.000,-TL

Gortilecedi Uzere her iki ydntemle buiunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yoéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giiniimiizdeki
degerini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecege yoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
sdrekli istikrarl bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger
icerisinde gelistirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenierle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere
badl olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tagidigindan hareketle nihai deger olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun g6rilmistir.

Buna gbre rapor konusu parselin pazar degeri 68.690.000,-TL olarak takdir
olunmustur.
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7.1.2. Arsa iizerindeki inga yatirnmlarinin de§eri:

Projenin toplam insaat maliyeti asadidaki tabloda hesaplanmistir.

O DAL
PAI:;’EALINO BLOK NO TAR‘.{E?-II;}I:::::AA: NO AE%}; BI'-I'?)I;LL?\I:IIN s‘:!ﬁl;::
KULLANIM ALANI
(m2)

B1 24.03.2017 / 120233184 40 7.260,10 IV-A
859 / 129 B2 24.03.2017 / 131551657 | 58 11.652,70 IV-A

D1 24.03.2017 / 145323541 58 11.773,05 IV-A

D2 24.03.2017 / 138611942 54 9.206,78 IV-A

TOPLAM 39.892,63

Yukandaki tabloda da belirtildi§i (izere proje iizerinde ruhsati alinmig 4 blogun toplam
emsal ingaat alani 18.571,20 m¥dir, Parselin mevcut imar durumu ve yapilasma hakkina
goére toplam emsal ingaat alani 22.302,56 m? x 1,50 = 33.453,84 m?dir. Bu durumda
proje icin kalan emsal ingaat alam ise 33.453,84 m?2 - 18.571,20 m? = 14,882,64 m?
hesaplanmigtir. Projenin heniiz ruhsata badlanmamig kisminin hesabinda mevcut ruhsat:
alandan hareketle hesaplamalar yapimistir. Bu kabulden hareketle 18.571,20 m? emsal
ingaat alani icin 39.892,63 m? ingaat alani bulunmaktadir. Bu durumda kalan 14.882,64
m? emsal ingaat alani igin ise (14.882,64 m? / 18.571,20 m* x 39.892,63 m?) 31.969,27
m? hesaplanmistir. Bu durumda toplam ingaat alani 39.892,63 m2 + 31.969,27 m? =
71.861,90 m*'dir.

Ingéd edilecek olan projedeki biogun yapi ruhsatina gére yapi simfi IV-Adir. Cevre ve
Sehircilik Bakanhgi'mn 2017 yili m2 birim maliyet listesine gore yapr sinifi IV-A olan
yapitanin m? birim bedeli 882,-TL'dir. Ancak projenin mahal listesi ve mimari projeleri
incelendidinde yapinin lilkks bir proje olacadi ve V-A standartlarinda insa edilecegi
gérilmektedir. Ayrica Istanbul genelinde konut projeleri incelendiginde (miiteahhit
firmalar ile yapilan gériigmeler, sirket argivimizde yer alan benzer projelerin gerceklesme
maliyet verileri) bu maliyet bedellerinin 1.250 - 1.500 TL araltdinda oldugu
goriimektedir.

Bu durumda projenin toplam maliyeti 71.861,90 m? x 1.400,-TL = (100.606.660 TL)
100.605.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Arsa lzerindeki proje igin hafriyatin alinmaya baglandigi gérilmistiir. Bu nedenle
ingaat seviyesi % 7 (mimari proje, yapi ruhsati bedelleri, ¢evre duvarn) mertebesindedir.
Bu bilginin 1siginda projenin  mevcut durumdaki toplam insaat maliyeti % 7 x
100.605.000,-TL = (7.042.350,-TL) 7.040.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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7.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUC:

Arsanin dederi .....ccccceniiiniiiinnnnn - 68.690.000,-TL
nsai yatirmlann dederi  ....oveeeiiiiiinneisigans: . \ -TL olmak lzere

Projenin mevcut durumuyla pazar dedgeri 75.730.000,-TL'dir.

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 payr % 38'dir. Emlak Konut
GYO A.S. mulkiyetine sahip oldugu arsay! hasilat paylagimi karsihidinda yilkleniciye tahsis
ederek projeyi gergeklestirmektedir. Projeler icin stzlesme geredi her tiirli insaat
maliyetine yUGklenici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma
o ana kadar yapmis oldudu tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO
A.S.'den talep edebilmektedir. Bu nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.S.'nin payina dlsen kisminin deger takdiri yapilhirken glivenli tarafta kalinarak mevcut
durum dederinin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat payi orami kadar olacagi goriis ve
kanaatine vanlmistir. Asadida bu gorlsle ilgili hesaplamalar sunulmustur.

Projenin mevcut durumu dederi = 75.730.000,-TL

Projenin mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.$. payina diigen kisminin

degeri ise = (75.730.000,-TL x 0,38) 28.777.400,-TL olarak hesaplanmugtir.

Ancak bu degder, miulkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan arsa det‘_:'jérinden dislik
oldugundan projenin mevcut durum degeri igin Emlak Konut GYO A.$. payina disen
kisminin dederi olan 68.690.000,-TL kabul edilmigtir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITI

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar degeri raporumuzun (7.1.1.2)
bélimiinde 255.220.000,-TL olarak hesaplanmigtir.
Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. payl 255.220.000,-TL x

0,38 = 96.983.600 TL olarak hesaplanmistir. Ancak yapilan stézlesmeye gére Emilak
Konut GYO A.S.'nin payina diisen asgari gelir 168.150.000,-TL dir.
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9. BOLUM TASINMAZ iICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL icERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Tasinmaz igin girketimiz tarafindan daha 6nceden hazirlanmis gayrimenkul

degerleme raporu listesi agadida sunulmustur.

2014 yili igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi v : 31 Ekim 2014

Ekspertiz Tarihi : 03 Kasim 2014

Rapor Tarihi : 06 Kasim 2014

Rapor No : 003 -2014/7724

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi

Sorumiu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bdlge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmant / SPK Lisans No: 401424

Arsanin pazar dederi 29.928.000,-TL

2015 yili i¢erisinde hazirlanan raporiar

Talep Tarihi : 04 Aralik 2014

Ekspertiz Tarihi . 23 Ocak 2015

Rapor Tarihi : 27 Ocak 2015

Rapor No : 003 -2014/8735

Raporu Hazidayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Miihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Arsanin pazar dederi 29.928.000,-TL

Not: Yukanda degerler rapor konusu tasinmazin imar uygulamasi éncesi olan 2 ada 6

parsel igin takdir edilmigtir.
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2017 yih igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 24 Mart 2017 )
Ekspertiz Tarihi : 24 Mart 2017

Rapor Tarihi i 27 Mart 2017

Rapor No ;. 201772661

Raporu Hazirlayanlar ¢ Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmant / SPK Lisans No: 401454

-

Projenin mevcut durumuyla pazar dedgeri 67.915.000,-TL

Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYOQ A.S. payina
diisen kismin pazar degeri 66.910.000,TL

Projenin tamamianmasi durumundaki toplam pazar degeri 233.485.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYO
A.S. payina diisen hasilat miktar 88.725.000,-TL
210 adet konutun toplam pazar degeri 142.446.000,-TL
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10. BOLUOM SONUC

Rapor icerijinde &zellikleri belirtilen projenin vyerinde yapilan incelemesinde
konumuna, bilylkiigine, mimari dzelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
aragtirmalanna gére ginimuz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen pazar dederleri
asadidaki tabloda sunulmusgtur.

TL usoD
Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 75.730.000 19.787.000
GYO AS. payina disen lismin pazar degeri | 68:690.000 |  17.948.000
:;:j;n‘ii:ﬁt:;?amlanmam durumundaki toplam 255.220.000 66.686.000
Konut GYO A.S. poyina diisen hastlat miltars | 168-150.000 |  42.936.000

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,8272 TL'dir.

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

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatirrm Ortakh§ portfdoyiinde “proje” olarak
pulunmasinda bir sakinca oimadig gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor (i orijinal halinde dlzenlenmigtir.

Bilgilerinize sunulur, 03 Kasim 2017

(Ekspertiz tarihi: 31 Ekim 2017)

Saygilanimizla,

()

Onu_r KAYMAKBAYRAKTAR Ta_§k|n PUYAN
Insaat Mihendisi Isletmeci
Sorumlu Dederleme Uzman SPK Lisansh Degerleme Uzmani

Eki;

INA tablosu

Uydu gérindsleri

Fotodraflar

Takyidat yazisi ve tapu sureti

Imar durumu yazisi, plani drnedi ve mahkeme karari

Yap! ruhsattar

Onayli mahal listesi ve onayh bagimsiz béliim listesi

Sézlesme 6rnedi ve protokol yazis

Bagimsiz bdlim bazindan pazar degeri tablosu (210 adet konut)
Raporu hazirlayanlan tanitia bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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