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Sahibi
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Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S

Nova Taginmaz Dederleme ve Danigmantik A.S.

02 Ekim 2017 - 039
Tam miilkiyet

05 Ekim 2017
11 Ekim 2017
2017 / 6170

Yenimahalle Mahallesi, Istanbul Caddesi,
901 ada 18 no’lu parsel,
Balarkdy / ISTANBUL

Istanbul 1li, Bakirkdy ligesi, Yenimahalie Mahallesi,
Mera Ocalan Istanbul Caddesi Mevkii'nde yer alan
901 ada 5.164,46 m2 ylizolglimil 18 no'lu parsel

Emlak Konut GYO A.S.

5.164,46 m=
Ticaret Alani, Emsal (E): 1,50 ve Hyax: 6 kat

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden
yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla
Emlak Konut GYO A.S. payina disen kismin pazar
degerinin ve projenin tamamlanmas! durumundaki Emlak
Konut GYO A.S. payina diisen kismin TUrk Liras! cinsinden
pazar degerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmgtir.
Ayrica migterinin talebi dogrultusunda proje blinyesinde
yer alan 90 adet bagimsiz b&limiin bilgi amacgh olarak
pazar degerleri rapor ekinde sunulmustur.

Raporun Konusu

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDiLEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 35.660.000,-TL
Projenin mevcut durumuyla Emiak Konut GYO A.S. payina ..
diisen kismin pazar degeri 33.645.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar dedferi 119.900.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYO

A.$. payina diisen hasilat miktar crR LU

RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansli De§erleme Uzmam

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)
Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarna
lligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer
alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu'mun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda Deferleme Standartlar
Hakkinda Tebli§”"i dogrultusunda Uluslararas: Defjerieme Standartiar kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ! Yirurlukteki mevzuat gergevesinde her tiirli resmi
ve Ozel, gergek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye ydnelik tlim raporian dizenlemek,
analiz ve fizibilite galigmalarini sunmak ve problemli
durumiarda gériig 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 Basbakanitk Sermaye Piyasas! Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacihk Dizenleme ve Denetleme Kuruiu’nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karan ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

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

SIRKETiN ADRESi : Barbaros Mahallesi, Mor Simbiil Sokak, No: 7/2
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

6DENMi$ SERMAYESI ! 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iligskin diizenlemelerinde yazi amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasast araglanna, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmak {zere
ve kayith sermayeli olarak kuruimus halka acgik
. anonim ortakhktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER ! Tirkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan mubhtelif
gayrimenkuller
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2, BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miugterinin talebi {izerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina disen kismin Tirk Liras
cinsinden pazar degerlerinin tespitine y&nelik olarak hazirlanmigtir. Ayrica miisterinin
istedi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 90 adet bagimsiz bélimiin bugiinkii pazar
dederleri de takdir olunmustur.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildigr ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyat1 belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyac
ve istegine gbre tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi  hallyle pazar, dederlenen
varhigin veya yukiimliligiin degerleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdidi
ve giincel sahibi de dahil olmak lizere bu pazardaki katiimcilarin cogunlugunun serbest
olarak erigebildikieri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizlifi, talepte ani diisits ve yiikselisler veya pazar katilimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gériiliir. Pazar katiimcillan bu aksakhklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
dedisime kargi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan dazeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibanyla ilgili pazardaki kosullarn
yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yikUmliligiin, 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 itibariyla el
degigtirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme galismasinda agagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.
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Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlig
pesinen kabul edilmistir.
Alicl ve satici makul ve mantikl hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidifler ve kendilerine
azami fayday: saglayacak sekilde hareket etmektedirier.
Gayrimenkulierin satisi igin makul bir slire taninmistir,

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlar lzerinden gerceklestiriimektedir.
Gayrimenkulin makul gsartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.

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

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

varsayimsal bir el dedigtirme islemindeki en olasi fiyat: belirtemektir.

2.2 MOUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRiILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebine istinaden girket portféyiinde bulunan
gayrimenkulin TUrk Lirast cinsinden pazar degerinin tespitine ydnelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulumun Seri VIII, No: 35 sayll “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayll
kararinda yer alan “"Degerleme Raporiarinda Bulunmas) Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Pilyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlan kapsaminda hazirlanmistir. Isbu dederleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanrmis olup baska amacgla kullanilamaz.

Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinilama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
déniik hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya &n yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kigisel bir ¢gikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldidimiz licret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya &nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
Raporlama agamasinda gorev alanlar mesleki editim sartlanna sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gdérev alanlann dederlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiiri konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamustir.

NOVA TD RAPOR NO: 2017/6170
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKi
TANIMI VE RESMI KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULUN (PROJENiIN) MULKIYET DURUMU

SAHiBi | Emlak Konut GYO A.S.
ILt ! | Istanbui
iLcESI | Bakirksy
MAHALLESI : | Yenimahalle
MEVKii Mera Ocalan Istanbul
PAFTA NO : |9
ADA NO : [ 901
PARSEL NO : |18
ANA GAYRIMENKUL | | Arsa (%)
NiTEL1GI
 YOZOLCOMO : | 5.164,46 m?
Hissest ! | Tamami
YEVMIYE NO ! | 524
CiILT NO 3=
SAYFA NO * 613
TAPU TARIHI : | 16.01.2017

(*} Parsel Gzerinde ingaati devam eden proje icin heniiz kat irtifaki kurulmamistir.

3.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
siirlama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirim
ortakiigi portfGyline alinmasina sermaye piyasast mevzuatt hiikiimleri gergevesinde engel teskil edip
etmedidi hakkindaki géiriis,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidatli tapu kayit belgesine gére rapor
konusu taginmazin {zerinde herhangi bir kisitlayici serh, haciz ve ipotege rastlanmamis
olup asagidaki notlar bulunmaktadir. Takbis belgesi rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Béliimii:
* A harfi ile gbsterilen mlgtemilatin giiney cephesinden yola 4,15 m? tecaviizil
mevcuttur.
7
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» 6306 sayili Kanun geregince riskli yapidir. (15.04.2016 tarih ve 4721 yevmiye no
ile)

Not: Yukarida belirtilmis olan beyaniar konu taginmaz (zerinde bulunan yapilara yénelik
olup degerleme tarihi itibariyle yerinde yapilan galismalarda, konu tasinmaz
uzerindeki vyapilarn yikildigi ayrica hafriyat temizleme isleminin yapildidi
gortaimustir. Beyanlarin rapor konusu tasinmazin dederine olumsuz bir etkisi
bulunmamaktadir,

Taginmaz tapudaki niteligine gore arsa vasfindadir, fiili kullanim sekli de tapudaki
niteligine uygun olarak arsa nitelijinde olup lizerinde insa edilmesi planianan prejenin
yasal izinleri alinmig ve degerleme tarihi itibariyle insaat isleri baslamistir. Bu nedenle
portféyde de proje olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hilkiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirm ortakhg: portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmad:g goriis ve

kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIiYE’'DE YAPILAN INCELEMELER

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

Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tdm izinlerinin afimp alhnmadid,
projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmasi icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadidi hakkinda bifgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakiig
portfiyline alinmasina sermaye pivasas: mevzuati hitkiimieri cergevesinde bir engel olup olmadid
hakkindaki goris,

Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye ifiskin detayl bilgi ve planiann ve
sdz konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkl olabilecedine iliskin aciklama.

Bakirkdy Belediyesi ve Gevre ve Sehircilik Midiirligi’'nde yapilan incelemelerde
rapor konusu parselin 14.05.2013 - 12.6.2014 - 13.09.2014 - 20.03.2014 tarihii 171000
dlgekli Bakirkdy Merkez Demiryolu Giineyine iligkin Revizyon Imar Plam Notu Tadilati
kapsamina gére “Ticaret Alani1” icerisinde kaldig ogrenilmigtir.
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PLAN NOTLARI:

1. Plan tasdik simin Istanbul ili Bakirkéy ilgesi Yenimahalle Mahallesi 901 ada 18
parsel sinindir.

2. Ticaret alaninda is merkezleri, ofis, biiro, gargl, ¢ok kath madazalar, kath
otoparklar, aligveris merkezleri ve otel gibi konaklama tesisleri, sinema, tiyatro,
mize, kitiphane, serge salonu gibi kiiltir tesisleri, lokanta, restoran, gazino,
digiin salonu gibi edlenceye yénelik birimler, ydnetim binalan, ticari - kath
otopark, banka, finans kurumfari, yurt, kurs, dershane, &ézel editim ve dzel saglk
tesisleri gibi ticaret ve hizmet fonksiyonlarina iligskin yapilar yapilabilir. Oranlara
bakiimaksizin birden farkl fonksiyon bir arada yer alabilir.

3. Ticaret alaninda yapilanma kosullari Emsal (E): 1,50 ve Hpax: 6 kat'dir.
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4. Yapi yaklagma mesafeleri igerisinde kalmak kosuluyla kat yiikseklikleri, blok
ebatlari, badlanti mekanlan, sekli ve yapi nizami mimari avan projede
belirlendigi gibi olacaktrr.

5. Uygulama ilge belediyesi tarafindan onaylanacak avan projeye gére yapilacaktir.

6. Tabi zemin kotunun 0,50 m altinda ve bina cephe hatti gerisinde kalmak kaydiyla
yapl yaklasma mesafesine kadar parselin tamaminda zemin alti otopark
yapilabilir. Bu otoparklar emsale dahil degildir.

7. Otopark ihtiyact parsel biinyesinde karsilanacak olup Istanbul Otopark
Yénetmeligi'nde belirlenen adedin 1,5 katindan az olmayacaktir.

8. Ihtivac duyulmasi halinde parselin yola cepheli bélimlerinde ilgili kurum gdriisi
alinarak trafo alani aynlabilir. Bu alanda vaziyet planina gore ifraz yapilabilir.

9. IGDAS, ISKi, BEDAS ve kurum gériisleri alinmadan uygulama yapilamaz.

10. Aciklanmayan hususlarda 14.05.2013 tasdik tarihli 1/1000 &igekli Bakirkéy

Merkez Demiryolu Gineyine iligkin revizyon uygulama imar plani ilgili kanun ve
yénetmelikler gecerlidir.

NOT: Emsal {E): Yapinin bitln katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde
edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve gati katlar ve kapalt gcikmalar dahil
kuflaniiabilen bitin katlarin isikliklar giktiktan sonraki alanlan toplamidir. Acik gikmalar
ve i¢ yikseklidi 1.80 m'yi asmayan ve yalnizca tesisatin gegirildigi tesisat galerileri ve
katlan ife ticari amaci olmayan ve yapinin kendi gereksinmesi icin otopark olarak
kullanilan bdlim ve katlar bu alana katiimazlar. Kullanilabilen katlar deyiminden, konut,
is yeri, eflenme ve dinlenme vyerleri gibi oturmaya, caiismaya, eflenmeye ve
dinlenmeye aynimak {izere yapilan bélimler anlagilir.

3.3.1 Bakirkdy Belediyesi Imar Midirligl Arsivi‘nde Tasinmaza Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Iincelemeler:

Proje blinyesinde yer alan bloga ait yapl ruhsati asagidaki tabloda listelenmistir.

ORTAK ALAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL ; BLOKLARIN YAPI
NO BLOK NO TARIHI/RUHSAT NO A?:%IEE TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
{m2)
901/ 18 e 19.01.2017 / 86189 90 26.844,15 v-C
10
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Onayl mimari projesine gére rapor konusu projenin katlara gore insaat alanlarinin

dagilimi asagidaki tabloda sunulmustur.

TOPLAM INSAAT | TOPLAM EMSAL
KAT NO ALANI (m?2) ALANI (m?)
5. BODRUM KAT 2.765,24 0,00
4. BODRUM KAT 2.765,24 0,00
3. BODRUM KAT 2.765,24 0,00
2. BODRUM KAT 2.765,24 0,00
1. BODRUM KAT 3.483,80 21,75
ZEMIN KAT 2.136,68 1.479,89
1. KAT 1.793,90 1.093,56
2. KAT 1.793,90 1.093,56
3. KAT 1.793,90 1.093,13
4. KAT 1.793,90 1.093,13
5. KAT 1.591,95 971,52
CATI KATI 1.395,16 890,78
TOPLAM 26.844,15 7.737,32

Degerleme calismas! yukarida belirtilen yapi ruhsatindaki alan dikkate ahnarak
yapilmigtir. Farkh bir projenin uygulanmasi durumunda ulasilacak deder farkh olacaktir.

3.3.2 Yap: Denetime Iliskin Bilgiler

Projenin yapi denetim igleri Zeytinlik Mahallesi, Yakutlu Sokak, No: 4, Daire: 1
Bakirkéy Istanbul adresinde konumlu olan Karabad 2 Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapiimaktadir. Rapor tarihi itibariyle herhangi bir yapi denetimin islemi
gerceklesmemistir,

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

Iigili mevzuat uyarinca 901 ada 18 no'lu parsel lizerinde gergeklestirilen projenin
gerekli tim izinleri alinmig olup proje igin yasal gerekliliji olan tim beigeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuat:
hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirnm ortaklig) portféyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
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3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGiISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son d¢ yihk dénemde gerceklesen ahm satim
islemlerine ve gayrimenkufin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisikiikler, kamulastirma islemieri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Belediye Incelemesi
Yapilan incelemelerde tasinmazin imar planinda son ii¢ yil icerisinde asadidaki

degisikliklerin oldugu belirlenmistir;

Bakirkéy Ilcesi Imar Midirigi'nde yapilan incelemelerde parselin 08.03.2004 /
18.11.2012 onay tarihli 1/1000 &lgekli Bakirkéy Merkez Uygulama Imar Plani / Tadilat
paftasinda biyik bir kismi “Saglik Tesisleri Alani (4.866 m?)” bir kismi ise “Yol Alani
(384 m?)” icerisinde kalmakta iken 20.03.2014 tarih ve 4438 sayil oluru ile 644 sayil
kanun hiikmiinde kararname uyarinca onaylanan 1/5000 Olcekli Nazim Imar Plani ve
1/1000 Olgekll Uygulama Imar Plami paftalarina gore “Ticaret Alan1” lejantina sahip

olmustur.
3.4.2 Tapu Sicil Mildiirlii§ii ve Kadastro Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son lg yil icerisinde
agagidaki degisiklikierin oldugu belirlenmigtir;

- Taginmazin Maliye Hazinesi miuikiyetinde iken 26.03.2013 tarih ve 3779
yevmiye no’lu satis isleminden TOKI adina tescil edildigi tespit edilmistir.

- Taginmazin 16.01.2017 tarih ve 524 yevmiye no ile Emlak Konut GYO A.S. satisi
gergeklesmistir,
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRESEL
VE Fiziki BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmaz; istanbul 1li, Bakirkdy Ilcesi, Yenimahalle Mahailesi,
istanbul Caddesi iizerinde konumlu olan 901 ada, 18 no’lu parsel {izerinde hafriyat:
alinmis ve temeli yeni atilmakta olan Ofis Karat Bakirkoy Projesidir.

Taginmazin yaninda Bakirkéy Lisesi, tasinmazin da iizerinde yer aldigi istanbul
Caddesi Ulzerinde ve tasinmaza yakin konumda; Capacity AVM, Titanic Otel, Carousel
AVM, Acibadem Hastanesi, zemin katlan diikkan / madaza normal katlari konut ve ofis
olarak kullanilan 5 - 7 kath binalar bulunmaktadir.

Tasinmazin konumlu oldudu Istanbul Caddesi béigenin yaya ve arag trafiginin yogun
oldugu &nemli arterlerinden birisi konumunda olup taginmazin konumlu oldudu noktada
yaya ve tagit sirkiilasyonu kismen azalmaktadir.

Merkezi konumu, ulasim kolaylidi, bdélgenin yliksek ticari potansiyeli, reklam
kabiliyeti ve misteri celbi, bélgede benzer ylizélgiimiine sahip satilik / kirahk arsalarin
olmamasi, tasinmazin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Bolgede son yillarda gelistirilen liiks konut projeleri ile insaat yatirimlarinda artis
gergeklesmistir,

Taginmaz; Aksu Caddesi’ne 300 m, Sahit Yolu’na 500 m, Atakéy Marina‘ya 3,5 km,
Atatiirk Havalimani‘na 9 km ve Taksim’e 15 km mesafededir.

Bolge, Bakirkdy Belediyesi sinirlar igerisinde yer almaktadir ve tamamlanmis
altyapiya sahiptir.

Denmzab Kent Sites1 ©
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4.2 PROJE PARSELI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Yluzdlgimi 5.164,46 m2'dir.

o Parsel {izerinde yapilasmayi engelleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

o Diiz ve egimsiz bir topografik yapidadir.

o Dikddrtgene benzer bir geometrik yapidadir.

o Parsel Uzerinde yapilmasi planlanan proje ingaati igin hafriyat alinmis ve temel
atilmakta oldugu gériilmiustir.

o Boélgede altyap! tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BiLGILER

o 901 ada 18 parsel Uzerinde gergeklestirilen proje igin Emlak Konut GYQ A.S. ile
Bagyapi - Giiney - Elit Ing. Ortakligi arasinda sézlesme yapilmistir. Sézlesmenin
detaylan asagidaki gibidir.

Arsa Satis Karsihg: Satis Toplam Gelirl (ASKSTG) = 200.000.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsih@ Sirket Pay! Geliri Orani {ASKSTPO) = % 31

Arsa Satis Karsihidi Askeri Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSTPG) =
62.000.000,-TL

o Proje kapsaminda parsel iizerinde bir blok insa edilecektir.

o 901 ada 18 no'lu parsel iizerinde inga edilen blok biinyesinde 90 adet isyeri insa
edilecek olup bunlardan 72 adedi ofis 18 adedi ise diikkan niteliginde olacaktir.

o Proje 5 bodrum kat, zemin kat, 5 normal kat ve gati kat olmak lizere toplam 12 kath
olacaktir.

o Halihazirda temel betonu atilmakta olup proje igin yasal izinler (onayh mimari proje,
yapi ruhsati) alinmig, gevre ¢iti yapilmis ve temel betonu atilmistir. Genel insaat
seviyesi % 4 mertebesindedir.

o Parsel Uzerindeki projeye ait yap ruhsatina gore blojun genel ozellikleri asagidaki
tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN
YAPI RUHSAT BAE. Lt
ADA/ PARSEL BLOKLARIN YAPI
NO BLOK NO TARIHI/RUHSAT NO A?:ZII;I TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
{m?)
901/ 18 — 19.01.2017 / 86189 90 26.844,15 IvV-C
14
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o Badimsiz bolimlerin alanlarinin genel &zellikleri asagida ana basliklar altinda tabio
halinde sunulmustur,

BRUT KULLANIM ALANI
ADA/ I:;‘RSE" Tip ARALIGT ADEDI | TOPLAM
{m2)
Diikkan 21,74 - 553,29 18
901/ 18 : : 90
/ Ofis 64,38 - 376,30 72

o Bagimsiz bélimlerin niteliklerine gére satilabilir alanlannmin dagiimi tablo halinde

sunulmustur.

. TOPLAM BRUT .

ADA/ PARSEL NO TiP SATILABILIR ALAN (m?) ADEDiI
901 / 18 Duikkan 2.707,83 18
Ofis 9.697,17 72
GENEL TOPLAM 12.405,00 90

Not: Rapor konusu parsel iizerinde 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 indirgeme yéntemI ulasilan degjerler gecersiz olacaktir.

4.4 DEGERLEME 1iSLEMiNt OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini ofumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér
bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALizE

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02,2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlar’'na gére en verimli ve en iyi kullammin tanimi “Bir varhidin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiksek dizeyde
kullammidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik icin teklif edecegi
fiyatt hesaplarken varlik icin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin konumu, biiyiikligd, fiziksel dzellikleri ve mevcut
imar durumu da dikkate alindiginda en verimli kullanim seceneginin iizerinde “ticaret
projesi” geligtiriimesi olacagi goriis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PiYASASININ ANALIZi

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Glkemiz igin déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar dlkeyi blyiik bir krize slriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerfe lkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir,

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir digis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diiglik seviyesi olan % 4,99 gérilmiistiir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, ozellikle FED'in yapti§i parasal
geniglemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artig egilimine girmigtir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin itk geyredinde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz’da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Agutos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine kadar gikmigtir.

25
Ocak 12 Tem'ls Deak’ld4  Tem ]l4 Ocak'is  Tem'l5  Qcak’l6  Tem'ts  Dcak'l?7 Tem 17

Hazine Ihaleferinde Ousan rtalama Giesik TL Dl lerin BeklenenReel Getirisi
Faiz (%) - {55}
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0 é
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyil boyunca (st {iste bilyiime
kaydedememistir. 2002-2008 yillart arasinda ise lst {iste pozitif blylime saglanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle iilkemizde de 2009 yiinda pozitif
biiylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif blylimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan aciklanan 2016 vili birinci ceyrek biiylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) icerisinde gergeklesmis olup, ikinci geyrekte de bir
éneceki déneme gére GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilinin Gglinci geyredinde bir énceki yilin
ayni ceyredine gére % 1,8 azalma clmustur. Blyiime oranlarinin tim dinyada distigl
ve beklentilerin altinda gergekiestigi ortamda Tiirkiye Ekonomisinde biyiime oranlan
azda olsa devam edecedi yénlinde beklentiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 blylmesi %
2,9 gelmis olup 2017 yili iginse yaklasik % 5’lik bir bluyime hizi éngérmektedir.

Turkiye Yilik Buyime Oranlarl (GSYH)
Zincidenmis Hadm Endeks 2009=10CYuzde Dadsim!
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Adustos 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yih Temmuz ayinda
ortalama enflasyon % 9,8 olarak gergeklesmistir.

Tirkiye de Ortalema Enflasyon (96)

ne

10,4 9,8

1995-2001 2002-2016 2017 Temmuz

Laynok TUK

5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri

insaatin GSYH iginde Payi %

201s 2016 2017

e=flismingaatin GSYH icinde Payt 5t

2016 yili ikinci geyredindeki hizli yiikselis gerek dzel gerekse kamu sektériiniin yatirimlari
ile talep canlanmasina bagli olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. ceyredinden sonra ise
sektdr i¢ gelismelerden kaynakli belirsizlik siurecine girmis olmasina ragmen belli bir
egilim iginde dengeyi bulrmustur. 2107 yili 1. geyre§inde igin insaat sektsriiniin aldid1 pay
2016 yilina gére bir miktar azalmistir. Bu oranin yil sonuna dodru 2016 yilini yakalamasi
beklenmektedir.
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Insaat Sektérii Biiyiime Oranlar

Insaat Sektorii Biiyiime Hiz1 %
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=Eingaat Sektera Buyime H %

Ulkemiz igin ingaat sektdriiniin gok blylk bir kismini konut ve buna badli yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gdre insaat sektérii biiyiime hizi
% 14,6 olarak gergeklegmigtir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektori
verileri incelendidinde 2014 yili GSYH'In % 4,6’k kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'In oraninda kiiglik de olsa bir diisiis olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
asllarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Tirkiye genelinde konut satisiari 2017 Temmuz ayinda bir 6nceki yilin ayn ayina gére
% 8,16 oraninda artarak 770.232 oldu. Konut satiglarinda, Istanbul 132.439 konut satisi
ile en yuksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul'u, 84.788 konut satigi ile
Ankara, 46.848 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin diisik oldugu iller
sirasiyla 51 konut ile Hakkari, 78 konut ile Ardahan ve 276 konut ile Sirnak oldu.
Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen taginmazlarin 2016 yilinda bir énceki yila
gore, bina sayisi % 5,5 ylzolgimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda

artmigtir, (Kaynak: TUIK)
Yapi Ruhsotian Ayantiar {2014-2016 Yilien)

Yap ruhsatl, Ocak - Aralik 2014-2016

Br tnoela yia gove
hi | dedsim oran (%6}
Gostergeley S | S |- RO | " V) | S 1
Bina soyise 131848 124 652 139541 55 15
Yazoksumd (mf) 2023521 341 188 472 301 220 653 829 73 146
Deger (TL) 184 172050 675 159576 T43 37 176001 925 168 154 93
Dare saysi 986 it9 891 798 * 031 764 106 -136

i Yap = statstklen 2614 ve 2015 vilan verden revize ecelmstir
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2016 yilinin ilk yarisinda ise maliyetler makul diglide seyrederken 3. geyrek itibari
ile yaganan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yonde etkilemigtir.

Bina Ingoat Moliyet Endeksi Degisim Oranlan
(2005=I2C, i Zeyek NisonHarien 207

(%)
2016 ll. gevrek 2017 Il ceyrek

Toplam  iggilik  Malzeme Toplam  lggilik  Malzeme
Bir dncelki gceyrede gdre degigim
arani 2,2 4.1 15 29 31 28
Bir dneeki yiin ayni ceyregine giire
degigim oram 64 12.1 4.7 17,1 115 18,0
Dortceyrek ortalamalanna gore
degigim oran 6,0 9.4 50 13,0 113 138

Keyrok TUIK

Tlarkiye'de hizia gerileyen faiz oranlar énemli Slgiide insaat sektdriindeki talep

bilyimesine clumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi

jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yilkselme séz konusudur. 2015 yili

ilk yarist konut kredileri talebi ylksek gérinirken ikinci yan itibarivle sert bir dislis

yvasamigtir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine

gbre 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015

yiinda 143 milyar TL diizeyine yilkselmistir. 2015 yili itiban ile kisi basina kullanilan

konut kredisi miktar ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmigtir. Kullandinian konut

kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmis iken 2016 yilimin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmistir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.
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2017 wilh iik yedi ayinda yapilan satislar gegen yilin ayni déneminden 58.090 adet fazla
olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yilina gére 59.110 adet daha fazla
gerceklesmistir.

Yillara Gére ipotekli Satislar
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Tirkiye konut piyasasindaki fiyat dedisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis
ortanca fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir dnceki
yilin ayni dénemine gére %12,71 artarak 241,07 seviyesinde gerceklesmistir. Metrekare
bagina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatiar 2017 yili Haziran ayinda 2027,46
TL/m2 olarak gergeklesmistir. Ayni ddSnemde yeni konutlar fiyat endeksi{YKFE) 2017 yili
haziran ayinda bir 6nceki yilin aym dénemine gére %11,45 artarak 228,27 seviyesine
ulagmistir.
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Uc bilyiik ilin  (istanbui-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler
degerlendirildifinde, 2017 yili Haziran ayinda bir &nceki aya gére Istanbui, Ankara ve
Izmir'de sirastyla yiizde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlarinda artis gérilmistir. Endeks
degerleri bir nceki yilin ayni ayina gére ise Istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla yizde
8.41, 9.08 ve 17.99 oranlarinda artis g6stermistir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi (izerinde baski yaratmasi,

o Turkiye’nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlan yavaglamasi ve talebin azalmasi,

o Son donemde doviz kurundaki artigin faizler Gzerindeki baskiy: artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dlizeyde clmasi,
Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
Ozellikle kentsel déniisimin hizlanmasiyla daha modern yapilann insa ediliyor
olmasi,

o Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan énlemler,
Konut kredisi faiz oranlarinda ana para 6deme oraninin % 20%e indirilmesi,

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

2011 ythnda gerek genel segimlerin etkisi gerekse ilke ekonomisindeki duraganhdin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gbre satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artisiar olmustur., 2014 yilinin
tamami ve 2015 wilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem ocolmasina ragmen, gene! segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklegmigtir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daraima ve diger jeopolitik gelismeler isidinda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma goériimiigtiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi ger¢eklesen konut sayisi bir dnceki yih dahi asmasint saglamistir. 2017
yilinin tamami igin de éngériimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satiglarimin
baglarmig oimasi, konut kredisinde gayrimenkul bedeiinin % 25i alicimin karsilamasi
gerektidine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20'ye ¢ekilmesi gibi bir ¢ok tegvikle
konut satislarinin sayisinin artacagi yéniindedir.

5.2 BOLGE ANALizZi

istanbul ili

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve iilkenin 81 ilinden biridir. Olkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en dnemli sehridir. Sehir, iktisadi bilyiikliik
agisindan dinyada 34., niifus agisindan belediye simirlari géz éniine alinarak yapilan
siralamaya gbére Avrupa'da birinci, dlinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2016 yihi itibariyle niifusu 14.804.116 kisidir.

fstanbul 41° K, 29° D koordinatiarinda yver alir. Batida Catalca Yarnmadast,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a badh Cerkezkdy, Corlu, gitneybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne baglh Kandira, doduda Kocael'ne bagh Kérfez, giineydoguda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarnimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogdazi ise
bu iki kitay! birlegtirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Kdpriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi boyunca
ve Halig'i cevreleyecek sekilde TUrkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur,
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Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yi ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipli§i yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik dnemi oldukga yiiksektir.

istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektéri cevresel konularda pek cok
sikinty! da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarnn yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan goriintli ve gurdltii kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze garpmaktadir.

istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadolu Yakasi’'ndadir. Buniar; Adalar, Arnavutkdy, Atagehir, Avcilar, Badcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktag, Beykoz, Beylikdiizii, Beyodlu,
Blyilikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gungdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiiglikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge bilylik bir farkhlasma
goéralir. En ylksek gbkdeienler ve ofis binalart Avrupa Yakasi'da
ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatagi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda inga edilen gok yiiksek yapilar, niifusun hizli biyilimesi gz 6niine
alinarak yapimglardir, Sehrin hizia geniglemesinden dolay! konutlasma, genellikle sehir
digina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldu§u en vyiksek cok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir. Levent ve Etiler'de gok sayida aligveris merkezi toplanmistir. Tirkiye'nin en
biyuk sirket ve bankalarnnin énemii bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik ~ Tuzia ve Gebze aksina dogru
kaymustir.

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

alanda; meyve, zeytinyagi, Ipek, pamuk ve tiitiin gibi drinler elde etmektedir,
Ayrica gida sanayi, tekstil liretimi, petrol Uriinleri, kaucuk, metal esya, deri,
kimya, flag, elektronik, cam, teknolojik Uriinler, makine, otomotiv, ulasim

araglari, kagit ve kagit irnleri ve alkollii igkiler, kentin &nemli sanayi {riinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bilyiik paya sahip olan sektérdiir. ilde bu sektriin
gelismesinde Bogaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin bliylk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
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baglanmasi ve biiyiik limanlan olmas: da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii iilke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Tiirkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timiinin, ulusal capta
yayin vapan 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.

Tlirkiye'nin blylk sanayi kuruluslarindan pek ¢ogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksivon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000'li
yillann basinda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyiik
sektérdir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlar koruma altina ahinmis olmakla birlikte sinirh
miktarda ormancitik faaliyeti yiirlitiilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahdi ve Boaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizm sektdriinde gerileme
dénemi baglamstir.

Istanbui'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
yvapilmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimacihgin yapiidi§i biylk
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasiminin yapildig iki sivil havalimam vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havaliman ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek cok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mimkiindir. ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilcesinde; Sabiha Gékgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
bilylik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta bliylik bir paya
sahiptir. Tlrkiye'nin her iline ve aynica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
lkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogar,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiyiik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine badlanmaktadir,

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 gibl dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz vyoluyla ise ilde dizenli wulagim vyalmizca vyurticinde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'yva feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
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Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur.

istanbul'da sehirici ulasim ise biiyilk bir sektdrdiir. Otobiislerle ulasim
sadlayan IETT; sehirhatlan vapurlanini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
fiinikiller ve teleferik hatlannin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticarl taksilerle Istanbul kompleks bir

ulasim agina sahiptir.

Balkrkdy Ilgesi

1989'a kadar Istanbul'un en biiyik yiizélciimli ilgelerinden olan ve o dénem
batida Catalca, kuzeyde Eyiip ve Gaziosmanpasa'yla komsu olan Bakirkdy 1989 ve 1992
yerel secimleri ile 6nce Kigilikgekmece daha sonra Bahgelievler, Bagcilar ve Giingéren
ilcelerinin ayriimasi ile hem ntifus, hem de alan olarak kigilmusgtiir.

Iige sinirlan kuzeyindeki E-5 Karayolu sinin olup, Giingéren ve Bahgelievier
ilceleri; glineyinde Marmara Denizi, dogusunda Cirpici deresi sinir olup, Zeytinburnu
ilgesi, batisinda ve kuzey-batisinda ise Kiiglikgekmece ilgesi bulunmaktadir. Bu sinirlar
icerisinde Bakirkdy ilgesi 35 km2 alana kuruludur.

Toplam 15 mahalleden olugmaktadir. 1926'da ilge olan Bakirkéy'den; 1957'de
Zeytinburnu (Fatih'in bati mahallelerini de alarak), 1987'de Kiigiikgekmece aynlarak ilge
olmugtur. 1992'de Badcilar, Bahgelievier ve Giingéren (Esenler 1994'te Bagcilar ve
Glingéren ilgelerinin bazi mahallelerinden olusmustur) Bakirkéy'den aynlarak ilge
olmustur.

Ilgenin niifusu 2016 yili adrese dayal niifus saylm sistemine goére 222.437 kisidir.

Bakirkdy ekonomisi genel olarak sanayi ve ticarete dayalidir. Ilgede bulunan
Galleria, A Plus, Carousel, Town Center, Capacity gibi aligveris merkezleri ticari hayati
canl tutmaktadir. Ayrica birgok dershanenin de bu bélgede bulunmasi, ticari ve sosyal
hayati da canli tutmaktadir.

Bakirkdy Belediyesi tarafindan 1989'da yaptinimaya baslanan ve 1991'de hizmete
acilan "Bakirkdy Yeralti Carsisi’'nda 2009 itibariyle toplam 101 diikkdn bulunmaktadir ve
bu carsi da ilgenin ekonomisine katkida bulunan égelerden biri olmaya devam etmektedir.

Hava, kara ve deniz ulasimi agisindan Tirkiye'nin en zengin ulagimina sahip
Bakirkdy, uluslararasi havacilik alaninda faaliyet gosteren Atatiirk Havalimani ile biyiik
bir turizm potansiyeline sahiptir. Kiiltir merkezleri, Sosyal hizmet alanlar, bes yildizli
oteller, dlinya standartlarinda bilyllk ahgveris merkezieri ile Bakirkéy'li turizme

yonlendirilmektedir.
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Bakirkéy; esnaf, biirokrat, emeklilerin meydana getirdigi toplum vyapisi
gériiniimiinii arz eder. Yeniden yerlesim hemen hemen yok gibidir. Bu nedenle mevcut
niifus ve yapisi uzun yillar bu diizeyde kalma 6zelligi géstermektedir.

Bakirkdy'de Cevizlik, Yenimahalle ve Sakizagaci Mahalleleri en eski yerlesim alanlarn
olmalar nedeniyle mimaride o giinlerin 6zelligini tagimaktadir. 1960'dan sonraki yillarda
kurulmaya baglanan Atakdy siteleri 20 yili igeren zaman zarfinda blylk gelisme
gostermis olup, mimari ve sehircilik planlamasinda &érnek bir diizeye ulasmistir. Halen
kisim olarak ifade edilen bu mahalleler 1. kisimdan 11. kisma kadar yesil alaniar,
dinlenme yerleri, gezi pistleri, aligveris merkezleri, kiiltiirel ve sosyal tesisleriyle bir biitiin

olarak Atakdy gergek anlamda 6rnek yerlesim alant olmustur-

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumiu etkenler:
o Merkezi konumu,
o Ulasim rahatiig,
o Bolgede benzer nitelikte satilik parselin olmamasi,
o Imar durumu,
o Misteri celbi,
o Reklam kabiliyeti,
o Proje igin yasal izinlerin alinmis olmasi,
o Bdlgedeki elit projelerin varhdr,
o Bélgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz etken:
o Son ddnemde genel ekonomik goriinimiin duradan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar esas alinmgtir.

Devredilen Tasinmaz
Miilkivet Haklan

Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsaller
seglimis clup farkh bir durum oilmast halinde (hisseli
milkiyet, Ust hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Finansman Sartlari

Bu raporda dzel finansman diizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate ahnmigtir.

Satis Kosullan

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen
dzel satis kosullarinin {pazarlama siiresi, genel pazar
ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi béliminde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma Islemin
Arcdindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma igleminden sonra harcama
yapllan emsaller dikkate alinmamistir.

Pazar kosullar

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayn
kogullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

pazar

Konum

Bu raporda tasinmaz / tasmmazlarla aym veya cok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri béliimiinde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farkliiklan ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmiglardir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda emsal tasinmazlann fiziksel &zellikleri
(arsalar igin biyiklik, topografik, imar haklan ve
geometrik 6zellikler; bagimsiz bélimler igin Unite tipi,
kullamm alam biyilikligh, yapi yasi, ingaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmis, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargilagtirmalarn yapilmstir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda arsanin pazar degerinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklagimi
yonteminin  uygulanmasi amaciyla  gelistirilecek
projenin analizinde kullanilabilecek satiik ve kiralik
gayrimenkuller de sunulmustur. Genel olarak
degerleme tarihi itibariyle ulagilan emsal bilgileri esas
alinmis olup dederleme tarihinden farkhhk gdsteren
emsal bilgilerinin zamana iliskin defer farklaninda
ayarlama yapilrmigtir.

Kullanim

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en lyi
kullamima sahip olan miilkler kultaniimigtir.

Satisin Tasinmaz Millkiyeti
Olmayan Unsurlan

Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan kisisel
milkler, sirket haklan veya tasinmaz miilkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullaniimamgtir.
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Bblgedeki satista olan arsalar

1. Degerleme konusu taginmazia ayni bélgede Cevizlik Mahallesi’nde yer alan, “Ticaret +
Konut Alani” lejantina ve “Yengok: 15,50 m” yapilagma sartina sahip 82 m?
ylizél¢imli taginmaz 1.200.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis degeri ~ 14.635,-TL)
Iigilisi: Aydin Gayrimenkul / 0 (535) 361 37 77

2. Degerleme konusu tasinmazla ayni bélgede Osmaniye Mahallesi'nde yer alan, 615 m?
ylizOlgimli “Ticaret + Konut” lejantina ve “Yengok: 15,50 m” yapilasma sartlarina
sahip taginmaz 11.000.000,-TL bedelle satihktir.

(m? birim satis dederi ~ 17.885,-TL)
Ilgitisi: Bodurlar Emlak / 0 (507) 403 20 19

3. Dederleme konusu taginmazla ayn bolgede Yiicetarla Mevkii'nde Cadde lizerinde,
"Konut + Ticaret Alam” lejantina ve “Yengok: 18,50 m, TAKS: 0,25" yapilasma
sartlarina sahip, lizerinde 2 katl eski bir bina bulunan 450 m? ylizélglimHKi beyan edilen
parsel 7.500.000,-TL bedelle satihktir. (m? birim satis dederi ~ 16.665,-TL)

Iigilisi: Mukadder Selim Emlak / 0 {532) 423 99 59

4. Degerleme konusu taginmazia ayni bélgede Yiicetarla Caddesi lzerinde, "Ticaret Alam”
lejantina ve “Yengok: 18,50 m, TAKS:0,25” yapilasma sartlarina sahip, Kartaltepe
Mahallesi 451 ada 12 parsel no'lu 148 m? yiizdlctimli parsel 2.350.000,-TL bedelle
satiliktir. (m? birim satis dederi ~ 15.880,-TL)

Iigilisi: Azmet Gayrimenkul / 0 (536) 501 34 34
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Bolgedeki satista olan diikkan ve ofisler

— 1 3 ; —

1. Dederleme konusu tasinmazla ayni bdigede yer alan yaklagik 30 yillik bir binanin

bodrum (140 m?) ve zemin (95 m?) katinda konumlu ve toplam 235 m? kullamim alanlt
oldugu beyan edilen diikkén 2.250.000,-TL bedelle satiiktir. (Bodrum kat zemin kata
1/4 oraninda indirgenerek m? birim deger takdir edilmistir.)

(m? birim satis degeri ~ 17.310,-TL)

Iigilisi / Maxera Gayrimenkul: 0 (530) 265 55 08

2. Dederleme konusu tasinmazla aym bdlgede istanbul Caddesi‘ne gok yakin konumda
yer alan yeni yapim bir binanin bodrum (100 m?), zemin (100 m?) ve asma (50 m?)
katinda konumiu ve toplam 250 m? kullanim alanli oldugu beyan edilen diikkan
2.300.000,-TL bedelle satifiktir. (Bodrum kat zemin kata 1/4 craninda, asma kat ise
zemin kata 1/3 oraninda indirgenerek m? birim deger takdir edilmistir.)

(m? birim satis degeri ~ 16.195,-TL)
Ilgilisi / Florya Emlak: 0 (535) 611 44 11

3. Degerieme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan Referans Bakirkéy Projesi'nde
zemin katta konumiu olan yer alan 30 m? kullanim alantna sahip dikkan
315.000,-TL bedelle satiliktir. {m? birim satis dederi 10.500,-TL)

Ilgilisi / 0 (212) 572 28 68
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4, Degerleme konusu tasinmazla ayni mevkide {izerinde yer alan yeni bir binanin bodrum
(105 m?), zemin (105 m?) katinda konumlu ve toplam 210 m? kullanim alanh oldugu
beyan edilen dikkdan 2.250.000,-TL bedelle satihiktir. {Bodrum kat zemin kata 1/4
oraninda indirgenerek m? birim deder takdir editmistir.)

(m? birim satis degeri ~ 17.145,-TL)
figilisi / Emlak Ofisi: 0 (212) 466 49 81

5. Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Fahri Korutiirk Caddesi (zerinde yer
alan yaklagik 35 yillik bir binanin 5. normal katinda konumiu ve 15 m? kullamim alanl
oldugu beyan edilen ofis 135.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis dederi 9.000,-TL)
Iigilisi: 0 (530) 265 55 08

6. Dederleme konusu tasinmazia ayni cadde (izerinde yer alan yaklagik 30 yillik bir
binanin 1. normal katinda konumilu ve 140 m? kullanim alanli oldugu beyan edilen ofis
990.000,-TL bedelle satiliktir. {m? birim satis degeri ~ 7.070,-TL)

Ligilisi: 0 (532) 495 05 60

7. Degerleme konusu tasinmazia aym bolgede Bakirkéy Carsi icerisinde tabela degeri
olan 35 yillik bir binanin 3. normal katinda konumlu ve 44 m? kullanim alanh oldugu
beyan edilen 2 adet ofis birlikte 450.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis dederi ~ 10.225,-TL)
Hgilisi / Istanbul Gayrimenkul: 0 (532) 780 26 70

8. Dederleme konusu taginmazla ayni bélgede ve Incirli Caddesi (izerinde yer alan
yaklagik 25 yagindaki binanin 2. normal katinda konumlu ve 140 m? kullanim alanl
oldugu beyan edilen ofis 985.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis dederi ~ 7.035,-TL)
Iigilisi: 0 (542) 775 77 41
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEME
SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gore tarimlanan bir deferlemeye ulagabilmek amaciyla,
bir veya birden ¢ok degerleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu gerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan ¢ vyaklagim degerlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile givenilir bir
karar tretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayall veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut ofmadigi hallerde, birden c¢ok sayida dederleme vyaklasimi veya yd&ntemi
kullaniimasi ézellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklagim

Pazar yaklasimi, gosterge nitelijindeki dederin, degerleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmal olarak belirtenmesini
sadlar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayn veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda lkisa bir silre &énce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz &niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varfiklara ait islem gdren veya
teklif verilen fiyatian dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullan ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhliklart yansitabilmek amaciyla,
bagka islemlerden saglanan fiyat bilgileri {izerinde diizeitme yapmak gerekli olabilir.
Aynica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel dzellikler bakirmindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine déniistirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varligin yararh émrii boyunca yaratacad geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon siireci araciligiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina dénistirilmesidir. Gelir akisi, bir
sbzlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi icermeden yani varlidin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmast beklenen kérlardan tiretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemler asadidakileri icerir:

» Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

» Bir indirgeme coraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandig

(bunlani giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,
= Cegitli opsiyon fiyatlama modelleri.

32
NOVA TD RAPOR NC&017/6170

v rovetd com




NOV A

Gelir yaklasimi, bir ylkimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislar
dikkate alinarak, ytkimliliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gdsterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis clsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
bir varhigi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagr ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belilenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dedgerlemesi yapilan varliga &deyecedi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad:
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varlklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya vyapimui gerceklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deger esasina badh olarak, alternatif varligin maliyeti lizerinde dizeltmeler yapmak
gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN

YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlann Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 10.4'e gére
“Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartiar dikkate alindiinda, ézellikle tek bir
yontemin dogruluguna ve glvenilirlijine yitksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varlidin dederlemesi igin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmay da géz éninde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, 6zellikle tek
bir yéntem ife givenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayall veya
gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dejerleme yaklagimi veya yéntemi gerekli gériiliip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazia
yéntemin kullanildigi hallerde, soz konusu farkll yaklasim veya yéntemlere dayah deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinima sirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériiimektedir.

Bu gahsmamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda cldugundan maliyet yaklasim yéntemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir

indifgeme yéntemi kullamimigtir.
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Projenin tamamlanmas: durumundaki pazar degerinin tespitinde maliyet yaklagimi
yontemi kullanilmamistir. Zira; Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa payi hesabinda farkl
hesaplarin kullanlmasi (arsa payi belirlenirken taginmaziarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, diikkan, ofis vs.) dederlemesinde
maliyet yaklagimi yontemi her zaman gok saglikli sonuglar vermemektedir.

Pazar yaklagimi yontemi ayrica, gelir indirgeme yénteminde kullanilan ortalama m2
satig dederlerinin tespitinde ve arsanin pazar dederinin tespitinde kullaniimistir.

Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 90 adet bagimsiz bélimin bilgi
amagl olarak satig degerleri sunuimugtur.

7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPiTi

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu yontemde, var olan bir yapimin giiniimiiz ekonomik kogullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin de§erlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkullin degerinin arazi ve binalar olmak iizere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi ve dnemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkulin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayi zamanla azalacadi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden inga etme
maliyetinden fazla clamayacadi kabul edilir.

Dederleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden inga veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazan¢ varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten gikariimasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile
aciklanabilir. Kullanim degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
dederini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

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

Maliyet yaklagim ydntemi ile projenin mevcut durumdaki pazar degerinin tespitinde
asagidaki bilesenler dikkate ainmistir:

I. Arsanin degeri

II. Arsa Uzerindeki insaf yatinmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilegenler, arsa ve ingal yatinmlarin ayr ayn satisina esas altnabilecek degerler
anlaminda olmayip taginmazin toplam degerinin olusumuna ik tutmak izere
verilmis fiktif bliylkliiklerdir.

Maliyet dederinin bir diger bileseni de geligtirici kandir. Ancak degerleme konusu
projenin halihazir ingaat seviyesinin diisiik olmasindan dolay: gelistirici kari dikkate
alinmamistir.
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7.1.1 Arsanin dederi:

Arsanin dederinin tespitinde pazar yaklagimi ve gelir indirgeme ydntemleri
kullanilmigtir.

7.1.1.1 Pazar yaklasim: yontemi ve ulagilan sonug¢

Bu yéntemde arsa bedelinin tespiti igin taginmazin bulundudu bdlge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikarilmig / satilmig benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dederini etkileyebilecek faktérler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasi igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal tegkil
edebilecek tiim satilik arsa emsalleri dikkate alinmistir.

EMSALLERIN ANALizZi

Taginmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlarin sahip
olduklan olumlu, olumsuz ve benzer &zellikiere gére karsilastirlmast ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal taginmaziar; konum / lokasyon, biyiklik, imar
durumu, yapilagma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dodrultusunda degerlendirilmistir.
Degerlendirme kriterleri ise gok kétd, kétil, kétii-orta, orta, iyi-orta, lyi ve gok iyi olarak
belirlenmigtir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklar sunulmus olup ayrica
blyiklik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan aralikiari
mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Araligi

Cok Kéti Ccok Bilyiik % 20 (zeri
Katl Biiyiik % 11 - % 20
Orta Kot Orta Blyuk % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiigiik -% 10 - (-% 1)
Iyi Kiigiik - % 20 — (-% 11)

ok lyi Cok Kiiciik - % 20 Uzeri
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Yiizélglimit (m?) 82 615 450 148
mz Birim Satls Deeri (TL) 14.635 17.885 16.665 15.880
- Konut + Konut + Konut +
Aot ull Ticaret Ticaret Ticaret LT
. . H:18,50 m H: 18,50
Yapilasma sart1 (Emsal vs.) H: 15,50 H: 15,50 TAKS: 0,25 TAKS: 0,25
. Tam Tam Tam Tam
;‘i!l‘z";:::‘i‘s'i‘"'"m“ miilkiyet | milkiyet | malkiyet miilkiyet
% 0 % 0 % 0O % 0
Lokasyon diizeltmesi ~% 5 -%5 % 10 % 0
Bilyiikliik / Fiziksel ézellik ) h . _ 0
diizeltmesi % 50 % 40 % 40 % 50
imar durumu diizeltmesi % 10 % 10 % 10 % 0
Yapilasma sarti1 diizeltmesi - % 30 - % 30 - % 25 - % 30
Var Var Var Var
BT - %5 - %5 - %5 ~% 5
Ayarlanmis deger (TL) 5.085 7.455 8.620 4.890
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 65.515
Diikkdn Emsal Analizi
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Kullanim Alam {m?) 235 250 30 210
Mevcut Kullamim Fonks. Diikkan Diikkan Diikkan Diikkan
- Tam Tam Tam Tam
Bilkystidurumu milkiyet | milkiyet | milkiyet | milkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 15 % 15 % 30 % 10
Biylikliik diizeltmesi % 0 % 0 - % 10 % O
Ingaat tzellikleri diizeltmesi
(Bina yas vs.) % 30 % 20 % 20 % 20
Proje insaat Seviyesi diizeltmesi -~ 9% 25 - % 25 - % 25 -0 25
Var Var Var Var
AL - % 5 -%5 -%5 -%5
Ayarlanmig deger (TL) 18.440 15,925 10.505 16.12580
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 15,250

Not: Proje biinyesinde yer alan dilkkdnlarin satis alanlan 21 - 550 m? aralifinda olup

emsal analizi ortalama 200 m? diikkéna gére yapiimigtir.
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Ofis Emsal Analizi

Emsal 5 Emsal 6 Emsal 7 Emsal 8
Kullanim Afami (m?) 15 140 44 140
m?2 Birim Satis Degeri (TL) 9.000 7.070 10.225 7.035
Mevcut Kullamim Fonks. Ofis Ofis Ofis Ofis
. Tam Tam Tam Tam
DU A3 BT muilkiyet miilkiyet miilkiyet miulkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 10 % 10 % 25 % 25
Biiyiikliik diizeltmesi - % 30 % 0 - 9% 20 % 0
Insaat 6zellikleri diizeltmesi % 50 % 50 % 50 % 50
(Bina yasi vs.)
Proje insaat Seviyesi diizeltmesi - % 25 - % 25 - % 25 - % 25
Var Var Var Var
Pazarlhik payi _% 5 % 5 - %5 S % 5
Ayarlanmig deger (TL) 7.405 8.310 10.930 9.400
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 9.010

Not: Proje biinyesinde yer alan ofislerin satig alanlari 65 - 375 m? aralijinda olup emsal
analizi ortalama 150 m? ofis {izerinden yapilmigtir. Diger ofisler kendi aralarinda
kattaki konum, kullanim alanmi bliyUklikleri, cepheleri gibi kriterlerle yeniden
serefiyeledirilerek deger takdir olunmustur.

ULASILAN SONUGC

Piyasa bilgileri, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle dejerlemeye konu
proje parselinin konumu, biyuklada, fiziksel ozellikleri, mevcut imar durumu ve
{izerindeki proje ingas igin yasal izinlerin alinmis olmasi dikkate alinarak m2 birim degeri

ve toplam pazar dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

ADA |PARSEL | YUZOLCUMU BiRiM DEGERI Y#Xz‘:&mo;%g:is
NO NO (m?) (TL)

(TL)
901 18 5.164,46 6.515 33.645.000
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7.1.1.2 Gelir Indirgeme yéntemi ve ulasilan sonug

Gelir indirgeme yéntemi ile arsanin toplam degerine ulagmak igin, arsa maliyetinin,
arazi l(zerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki geligtirme matliyetinin indirgenmis
Nakit Akimlan ydntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki farka esit olacagt
varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektériin ve taginmazlarnn
risk seviyesine uygun bir iskonto orami ile bugiine Indirgenerek tasinmazin degeri
bulunur.

Bu bélimde dncelikle projenin toplam pazar degeri, daha sonra ise toplam degerde
Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 31 hasilat payimn degeri hesaplanmigtir.
Proje bir hasilat paylasimi modeli olmasindan dolay! proje maliyetine miiteahhit firmalar
katlanmaktadir. Bu nedenle de Emlak Konut GYO A.$.'ne ait olan toplam % 31 hasilat
paytnin dederi ayni zamanda gelistirilmis arsa degerini ifade etmektedir.

Projelere iligkin veriler ve varsayimlar

- Dederleme konusu tasinmazin (zerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler
hazirlanmis ve yapi ruhsati alinmigtir. Yapi ruhsatindan elde edinilen verilere toplam
insaat alam asagidaki tabloda belirtilmigtir.

ORTAK ?LAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL BLOKLARIN YAPI
NO BLOK NO TARIHI/RUHSAT NO Aigélsi TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
(m?2)
901/ 18 oo 19.01.2017 / 86189 90 26.844,15 Iv-C
ADA/ PARSEL NO TiP B e ADEDI
901/ 18 Dakkan 2.707,83 18
Ofis 9.697,17 72
GENEL TOPLAM 12.405,00 90

- Parsel iizerinde gergeklestirilen proje icin Emlak Konut GYO A.S. ile Basyapl -
Giiney - Elit ing. Ortakligi arasinda s6zlesme yapilmistir. Sézlesmenin detaylan
asadidaki gibidir.

Arsa Satis Karsihdi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 200.000.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsihgi Sirket Payi Geliri Orani (ASKSTPO) = % 31
Arsa Satis Karsili§i Askeri Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSTPG) = 62.000.000,-TL
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- Sbzlesme detayinda prbje siiresi ve ingaat pursantaj tablolan gibi detaylar
sunulmustur.
Ayrica rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler mevcut ingaat
maliyet bedelleri ile satis birim dederleri takdir edilirken dikkate alinmigtir.
insd edilecek olan projedeki blogun yap! ruhsatina gére yapi sinifi IV-C'dir. Cevre
ve Sehircilik Bakanhgi'nin 2017 yih m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi IV-C
olan yapilarin m? birim bedeli 1.135,-TL'dir. Ancak projenin mahal listesi ve
mimari projeleri incelendidinde yapinin liiks bir proje olacagi gériitmektedir. Ayrica
Istanbul genelinde ticari projeler incelendiginde (mitteahhit firmalar ile yapilan
goriilsmeler, girket arsivimizde yer alan benzer projelerin gerceklesme maliyet
verileri) bu maliyet bedellerinin yaklagik % 65 oraninda arttigi goriilmektedir. Bu
bilgilerden hareketle birim maliyet degeri yaklastk 1.875,-TL olarak takdir
edilmigtir.
Hasilat paylasinm sézlesmesi olmasindan dolayl tim maliyete miiteahhit firma
katlanmaktadir.

Projenin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

- Satilabilir ofis ve diikkan alanlarinin dagilmi asagidaki tabloda sunulmustur.
Satilabilir alan (m?)

Dikkan 2.707,83
Ofis 9,697,17
TOPLAM 12.405,00

- Emsal analizi bolimiinde bu projelerdeki ofislerin ortalama m? satis degerinin
9.010,-TL dilkkanlann ortalama m? satis dederi ise 15.250,~-TL olarak kabul
edilmistir.

- Raporumuzun 5.1 bdliimiinde de belirtildigi Uzere son yllarda gayrimenkuldeki
satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi béigelerde ise % 10 - 20 arasinda
degismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu arsa lzerinde geligtirileccek
proje biinyesindeki gayrimenkullerin de m?2 bagina satis degerinin 2018 ve daha
sonraki yillar icin % 10 kadar artacag: dngdrilmistir.

» Satislarin Gergceklesme Orani:

Ofisler igin
2017 2018 2019
Satis ger¢eklesme orani % 5 % 50 % 45

Not: Emlak Konut GYO A.S.’den alinan bilgilere gbre rapor tarihi itibariyle 72 adet ofisten 1
adedinin (% 1,5) satisi gergeklesmistir. 2017 yilsonuna kadar bu oranin % 5 kadar olacag
varsayllmistir. Takip eden yillardaki oranlar belidenirken yakin bélgedeki nitelikll
projelerdeki satis oranlan ve sirket argivimizdeki benzer projelerdeki verilerden
faydalanilmigtir.
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Diikkanlar i¢in
2017 2018 2019
Satis gerceklesme orani % 50 % 35 % 15

Not: Emlak Konut GYO A.S.'den alinan bilgilere gére rapor tarihi itibariyle 18 adet ofisten
9 adedinin (% 50) satisi gergeklegmigtir. 2017 yilsonuna kadar bu oranin sabit kalacagi
varsayllmistir. Takip eden vyillardaki oranlar belirlenirken yakin bdlgedeki nitelikli
projelerdeki satis oranlan ve girket arsivimizdeki benzer projelerdeki verilerden
faydalaniimistir.

+ Iskonto Oranmi Hesaplanmas:
Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler ((lke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin géz &niine alinmasi igin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani gu
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Orani (lilke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Orani
Bu varliklar U(zerindeki getirilerin gostergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankas! Devlet Tahvill faiz oranlar baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yil ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklagik ortalama % 10
civarindadir.
Risk Primi
Eklenen risk primi (lke, bélge, proje ve yoénetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken taginmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s6z konusu gayrimenkuliin finansal variiklara nazaran daha diisiik likiditesi icin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
siiresine ve o siire iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (&rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasilat ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilamin karsitagtinimasi ile
dlciilebilir. Gayrimenkul projelerinin satiimasi sirasinda ortaya ¢ikabilecek her tirli
(y6netimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmigtir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oramina iliskin nihai hesaplamamiz
asagidaki sekilde belirlenmistir:
% 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 iskonto orani.
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukarndaki faktérlere gére
ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 13
olarak kabul edilmigtir.
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+ Hasilat Paylagsimi :
Parsel lzerinde insd edilecek proje icin arsa satigi karsiidi gelir paylagimi sézlesmesi
yapilmis olup, hasilat orani % 31'dir.

« Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani O {sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapillan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
119.900.405,-TL (~ 119.900.000,-TL) olarak bulunmustur.

Rapor tarihi itibariyle geligtirilmis arsa degeri

Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 31 hasilat payinin degeri aym zamanda
gelistirilmis arsa degeri olarak Kabul edilmistir.

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa degeri;

119.900.000,-TL X % 31 =(37.169.000,-TL) 37.170.000,-TL olarak hesaplanmigtir.

7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPITi iLE iLGILI DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanilan ydntemlere gére ulasilan degerler asa{:’;lda tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 33.645.000,-TL
Gelir Indirgeme 37.170.000,-TL
Uyumlastinims Deger 33.645.000,-TL

Gériilecegi lizere her iki yéntemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglanmin giliniimuzdeki
deferini bulma Islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelece§e yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
siirekli istikrarll bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger
icerisinde geligtirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere
baglt olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gorilmustir.

Buna gdre rapor konusu parselin pazar degeri 33.645.000,-TL olarak takdir
olunmustur.
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7.1.2. Arsa iizerindeki ingsa yatirnmlarinin dederi:

Projenin toplam ingaat maliyeti agagidaki tabloda hesaplanmigtir.

INSAAT TOPLAM
ADA / YAPI INSAAT BIRIM MALIYET
PARSEL | SINIFI ALANI MALIYETI DEGERI
(TL) (TL)
901/ 18 IvV-C 26.844,15 1.875 50.335.000

Not: insa edilecek olan projedeki blogun yapi ruhsatina gére yapi sinifi IV-C'dir. Cevre ve
Sehircilik Bakanligi'min 2017 yii m2 birim maliyet listesine gére yap sinifi IV-C olan
yapilarin m? birim bedeli 1.135,-TL'dir. Ancak projenin mabhal listesi ve mimari projeleri
incelendiginde yapinin lilkks bir proje olacadi goriilmektedir. Ayrica Istanbul genelinde
ticari projeler incelendiginde (mitteahhit firmalar ile yapilan gériismeler, sirket
argivimizde yer alan benzer projelerin gergeklesme maliyet verileri) bu maliyet
bedellerinin yaklasik % 65 oraninda arttigi goriilmektedir. Bu bilgilerden hareketle birim
maliyet degeri yaklagik 1.875,-TL olarak takdir edilmistir.

Arsa (zerindeki proje icin heniiz insaat isleri baglamamigtir. Bu nedenle ingaat
seviyesi % 4 (mimari proje, yapi ruhsati bedelleri, ¢evre duvan, hafriyat, temel betonu
vs.) mertebesindedir. Bu bilginin isiginda projenin mevcut durumdaki toplam ingaat
maliyeti % 4 x 50.335.000,-TL = (2.013.400,-TL) 2.015.000,-TL clarak hesaplanmistir

7.1.2.A MALIYET YONTEMI iLE ULASILAN SONUG:

Arsanin dederi ....o.oiiiviiinicrinnn et 33.645.000,-TL
Insai i : 015, -TL olmak lizere
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 35.660.000,-TL'dir.
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7.1.2.B PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERININ EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA
DUSEN DEGERININ HESABI:

Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat pay! % 31'dir. Emlak Konut
GYO A.$. miilkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat paylasimi karsilifinda yikleniciye tahsis
ederek projeyi gergeklestirmektedir. Projeler igin sézlesme geredi her tirlii insaat
maliyetine yiklenici firma katlanmaktadir. Séziesmenin feshi durumunda yliklenici firma
o ana kadar yapmis oldugu tiim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYQ
A.S.'den talep edebilmektedir. Bu nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.5.'nin payina diigsen kisminin deger takdiri yapilirken givenli tarafta kalinarak mevcut
durum dederinin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat pay orani kadar olacad gériis ve
kanaatine varilmigtir. Asagida bu gérisle ilgili hesaplamalar sunulmustur.

Projenin mevcut durumu dederi = 35.660.000,-TL

Projenin mevcut durum dederinin Emlak Konut GYO A.S. paymina disen kisminin

dederi ise = (35.660.000,-TL x 0,31) 11.054.600,-TL olarak hesaplanmistr.

Ancak bu deger, miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan arsa dederinden diigiik
oldugundan projenin mevcut durum degeri igin Emiak Konut GYO A.S. payina diigen
kisminin degeri olan 33.645.000,-TL kabul edilmistir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITI

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar degeri raporumuzun (7.1.1.2)

bdliimiinde 119.900.000,-TL olarak hesaplanmistir.
Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. payl 119.200.000,-TL x

% 31 = (37.169.000,-TL) 37.170.000,-TL olarak hesaplanmistir. Ancak vyapilan
sozlesmeye gére Emlak Konut GYO A.S.nin payina diisen asgari gelir
62-000-000,"".'(:1“‘.
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, biiylikligine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
aragtirmalarina gére giinimiiz ekonomik kogullan itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL usD
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 35.660.000 9.700.000
Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO 33.645.000 9.123.000

A.S. payina diisen kismin pazar degeri

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam
pazar degeri 119.900.000 32.513.000

Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.$. payina diisen hasilat miktan RERE0000 a2

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,6877 TL'dir.

Bu dedgerlere KDV dahil degildir. Projenin tamamlanmasi durumunda KDV dahil
toplam pazar dederi 141.104.400,-TL'dir.

Rapor konusu parsel lizerinde insaati devam eden projenin sermaye
plyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg
portféyiinde “proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadigh goriis ve
kanaatindeyiz.

Isbu rapor {ig orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 11 Ekim 2017

(Ekspertiz tarihi: 5 Ekim 2017)

; Saygllarimizia,
Onur MAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN

insaat Mihendisi Isletmeci
Sorumlu Degerlfeme Uzmani SPK Lisansh Dederleme Uzmani
Eki:
» INA tablosu
¢ Uydu gorinigleri
+ Takyidat yazisi ve tapu sureti
e Imar durumu yazisi, plami 6rnedi ve plan notlan
e Yapi ruhsat
e Onaylh mahal listesi ve onayli badimsiz balim listesi
s Fctograflar
» Bagimsiz bdlim bazindan pazar degeri tablosu (90 adet bagimsiz b6lim)
* Taginmaz igin tarafimizdan hazirlanmis son 3 yil icerisindeki rapor ézeti
» Raporu hazirlayanlan tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri

44
NOVA TD RAPOR &5: 2017/6170

WAt ovata com






