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DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum /Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / Stzlegme Tarihi - No
Degerlenen Miilkiyet Haklan
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Parselin Yiizolglimii

imar Durumu

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

06 Mart 2017 - 004

. Tam milkiyet

06 Mart 2017
09 Mart 2017
2017 / 2022

Yenimahalle Mahallesi, Istanbul Caddesi,
901 ada 18 no'lu parsel,
Bakirkoy / ISTANBUL

Istanbul Ili, Bakirkoy Ilgesi, Yenimahalle Mahallesi,
Mera Ogalan Istanbul Caddesi Mevkii‘'nde yer alan
901 ada 5.164,46 m?2 yizolgimli 18 no’lu parsel

Emlak Konut GYO A.S.
5.164,46 m=2
Ticaret Alani, Emsal (E): 1,50 ve Hpyax: 6 kat

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebine istinaden
yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla
Emlak Konut GYO A.S. payina digsen kismin pazar
degerinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak
Konut GYQO A.S. payina diisen kismin Tiirk Lirasi cinsinden
pazar dederinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistrr.
Ayrica musterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde
yer alan 18 adet bafimsiz bdlimin bilgi amagh olarak
satis dederleri rapor ekinde sunulmustur.

Raporun Konusu

GAYRIMENKUL iCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)
34.200,000,-TL

Projenin mevcut durumuyla pazar dederi
Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYQ A.S. payina
diisen kismin pazar dederi
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri
Projenin tamamianmasi durumundaki Emlak Konut GYO
A.S. payina diigen hasilat miktar
18 adet diikkanin toplam pazar degeri
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumiu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401123) {SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Liiskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil karannda yer
alan “Degerleme Raporlannda Bulunmam Gereken Asgari Hususlar” jle yine Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Dederlerne Standartlarn
Hakkinda Tebli§"i dogruitusunda Uluslararasi Dederleme Standartlan kapsaminda hazirlanmistir.

L

33.235.000,-TL
109.710.000,-TL
34.010.000,-TL
32.856.000,-TL
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO 1 +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Ydrirlikteki mevzuat cergevesinde her tlrli resmi
ve 0Ozel, gergek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve deferlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yénelik tlim raporlar dizenlemek,
analiz ve fizibilite gahsmalarini sunmak ve problemli
durumlarda goérus raporu vermektir.

KURULUS TARIHi : 16 Mayis 2011
SERMAYEST : 270.000,-TL
TICARET siciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TiCARET SiciL GAZETESI'NiN
TARIH VE NO.SU 1 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasas! Kurulu'nun (SPK)
“Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmsttr.

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

1.2 MUSTERLYI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO » 0(216) 579 1515

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasas! Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm
ortakhklanna iliskin diizenlemelerinde yazill amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak

gayrimenkullere, gayrimenkullere dayall sermaye
piyasasi araglarna, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak lzere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik
anonim ortakhktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER 1 Tirkiye'nin g¢esitli bdlgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miisterinin talebi {izerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina digsen kismin Tirk Lirasi
cinsinden pazar degerlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmigtir. Ayrica misterinin
istedi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 18 adet bagimsiz béliim(in buglinkl pazar
dederleri de takdir olunmustur.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicllar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetieri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gére tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanidigt haliyle pazar, degerlenen
varligin veya yikimluligin dederleme tarihi itibartyla serbest bir sekilde el dedistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak lizere bu pazardaki katilimcilarin goguniugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda sirekli bir
dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksaklhklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani disis ve vyikseligler veya pazar katilimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme go&riliir. Pazar katithmclan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlige neden olan herhangi bir
degisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyatt tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacad varsayimina dayanan dizeltilmig
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibaniyla ilgili pazardaki kogulian
yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varhk veya yiukamlaligin, uygun pazariama 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
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gegerlilidi varsayilmaktadir.

NOVA TD RAPYR NO: 2017/2022
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- Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhdi
pesinen kabul edilmistir,
Alic ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.
Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday! sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir slire taninmistir.
Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan lzerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.
Takdir edilen pazar dederi dejerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine ézglddr.

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

varsayimsal bir el degistirme istemindeki en olasi fiyati belirlerektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.$.'nin talebine istinaden sirket portféylinde bulunan
gayrimenkuliin Turk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayil “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Pivasasi Kurulu'nun ¢1.02.2017 tarih Seri 1II-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlan kapsaminda hazirlanmistir. isbu dederleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz.

Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

NOVA TD RAPQR NO: 2017/2022
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimiar ve
kosullarla kisith olup kigisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugsmaktadir.

Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara kars: herhangi kisisel bir
gikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- De{.jerléme caligsmasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir gikarimiz veya on yargisi bulunmamakta olup calismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

- Bu gbrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldi§imiz icret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir clayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.
Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlanina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Degerieme calismasinda
gbrev alanlarin dedgerlemesi yapilan milklerin yeri ve tiirli konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmarmistir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKI
TANIMI VE RESMI KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) MULKIYET DURUMU

SAHIBI * | Emlak Konut GYO A.S.
iLt : | istanbul

ILCESI : | Bakirkéy
MAHALLESI * | Yenimahalle
MEVKII Mera Ogalan Istanbul
PAFTA NO 2|9

ADA NO : | 901

PARSEL NO : | 18

ANA GAYRIMENKUL : | Arsa (%)

NITELIGI

YUZOLCUMU : | 5.164,46 m2
HISSESI * | Tamami

YEVMIYE NO : | 524

CiLT NO |7

SAYFA NO ‘613

TAPU TARIHI "1 16.01.2017

(*) Parsel Uzerinde insaati devam eden proje icin henliz kat irtifaki kurulmamistir.

3.2 ILGiLi TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dedgerfemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
simrlama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirim
ortakhigi portféyiine alinmasina sermaye piyasas) mevzuat: hikiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedidi hakkindaki géris,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidatli tapu kayit belgesine gére rapor
konusu tasinmazin (zerinde herhangi bir kisitlayici serh, haciz ve ipotege rastlanmamis

olup asadidaki notlar bulunmaktadir. Takbis belgesi rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Boliimii;

« A harfi ile gosterilen miistemilatin gliney cephesinden yola 4,15 m? tecaviizi
mevcuttur.
7
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+ 6306 saylli Kanun geregince riskli yapidir. (15.04.2016 tarih ve 4721 yevmiye no
ile)

Not: Yukarida belirtiimis olan beyanlar kenu taginmaz (zerinde bulunan yamlara ydnelik
olup dederleme tarihi itibariyle yerinde yapilan calismalarda, konu tasinmaz
tzerindeki vyapilarin wikildigi ayrica hafrivat temizleme igleminin yapildigi
gorulmistir. Beyanlarin rapor konusu tasinmazin degerine olumsuz bir etkisi
bulunmamaktadir.

Tasinmaz tapudaki niteliine gére arsa vasfindadir, fiili kullanim sekli de tapudaki
nitelijine uygun olarak arsa niteliginde olup {zerinde insa edilmesi planlanan projenin
yasal izinleri alinmis ve dederleme tarihi itibariyle insaat isleri henliz bagslamamistir. Bu
nedenle portféyde de proje olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu Incelemesi itibarlyle rapor konusu tasmmmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikkimleri gercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhig: portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadifi goriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Dedgerlemesi yapilan projeler ife ilgili olarak, 28/6/2001 tarih ve 4708 sayilt Yapt Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapt denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederfemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gergeklegtirdii denetimlier hakkinda bilgi

Dederlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin ahmp alinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmig, ingaata baglanmasi icin yasal gerekiili§i olan tiim belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakiidi
portfdyline alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hitkimleri cercevesinde bir engel olup oimadidi
hakkindaki géris,

Edjer belirli bir projeye istinaden dederfemne yapilivorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planlarin ve
stz konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farklt bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkli ofabilecedine ifiskin aciklama.

Bakirkdy Belediyesi ve Cevre ve Sehircilik Mldirligi'nde yapilan incelemelerde
rapor konusu parselin 14.05.2013 - 12.6.2014 - 13.09.2014 - 20.03.2014 tarihli 1/1000
dlgekli Bakirkdy Merkez Demiryolu Giineyine Iligkin Revizyon Imar Plani Notu Tadilati

kapsamina gére “Ticaret Alani1” igerisinde kaldigi égrenilmistir.
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PLAN NOTLARI:

1. Plan tasdik sinir istanbul ili Bakirkéy Ilcesi Yenimahalle Mahallesi 901 ada 18
parsel sinindir.

2. Ticaret alaninda is merkezleri, ofis, biiro, garsi, gok katlh magazalar, kath
otoparklar, alisveris merkezleri ve otel gibi konaklama tesisleri, sinema, tiyatro,
mize, kitliphane, serge salonu gibi kiltiir tesisleri, lokanta, restoran, gazino,
diijtin salonu gibi edlenceye yénelik birimler, yénetim binalan, ticari - katl
otopark, banka, finans kurumlari, yurt, kurs, dershane, ézel egitim ve &zel saghk
tesisleri gibi ticaret ve hizmet fonksiyonlarina iligkin yapilar yapilabilir. Oranlara
bakilmaksizin birden farkl fonksiyon bir arada yer alabilir.

3. Ticaret alaninda yapilanma kosullart Emsal (E): 1,50 ve Hn.x: 6 kat'dir.
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4, Yapi yaklasma mesafeleri igerisinde kalmak koguluyla kat yikseklikleri, blok
ebatlari, baglanti mekanlari, sekli ve yapt nizami mimari avan projede
belirlendidi gibi olacaktir.

5. Uygulama ilce belediyesi tarafindan onaylanacak avan projeye goére yapilacaktir.

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

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

8. Ihtiyag duyulmas) halinde parselin yola cepheli béliimlerinde ilgili kurum gérisi
alinarak trafo alani aynlabilir. Bu alanda vaziyet planina gore ifraz yapilabilir.

9. IGDAS, ISKi, BEDAS ve kurum goriigleri ainmadan uygulama yapilamaz.

10. Aciklanmayan hususlarda 14.05.2013 tasdik tarihli 1/1000 élgekli Bakirkdy

Merkez Demiryolu Gilineyine iliskin revizyon uygulama imar plan: ilgili kanun ve
yonetmelikler gegerlidir.

NOT: Emsal (E): Yapinin bitiin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina oranindan elde
edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, ¢cekme ve gati katlar ve kapali cikmalar dahi
kullanilabiten biitiin katlarin igikliklar cikttktan sonraki alanlan toplamidir, Acik ¢ikmalar
ve i¢ yiikseklidi 1.80 m’yi asmayan ve yalnizca tesisatin gegirildigi tesisat galerileri ve
katlart ile ticari amaci olmayan ve yapinin kendi gereksinmesi icin otopark olarak
kullanilan bdlim ve katlar bu alana katilmazlar. Kultanilabilen katlar deyiminden, konut,
is yeri, eflenme ve dinlenme vyerleri gibi oturmaya, calismaya, eglenmeye ve
dinlenmeye ayrilmak {izere yapilan bélimler anlasilir.

3.3.1 Bakirkdy Belediyesi ima_r Midurliigli Arsivinde Tasinmaza Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje biinyesinde yer alan bloga ait yap! ruhsati agagidaki tabloda listelenmigtir.

ORTAK ALAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL : BLOKLARIN YAPI
NO BLOK NO TARIMi/RUHSAT NO ABDi:lSi TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
(m2)
901/ 18 = 19.01.2017 / 86189 90 26.844,15 Iv-C
10
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Onayh mimari projesine goére rapor konusu projenin katlara gére insaat alanlarinin

dagihmi asadidaki tabloda sunulmustur.

TOPLAM INSAAT | TOPLAM EMSAL
KAT NO ALANI (m?) 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 galismasi yukarida belirtilen yapi ruhsatindaki alan dikkate alinarak
yapilmigtir. Farkli bir projenin uygulanmasi durumunda ulagilacak deder farkl olacaktir.

3.3.2 Yapi Denetime Iliskin Bilgiler

Prejenin yapi denetim isleri Zeytinlik Mahallesi, Yakutlu Sokak, No: 4, Daire: 1
Bakirkéy Istanbul adresinde konumlu olan Karaba§ 2 Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapmaktadir. Rapor tarlhi itibariyle herhangi bir yap denetimin islemi

gerceklesmemistir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Beigelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigr Hakkinda Goriis

Ilgili mevzuat uyarinca 901 ada 18 no‘lu parsel lizerinde gergeklestirilen projenin
gerekli tiim izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekliliji olan tim belgeleri tam ve

dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuati
hilkiimleri cergevesinde gayrimenkul yatinm ortaklhigi portféyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.
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3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerfemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son ii¢ yillik dinemde gerceklesen alim satim
Islemierine ve gayrimenkulin hukuki durumunds meydana gelen dedisikiiklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Belediye Incelemesi
Yapilan incelemelerde tasinmazin imar planinda son g yil igerisinde asagidaki
degisikliklerin oldugu belirlenmistir;

Bakirkéy Ilcesi Imar Midiirlidi’'nde yapilan incelemelerde parselin 08.03.2004 /
18.11.2012 onay tarihli 1/1000 dlcekli Bakirkdy Merkez Uygulama Imar Plani / Tadilat
paftasinda biylik bir kismi “Saghk Tesisleri Alani (4.866 m?)” bir kismi ise “Yol Alam
(384 m?)” icerisinde kalmakta iken 20.03.2014 tarih ve 4438 sayili oluru ile 644 sayil|
kanun hitkmiinde kararname uyarinca onaylanan 1/5000 Olgekli Nazim Imar Plani ve
1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plani paftalanna gére “Ticaret Alani” lejantina sahip
olmustur.

3.4.2 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son g yil igerisinde
asagidaki dedisikliklerin oldudu belifenmistir;

- Tagsinmazin Maliye Hazinesi milkiyetinde iken 26.03.2013 tarih ve 3779
yevmiye no’lu satis isleminden TOKI adina tescil edildi§i tespit edilmistir.

- Tasinmazin 16.01.2017 tarih ve 524 yevmiye no ile Emlak Konut GYO A.S. satisi
gergeklesmistir.
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4. BOLOM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) GEVRESEL
VE FIZIKI BILGILERI
4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmaz; istanbul ili, Bakirkdy Ilgesi, Yenimahalle Mahallesi,
istanbul Caddesi lizerinde konumlu olan 901 ada, 18 no’lu parsel lzerinde insaati henliz
baglamamis olan Ofis Karat Bakirkdy Projesidir.

Tasinmazin yaninda Bakirkdy Lisesi, tasinmazin da Uzerinde yer aldigi Istanbul
Caddesi lizerinde ve tasinmaza yakin konumda; Capacity AVM, Titanic Otel, Carousel
AVM, Acibadem Hastanesi, zemin katlan dikkan / magaza normal katlan konut ve ofis
olarak kullanilan 5 — 7 katli binalar bulunmaktadir.

Tasinmazin konumlu oldugu Istanbul Caddesi bolgenin yaya ve arag trafiginin yogun
oldugu 6nemli arterlerinden birisi konumunda olup taginmazin konumlu oldugu noktada
yaya ve tasit sirkiilasyonu kismen azalmaktadir.

Merkezi konumu, ulasim kolaylidi, bbélgenin yiksek ticari potansiyeli, reklam
kabiliyeti ve mugteri celbi, bdlgede benzer ylizélgimine sahip satiik / kiralik arsalarin
olmamasi, taginmazin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Bolgede son yillarda gelistirilen liiks konut projeleri ile ingaat yatirimlarinda artis
gerceklesmigtir.

Tasinmaz; Aksu Caddesi'ne 300 m, Sahil Yolu’na 500 m, Atakdy Marina'ya 3,5 km,
Atatiirk Havalimani'na 9 km ve Taksim’e 15 km mesafededir.

Bolge, Bakirkéy Belediyesi simirlan igerisinde yer almaktadir ve tamamlanmig
altyapiya sahiptir.

NOVA TD RAPOR&B: 2017/2022
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4.2 PROJE PARSELI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Ylzdlgiimi 5.164,46 m2'dir.

o Parsel Gzerinde yapilasmay: engelleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.
o Diiz ve egimsiz bir topografik yapidadir.

o Dikdortgene benzer bir geometrik yapidadir,

o Parsel (izerinde yapilmas! planlanan proje ingaati heniiz baglamamistir.

o Bolgede altyap tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BIiLGILER

o 901 ada 18 parsel (zerinde gerceklestirilen proje igin Emlak Konut GYO A.S. ile
Basyapl - Giiney - Elit Ins. Ortakh§i arasinda sézlesme yapimistir. Sézlesmenin
detaylan asagidaki gibidir.

Arsa Satis Karsili§i Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 200.000.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsihidi $irket Payi Geliri Orani (ASKSTPO) = % 31

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

o Proje kapsaminda parsel {izerinde bir blok ingsa edilecektir.

o 901 ada 18 no'lu parsel (zerinde insa edilen blok biinyesinde 90 adet igyeri 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 kati olmak lizere toplam 12 kath
olacaktir.

o Halihazirda kaba ingaat isleri heniiz baglamamis olup proje igin yasal izinler (onayh
mimari proje, yapi ruhsati) alinmis ve cevre ¢iti yapilmigtir. Genel ingaat seviyesi % 2
mertebesindedir.

o Parsel {izerindeki projeye ait yapi ruhsatina gére blogun genel 6zellikleri asagidaki

tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL - = BLOKLARIN YAPI
NO BLOK NO TARIHIi/RUHSAT NO ABDCEIEi TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
{m?)
901/ 18 — 19.01.2017 / 86189 90 26.844,15 vV-C
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o Bagimsiz bdlimlerin alanlanmin genel &zellikleri asagida ana baslklar altinda tablo
halinde sunulmustur.

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

o Bagimsiz bélimlerin niteliklerine gbre satilabilir alanlarinin dagilimi tablo halinde
sunulmustur.

- TOPLAM BRUT -

ADA/ PARSEL NO Tip SATILABILIR ALAN (m2) ADEDI
901 /18 Diikkan 2.707,83 18
Ofis 9.697,17 72
GENEL TOPLAM 12.405,00 90

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

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz ydnde etkileyen veya sinirtayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlarn Hakkinda Teblig"i dodgrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari’na gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimu “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varigin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin konumu, blyukligu, fiziksel 6zellikleri ve mevcut
imar durumu da dikkate alindiginda en verimli kullanim segeneginin lzerinde “ticaret

.

projesi” gelistiriimesi olacagi goriis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi dikemiz igin ddénim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yilksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar ilkeyi biiyiik bir krize slriiklemistir. Kriz sonrast yapilan yasal dizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle (ilkemiz bir toparlanma silirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140°lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizhh bir diisls trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yii Mayis ayinda
Cumhuriyet tarihinin en dusitk seviyesi olan % 4,99 gorulmistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacad: beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis edilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyreginde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gtkmistir, 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 oranlan % 9 mertebelerinde seyretmektedir.
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5.1.1 Tiirkiye Billyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlar

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca iist iiste biyiime
kaydedememigtir. 2002-2008 yillari arasinda ise Ust Uste pozitif biylime sagdlanmistir.
2008 yiinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle ililkemizde de 2009 yilinda pozitif
biiyiime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif bilyiimeler sadlanmigtir. TUIK
tarafindan acgiklanan 2016 yih birincl ceyrek blyime verilerl ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) icerisinde gergeklesmis olup, ikinci geyrekte de bir
Onceki doneme gbre GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilinin Ggiinct geyreginde bir énceki yilin
ayni geyredine gore % 1,8 azalma olmustur. Bliyime oranlarinin tiim dinyada distigi
ve beklentilerin altinda gergeklestiji ortamda Tirkiye Ekonomisinde biiyime oranlan
azda olsa devam edecedi yoniinde beklentiler bulunmaktadir. OECD ise Tlrkiye'nin 2016
biylimesini %3,9 tahmin ederken 2017 vy iginse 9%3,7lik bir biylime hz!
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TUFE'de (2003=100) 2017 yil Ocak ayinda bir énceki aya gére %2,46, bir énceki yilin
Araltk ayina gobre %2,46, bir onceki yiin ayni ayina gbére %9,22 ve on Iiki ayhk
ortalamalara gore %7,76 artis gergeklesti.

Tiiketici fiyat endeksi, Ocak 2017
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5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektdrii Verileri

insaat Sektdrii Biiyiime Oranlar
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Ulkemiz igin insaat sektériiniin gok biiyiik bir kismim konut ve buna bagh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére ingaat sektérii bilylime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektéri
verileri incelendiginde 2014 yill GSYH'In % 4,6’k kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'In oraninda kiigiik de olsa bir diiglis olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yillinda ise bu sayida da
asilarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tagsinmazlann 2016 yilinin ilk alti ayinda
bir énceki yila gére, bina sayist % 14,2 ylzdlgimi % 14 degeri % 19,7 daire sayisi
ise % 16,2 oraninda artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapt ruhsatt, Ocak - Haziran 2016

Bir dnceki yibn itk
alti ayina gére

¥il degigim oram (%}
Gistergeler 2016 2015 ™ 2014 2016 2016
Bina sayst 87 720 59313 80 538 14.2 -26.4
Yizélotmi {mf) 104 079 720 94 281 259 125 083 576 14,0 -27.0
Deger (TL) 92 271 091 678 77 069 709 486 98 146 469 215 187 -216
Daire sayisi 499 053 429 409 586 294 16.2 -26.8

{r): Yapi izin istatistikleri 2014 ve 2015 yillan verileri revize edilmigtir.
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2016 yihnin ilk yansinda ise maliyetler makul &lglide seyrederken 3. geyrek itibar
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlann etkisi ile doviz kurlarinda
vasanan artig girdi maliyetlerini olumsuz yodnde etkilemistir. Ancak diisen kredi faizi
oranlari ve sektére yonelik alinan énlemler sayesinde maliyet artislarinin etkisi sinirli
kalmigtir. TUIK verilerine gére; Bina insaati maliyet endeksi (BIME), Temmuz-Agustos—
Eylil aylarini kapsayan 2016 yih (iclincl ¢eyredinde, toplamda bir dnceki ceyrege goére %
0,5, bir dnceki yilin aynt geyredgine gbre %5,7 ve dért geyrek ortalamalarina gére %6,0
artmigtir.

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar dnemli dlglide insaat sektoriindeki talep

bilyiimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek gilobal gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiukselme séz konusudur. 2015 yili
ilk yarisi konut kredileri talebi yuksek gériiniirken ikinc yarn itibariyle sert bir digls
yasamstir. 2016 yil basinda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL diizeyine ylikselmistir. Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
verilerinden derledigi bilgilere gére, 5 Agustos 2016 itibanyla bankacilik sektériintn
kullandirdigi toplam konut kredisi tutan 151 milyar liraya ulagtl. $6z konusu tutarin 123
milyar lirasi (ylizde 81,7) 61-120 ay vadeli, 27 milyar lirasi (ylzde 18,2) 13-60 ay vadeli
ve 176 milyon lirasi (ylizde 0,1) 1-12 ay vadeli kullamimdan olusmustur.

Yillara Gore Satig Turleri
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Konut satiglari 2015 yilinda bir énceki {2014) yila gdre % 10,6 artig gostermistir.
Konut satislarinda 2015 yilinda Istanbul’da 239.767 konut satisi ile en ylksek paya
(%18,6) sahiptir. Yine TUIK verilerine gére Tirkiye genelinde konut satiglari 2016 yilinda
1.341.453 adet olmustur. Bu rakam bir énceki yildan daha yiksektir.
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Ug biiyiik ilin yeni konutlar fiyat endeksleri dederlendirildiginde, 2016 yili Eyliil ayinda bir
dnceki aya gére, Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla ylizde 0,90, 1,57 ve 2,12

oranlarinda artis goérilmiistiir. Endeks degerleri bir dnceki yilin ayni ayina gbére ise
istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla ylizde 15,49, 11,11 ve 13,83 oranlarinda artis
gostermistir. (Kaynak: TCMB)
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5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavasglatarak faiz artirrm siirecine girmesi,
bunun sonucu colarak da Tirkiye piyasasi (izerinde baski yaratmasi,

o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere a¢ik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlan yavaglamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler iizerindeki baskiyr artiyor olmasi.

Firsatlar:

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

o Son dénemde gayrimenkule olan yabana ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel ddnusimin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
oimasi,

o Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan dniemler,

o Konut kredisi faiz oranlarinda ana para ddeme oraninin % 20‘ye indirilmesi,

o Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

o Istanbul’'un diinyamn metropollerinden birisi olmasi ve son ddnemde yapilan bilyik
projelerle (Istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képrl ve 3. Havaliman vs.) ilgi odadi

olmaya devam edecek olmasi.
5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gbre satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yihinin ikinci yansinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalanindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler 1sidinda Tirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gériilmistir. Ancak ardi ardina yapillan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir énceki yili dahi asmasini saglamigtir. 2017
yihnin ilk ceyreginde de &ngorimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut
satislarinin  basglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 251 alicimin
karsilamasi gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20’ye cekilmesi gibi bir
cok tesvikle konut satiglarinin sayisinin artacag: yénindedir.
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5.2 BOLGE ANALiZI

istanbul i

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve iilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en énemli gsehridir. Sehir, iktisadi biiyiiklik
agisindan diinyada 34., nifus agisindan belediye sinirlar géz 6niine alinarak yapilan
siralamaya gdre Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinc sirada yer
almaktadir.

2015 yih itibariyle niifusu 14.657.434 kigidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir., Batida Catalca Yarimadasi,
doduda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada istanbul Bogdazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a badl Saray, batida
Tekirdag'a badlh Cerkezkdy, Corlu, giineybatida Tekirdag'a bagdh Marmara Ere§lisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Kérfez, giineydoduda
Kocaeli'ne bagli Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bodazi ise
bu iki kitayr birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriieri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bodaz boyunca
ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni bajlayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran istanbul
Bodazi'na ev sahipli§i yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik 6nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektérii cevresel konularda pek cok
sikintiy: da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, garplk kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan goériintii ve glriiltii kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

istanbul'un toplam 39 iicesi vardir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktags, Beykoz, Beylikdiiz(, Beyodglu,
Buytkgekmece, Catalca, Gekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngéren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiglikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sarniyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikce biylk bir farklilasma
gériliir. En yiksek gokdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da
ézellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolfu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgesindeki Kozyatad) mahallesi dikkat ceker.

Son vyillarda inga edilen gok yiksek yapilar, nitffusun hizli biiyiimesi géz &niine
alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolayi konutlasma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip olduju en vyiiksek c¢ok katli ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
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toplanmigtir. Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanmistir. Tilirkiye'nin en
biyiik sirket ve bankalarimin énemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluslarimin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dodru
kaymisgtir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollannin bir kavsagdl olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
biyiik sanayi merkezidir, Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20’sini kargilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. istanbul ve gevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, Ipek, pamuk ve titiin gibi driinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil (retimi, petrol drlnleri, kaucuk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik drinler, makine, otomotiv, ulasim

araglar, kagit ve kadit Griinleri ve alkolli igkiler, kentin énemli sanayi {riinleri arasinda
yver almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bayiik paya sahip olan sektordiir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz kopriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biiyuk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmast ve bliylik limanlan olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii itlke
toplaminin %27'sini  olusturur. Disallm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
gapinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timiinin, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

timine  yakimnin  genel merkezleri  istanbul'dadir. Nitekim, istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin bliylik sanayi kuruluslarindan pek cogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin baginda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyilk
sektérdir,

Istanbul genelinde tiim orman alanlan keruma altina alinmis olmakla birlikte simirli
miktarda ormancilik faaliyeti ylritiimektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahig ve Boaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
yvapilmaktadir, Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararas: tasimacilidin yapidigi biiyiik
merkezlere sahiptir. ilde havayolu ulasiminin yapildidi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek gok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkindiir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gékgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
biiyiik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla badlidir.
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Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da ézellikle sehirleraras! yolculukta bilyiik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komgu
litkelere Istanbul'dan dodrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biyiik Istanbul Otogan hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz vyoluyla ise ilde dizenli ulasim yalnizca vyurtiginde gerceklestirilir.
istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler diginda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirigi ulasim ise buyuk bir sektérdir. Otobislerle ulagim
safjlayan IETT; sehirhatlan vapurlarint ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
funikiller ve teleferik hatlanimin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlar ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulasim adina sahiptir.

Bakirkdy Ilcesi

1989'a kadar Istanbul'un en biyik ylzdlgimll ilgelerinden olan ve o ddénem
batida Catalca, kuzeyde Eylip ve Gaziosmanpasa'yla komsu olan Bakirkdéy 1989 ve 1992
yerel secimleri ile dnce Kiigiikcekmece daha sonra Bahgelievler, Bagcilar ve Giingdren
ilgelerinin ayrlmasi ile hem niifus, hem de alan olarak kigillmustir.

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

Toplam 15 mahalleden olusmaktadir. 1926'da ilge olan Bakirkdy'den; 1957'de
Zeytinburnu (Fatih'in bati mahallelerini de alarak), 1987'de Kiigiikgekmece ayrilarak ilge
olmustur. 1992'de Badcilar, Bahgelievler ve Giingéren (Esenler 1994'te Badgcilar ve
Glngoren ilgelerinin  bazi mahallelerinden olusmustur) Bakirkéy'den aynlarak ilge
olmustur.

Ilgenin niifusu 2013 yili adrese dayali niifus sayim sistemine gére 220.974 kisidir.

Bakirkdy ekonomisi genel olarak sanayi ve ticarete dayalidir. Ilgede bulunan
Galleria, A Plus, Carousel, Town Center, Capacity gibi aligveris merkezleri ticari hayat
canli tutmaktadir. Ayrica birgok dershanenin de bu bdélgede bulunmasi, ticari ve sosyal
hayati da canh tutmaktadir.
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Bakirkéy Belediyesi tarafindan 1989'da vaptirilmaya baslanan ve 1991'de hizmete
agilan "Bakirkdy Yeralti Carsisi'nda 2009 itibariyle toplam 101 dikkan bulunmaktadir ve
bu gargi da ilgenin ekonomisine katkida bulunan égelerden biri olmaya devam etmektedir.

Hava, kara ve deniz ulagimi agisindan Tlrkiye'nin en zengin ulasimina sahip
Bakirkdy, uluslararasi havacilik alaninda faaliyet gdsteren Atatirk Havalimani ile biyik
bir turizm potansiyeline sahiptir. Kiltiir merkezleri, Sosyal hizmet alanlari, bes yildizh
oteller, dinya standartlarinda blylk alsveris merkezleri ile Bakirkdy'i turizme
yonlendirilmektedir.

Bakirkéy; esnaf, biirokrat, emeklilerin meydana getirdigi toplum vyapis

géraniaminii arz eder. Yeniden yerlesim hemen hemen yok gibidir. Bu nedenle mevcut
niifus ve yapisi uzun yillar bu diizeyde kalma &zelligi géstermektedir.
Bakirkéy'de Cevizlik, Yenimahalle ve Sakizagaci Mahalleleri en eski yerlesim alanlan
olmalari nedeniyle mimaride o gunlerin 6zellidini tasimaktadir. 1960'dan sonraki yillarda
kurulmaya baglanan Atakdy siteleri 20 yili igeren zaman zarfinda biiyiik gelisme
gbstermis olup, mimari ve sehircilik planlamasinda ornek bir dizeye ulasmistir. Halen
kisim olarak ifade edilen bu mabhalleler 1. kissmdan 11. kisma kadar yesii alanlar,
dinlenme yerleri, gezi pistleri, aligveris merkezleri, killtiirel ve sosyal tesisleriyle bir biitiin
olarak Atakdy ger¢ek anlamda 6rnek yerlesim alani olmustur.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumliu etkenler:
o Merkezi konumu,
o Ulasim rahathd,
o Béblgede benzer nitelikte satilik parselin olmamasi,
o Imar durumu,
o Migteri celbi,
o Reklam kabiliyeti,
o Proje igin yasal izinlerin alinms olmasi,
o Bolgedeki elit projelerin varhdi,
o Bélgenin tamamianmis altyapisi.
Olumsuz etken:

o Son dénemde genel ekonomik gériinimiin duragan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yapilirken asagidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam miilkiyet devrine iligkin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmis olup farkh bir durum olmas! halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar miilkiyet, dst hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Bu raporda 6zel finansman diizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
dzel satis kosullarimin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullar ortalamasinin Gzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bélimiinde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmistir.

Finansman Sartian

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayn pazar

Pazar kogullari kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / taginmazlarla ayn: veya ¢ok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bélimiinde detayh konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farklihklari ise belirtilerek dederlemede dikkate
ahinmislardir.

Konum

Bu raporda emsal taginmazlann fiziksel &zellikleri
(arsalar igin blyiiklik, topografik, imar haklan ve
geometrik &zellikler; bagimsiz bélimler icin Gnite tipi,
kullanim alam biyiklaga, yapi yasi, ingaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate ahnmis, farkli oimasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilagtirmalarn yapiimigtir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda arsanin pazar degerinin tespitinde Kkira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklagimi
yénteminin uygulanmasi amaciyla  gelistirilecek
projenin analizinde kullanilabilecek satiik ve kiralik
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller de sunulmustur. Genel olarak
dederleme tarihi itibariyle ulasilan emsal bilgileri esas
alinmis olup degerleme tarihinden farkhlik godsteren
emsal bilgilerinin zamana iliskin deger farklarinda
ayarlama yapilmigtir.

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en lyi

Kullarum kullanima sahip olan milkler kullamimigtir.

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olusturmayan Kkigisel
mulkler, sirket haklan veya tasinmaz milkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullaniimamistir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlar
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1. Degerleme konusu tasinmazla ayni bélgede ancak ara sokakta yer alan, “Ticaret Alan”
lejantina ve “Hmaks: 5 kat” vapilasma sartina sahip 71,50 m? yuzélclimli Zeytinlik
Mahallesi, 107 ada, 9 parsel sayili tasinmaz 1.450.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis degeri ~ 20.280,-TL)
Iigilisi: Urartu Gayrimenkul / 0 (532) 162 42 00

2. Dederleme konusu taginmazla ayni bélgede Cevizlik Mahallesi'nde yer alan, hisseli bir
parsel olan 607 m? yiizélgimli “Konut + Ticaret” lejantina ve “Kat adedi: 5 kat”
yapilasma sartlarina sahip 71 ada 49 parsel sayill tasinmaz 1.600.000,-USD bedelle
satiiktir. Parsel Uzerinde eski bir yapi bulunmakta olup az da oisa yola terki
mevcuttur. Bu durum emsal analizinde dikkate alinmistir.

(m? birim satis degeri ~ 2.635,-USD / ~ 9.755,-TL)
Ilgilisi: Hayri Emlak / 0 (224) 514 51 52

3. Dederleme konusu taginmazla ayni bélgede Yiicetarla Mevkiilnde Cadde iizerinde,
"Konut + Ticaret Alan” lejantina ve “Hmaks: 18,50 m, TAKS: 0,25" yapilasma
sartlarina sahip, {izerinde 2 katli eski bir bina bulunan 450 m? yiizélciimlii beyan edilen
parsel 7.500.000,-TL bedelle satiliktir. {m? birim satis dederi ~ 16.665,-TL)

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

4. Degerleme konusu tasinmazla aym bélgede Yiicetarla Mevkii‘'nde caddeye yakin
mesafede, “"Konut + Ticaret Alan1” lejantina ve “"Hmaks: 15,50 m” yapilasma sartlarina
sahip, 153 m? yiizélgiimlli beyan edilen parsel 2.250.000,-TL bedelle satihiktir.

(m? birim satis dederi ~ 14.705,-TL)
Ilgilisi: Yilmaz Gayrimenkul / 0 (536) 424 02 94

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-USD = 3,7030 TL'dir.
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Bolgedeki satista olan diikkan ve ofisler

1. Degerleme konusu tasinmazla ayni cadde Uzerinde ve Capacity AVM'nin karsisinda yer
alan yaklasik 30 yilik bir binanin bodrum (100 m?) ve zemin (150 m?) katinda
konumlu ve toplam 250 m? kullanim alanh oldugu beyan edilen dilkkan 3.250.000,-TL
bedelle satiliktir. (Bodrum kat zemin kata 1/4 oraninda indirgenerek m? birim deder
takdir edilmistir.) (m? birim satis dederi ~ 18.570,-TL)

Iigilisi: 0 (532) 251 25 94

2. Degerleme konusu tasinmazla ayni caddeyi kesen Sporcu Sokak'ta yer alan yaklasik
15 yilhik bir binamin bodrum (100 m?), zemin (100 m?) ve asma (100 m?) katinda
konumlu ve toplam 300 m? kullanim alanh olduu beyan edilen aylik 7.000,-TL kira
getirisi bulunan dikkan 1.950.000,-TL bedelle satihktir. (Bodrum kat zemin kata 1/4
oraninda, asma kat ise zemin kata 1/3 oraninda indirgenerek m? birim deder takdir
edilmistir.) (m? birim satis degeri ~ 12.340,-TL)

Tigilisi: 0 (532) 245 53 64

3. Degerleme konusu taginmaza yakin konumda yer alan Referans Bakirkdy Projesi'nde
zemin katta konumlu olan yer alan 140 m? kullamim alanina sahip dikkan
1.550.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satis degeri ~ 11.070,-TL)

Ilgilisi / 0 (212) 571 79 98

4. Degerleme konusu tasinmazla ayni cadde (zerinde yer alan yaklasik 35 yillik bir
binanin bodrum (60 m?) ve zemin (160 m?) katinda konumiu ve toplam 220 m?
kutlanim alanli oldugu beyan edilen aylik 11.000,-TL kira getirisi bulunan dilikkan
3.250.000,-TL bedelle satiliktir. (Bodrum kat zemin kata 1/4 oraninda indirgenerek m?
birim deger takdir edilmistir,) (m? birim satis degeri ~ 18.570,-TL)

Tigilisi: 0 (538) 264 85 10
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5. Degerleme konusu tasinmazla aym caddeyi kesen Halk¢i Sokak lizerinde yer alan
yaklagik 35 yillik bir binanin 4. normai katinda konumlu ve 160 m? kullanim aianli
oldugu beyan edilen ve ayhk 4.000,-TL kira getirisi bulunan ofis 1.100.000,-TL bedelle
satiliktir. (m? birim satis dederi ~ 6.875)

Ilgitisi: 0 {532) 681 08 91

6. Degerleme konusu tasinmazla ayni cadde lzerinde yer alan yakiasik 35 yillik bir
binanin 6. normal katinda konumlu ve 180 m? kullanim alanh oldudu beyan edilen ve
aylik 6.000,-TL kira getirisi bulunan ofis 1.200.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis dederi ~ 6.665)
Ilgilisi: 0 (541) 765 58 21

7. Dederleme konusu tasinmazla ayni bélgede ve Sikran Giftligi Sokak lizerinde yer alan
yeni bir binanin 2. normal katinda konumlu ve 85 m? kullanim alanh oldugu beyan
edilen ofis 750.000,-TL bedelle satilikttr.

(m? birim satis dederi ~ 8.825)
Ilgilisi: 0 (532) 436 25 91

8. Deferleme konusu tasinmazla ayni bélgede ve Incirli Caddesi (zerinde yer alan
yaklagik 35 yagindaki binanin 2. normal katinda konumiu ve 120 m? kullanim alank
oldugu beyan edilen daire/ofis 720.000,-TL bedelle satiliktir.

(m® birim satig dederi 6.000)
Iigilisi: 0 (530) 265 55 08
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEME
SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gére tamimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amacyla, bir
veya birden ¢ok degerleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cergeve kapsaminda tammlanan ve agiklanan {ic yaklasim dederlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame iltkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile giivenilir bir
karar lretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden ¢ok sayida degerleme yaklasimi veya yodntemi
kulianilmasi dzellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklagsimi
Pazar yaklagimi, gdésterge niteliindeki dederin, degerleme konusu varlikla fiyat

bilgisi mevcut olan aynt veya benzer varliklar ile karsilagtirmal olarak belirlenmesini
sadlar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir sire &nce gerceklesmis olan islemlerin fiyatlarnnin g6z 6&niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varlklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullart ile deger esasi
ve dederiemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhliklarn yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri (izerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile dier istemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik

veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkhliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gbsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine doniistirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varligin yararh 6mrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon siireci araciligiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina dénistiiriimesidir. Gelir akisi, bir
stzlesme veya stzlesmelere dayanarak veya bir sozlesme iligkisi icermeden yani varlhidin
elde tutulmast veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen kéarlardan taretilebilir. Gelir

yaklagsimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri igerir:
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o Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akigina uygulandigi
(bunlan giincel bir degere indirmek i¢in) indirgenmis nakit akigi,

+ Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yukiumldlitk yerine getirilene kadar gereken nakit akslar

dikkate alinarak, ylikimliliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasim
Maliyet yakiasimi, gdsterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine egit faydaya sahip baska
bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla odeme yapmayacad) ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belifrenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler sbz konusu olmadik¢a, dederlemesi yapilan varhia o6deyecedi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
oimalari nedeniyle, genellikie satin alinabilecek veya vyapimi gergekiestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken
deder esasina bagl olarak, alternatif varigin maliyeti Gzerinde dizeltmeler yapmak

gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN

YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari UDS 102 Uygulama Madde 8‘e gére “Tek bir yéntem ile glivenilir
bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi igin birden fazla dejerleme yaklasimi veya
yéntemi kullanilabilir, Birden fazla degerleme yaklagimi veya yonteminin kullanildigi
hallerde, tek bir degerleme sonucuna ulasilabilmesi igin, belirlenen dederieme sonuglan
analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle uygun bir nihai deder takdiri yapiimasi

gerekmektedir.”

Bu galismamizda;
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a. Projenin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasim yéntemi,

b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde ise gelir
indirgeme ydntemi kullanifmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yoéntemi kullaniimamigtir. Zira; Ulkemizde bagimsiz bélime ait arsa payi hesabinda farkh
hesaplarin kullanimasi (arsa payl belirlenirken tasinmazlarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin {daire, dikkén, ofis vs.) dederlemesinde
maliyet yaklagimi yéntemi her zaman gok sadlikh sonuglar vermemektedir.

Pazar yaklasim: yéntemi ayrica, gelir indirgeme yénteminde kullanilan ortalama
m?2 satig degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar dederinin tespitinde kullaniimistir.

Aynca rapor ekinde proje bunyesinde yer alan 18 adet badimsiz bélimiin bilgi
amacgl olarak satis dederleri sunulmugstur. Deger takdir edilirken projedeki tahsisli

alanlanin varlig) da dikkate alinmistir.
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7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERINiIN
TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kogullari altinda yeniden inga
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak {izere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve dnemli bir kalan ekonomik &miir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkulin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayi zamanla azalacagl g6z énilne alimir. Bir bagka deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

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

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

Maliyet yaklagimi yéntemi ile projenin mevcut durumdaki pazar dederinin tespitinde
asadidaki bilesenler dikkate alinmigtir:

I. Arsann degeri

II. Arsa lzerindeki ingaf yatinmilarin mevcut durumuyla degeri

=
]
rt+

Bu bilegenler, arsa ve ingai yatinmlarin ayri ayn satisina esas alinabilecek dederler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna i1gik tutmak iizere
verilmig fiktif blyiliklOklerdir.

Maliyet dederinin bir diger bileseni de gelistirici kandir. Ancak degerleme konusu
projenin halihazir insaat seviyesinin disiik oimasindan dolayi gelistirici kari dikkate
alinmamistir.

7.1.1 Arsanin dederi:

Arsanin dederinin tespitinde pazar yaklagimi ve gelir indirgeme yéntemleri
kullarlmistir.

7.1.1.1 Pazar yaklasim yontemi ve ulasilan sonug

Bu ybntemde arsa bedelinin tespiti igin taginmazin bulundugu bélge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikanimig / satiimig benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktdrler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasli igin m2 birim dederi belidenmistir.

Pederlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil
edebilecek tiim satilik arsa emsalleri dikkate alinmigtir.
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EMSALLERIN ANALIZI

Tasinmazin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlarin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gbre karsilastinimasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, blyiiklik, imar
durumu, yapilasma hakki, fiziksel ézellik gibi kriterler dodrultusunda degerlendirilmistir.
Degerlendirme kriterleri ise gok kotil, kotl, kotii-orta, orta, iyi-orta, iyi ve gok iyi olarak
belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklar sunulmus olup ayrica
buyiklik bazindaki dederlendirmeler de agagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklar
mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde ediimistir.

Oran Arahg
Cok Kot Cok Blvik % 20 lizeri
Kt Biviik % 11 - % 20
Orta Kéti Orta Buyik % 1-%10
Benzer Benzer %0
Orta lyi Orta Kiiciik - % 10 — (-% 1)
Lyi Kiiclik - % 20 - (-% 11)
Cok lLyi Cok Kiciik - % 20 lizeri

Arsa Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Yiizolclimii (m?) 71,50 607 450 153
- : Konut + Konut + Konut +
Iman Tealis Ticaret Ticaret Ticaret
; . H:18,50 m .
Yapilasma sart1 (Emsal vs.) H: 15,50 H: 15,50 TAKS: 0,25 H: 15,50
—— Tam Hisseli Tam Tam
::ZI::{:L‘SI:‘ My miklkiyet milkiyet miilkiyet miilkiyet
% 0 % 20 % 0 % 0
Lokasyon diizeltmesi % 10 - % 10 % 10 % 10
Bilyilkliik / Fiziksel 6zellik ) ) o )
diizeltmesi % 50 % 35 | % 40 % 50
Imar durumu dizeltmesi % 0 % 10 % 10 % 10
Yapilasma gart diizeltmesi - % 40 - % 20 - % 25 - % 40
Var Var Var Var
Pazarlik pay - %5 - % 5,5 %5 - %5
Ayarlanmis deger (TL) 6.360 5.620 8.620 5.070
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 6.435
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Diikkan Emsal Analizi

NOVA

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Kullanim Alani (m?) 250 140 300 220
Mevcut Kuliarum Fonks. Diikkan Dikkan Diikkan Ditkkan
e Tam Tam Tam Tam
Milidyet durumu milkiyet | milkiyet | milkiyet milkiyet
Lokasyon diizeltmesi - % 20 % 20 % 20 % 0
Biiyiikliik diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 0
Insaat 6zellikleri
diizeltmesi (Bina yasi vs.) % 35 ol b &40 % 35
Proje insaat Seviyesi "
diizeltmesi - % 25 - % 25 % 25 - 0% 25
Var Var Var Var
Pazariik pay! %5 %5 ~% 5 - %5
Ayarilanmis deger (TL) 14.290 9.465 13.715 17.860
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 13.835

Not: Proje bilinyesinde yer alan dukkanlarm satig alanlan 21 - 550 m? arali§inda olup
emsal analizi ortalama 200 m? diikkkana gére yapilmigtir.

Ofis Emsal Analizi

Emsal 5 Emsal 6 Emsal 7 Emsal 8
Kullanim Alani (m?) 160 180 85 120
Mevcut Kullanim Fonks. Ofis Ofis Ofis Ofis / Konut
. Tam Tam Tam Tam
Millklyet durumu miilkiyet miifkiyet miilkiyet miilkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 25 % 10 % 25 % 20
Bilyiiklik diizeltmesi % 0 % 0 -% 5 % 0
insaat dzellikleri . o
diizeltmesi (Bina yasi vs.) g a0 e e
Proje Ingaat Seviyesi
diizeltmesi - % 25 - % 25 - % 25 - % 25
Var Var Var Var
Pazarlik pay -%5 “% 5 %5 - %5
Ayarlanmg deger (TL) 9.185 7.835 10.080 7.695
Ortalama Emsal Dederi (TL) ~ 8.700

Not: Proje biinyesinde yer alan ofislerin satis alanlar 65 - 375 m? aralifinda olup emsal
analizi ortalama 150 m? ofis Gzerinden yapllmistir. Diger ofisler kendi aralarinda
kattaki konum, kullanim alani biyiikliikleri, cepheleri gibl kriterlerle yeniden
5erefiyeledirilerek deger takdir olunmustur.
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ULASILAN SONUG

Piyasa bilgileri, degerieme siireci ve emsai analizinden hareketle dederlemeye konu
proje parselinin konumu, biyikligd, fiziksel 6zellikleri, mevcut imar durumu ve
lzerindeki proje ingasi igin yasal izinlerin alinmis oimasi dikkate alinarak m2 birim degeri

ve toplam pazar degeri asadidaki tabloda sunulmustur.

ADA |PARSEL | YUZOLCUMU BiRiM DEGERE Y:AVZAA':!LADL%L:RES
NO NO (m?) (TL) LS
901 18 5.164,46 6.435 33.235.000

7.1.1.2 Gelir indirgeme ydntemi ve ulasilan sonuc¢

Gelir indirgeme ydntemi ile arsanin toplam dederine ulagmak icin, arsa maliyetinin,
arazi Gzerinde gergeklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlar yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal deferleri arasindaki farka esit olacagi
varsayilmgtir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.

Bu béliimde dncelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam degerde
Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 31 hasilat payinin dederi hesaplanmistir.
Proje bir hasilat paylasimi modeli elmasindan dolay! proje maliyetine miiteahhit firmalar
katlanmaktadir. Bu nedenle de Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 31 hasilat

payinin degeri ayni zamanda geligtirilmis arsa dederini ifade etmektedir.

Projelere iligkin veriler ve varsayimlar

- Dedgerleme konusu tasinmazin lzerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler
hazirlanmis ve yap ruhsati alinmistir. Yapi ruhsatindan elde edinilen verilere toplam
ingaat alani agagidaki tabloda belirtilmigtir.

ORT%K ?LAN
YAPI RUHSAT BAG. LU
ADA/ PARSEL Pt iy BLOKLARIN YAPI
NO BLOK NO TARIHI/RUHSAT NO A?)OEII;i TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
{m?2)
901/ 18 o 19.01.2017 / 86189 S0 26.844,15 v-C
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: TOPLAM BRUT -

ADA/ PARSEL NO Tip SATILABILIR ALAN (m?) ADEDI1
901/ 18 Dikkan 2.707,83 18
Ofis 9.697,17 72
GENEL TOPLAM 12.405,00 90

- Parsel Gzerinde gergeklestirilen proje icin Emlak Konut GYO A.S. ile Bagsyap: -
Gliney - Elit Ing. Ortakhigi arasinda stzlesme yapilmistir. Séziesmenin detaylari
asagidaki gibidir.

Arsa Satis Karsihg) Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 200.000.000 TL + KDV

Arsa Satis Karsihdg) Sirket Payi Gelirt Orani (ASKSTPO) = % 31

Arsa Satig Karsiidi Askeri Sirket Payl Toplam Geliri (ASKSTPG) = 62.000.000,-TL
Sézlesme detayinda proje siliresi ve Insaat pursantaj tablolar gibi detaylar
sunulmustur.

- Ayrica rapor ekinde sunulan mabhal listelerinde yer alan bilgiler mevcut insaat
maliyet bedelleri ile satis birim degerleri takdir edilirken dikkate alinmistir.

- Ingé edilecek olan projedeki blogun yapi ruhsatina gére yapi sinifi IV-C'dir. Cevre
ve Sehircilik Bakanhdi'nin 2016 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi IV-C
olan yaptlarin m? birim bedeli 1.030,-TL'dir. Ancak projenin mahal listesi ve
mimari projeleri incelendiginde yapinin lilks bir proje olacadi gérillmektedir. Ayrica
iIstanbul genelinde ticari projeler incelendiginde {miitteahhit firmalar ile yapitan
goériismeler, sirket arsivimizde yer alan benzer projelerin gercekiesme maliyet
verileri) bu maliyet bedellerinin yaklasik % 75 oraninda arttigi gériillmektedir. Bu
bilgilerden hareketle birim maliyet dederi yaklasik 1.800,-TL olarak takdir
edilmistir.

- Hasilat paylagsimi sézlesmesi olmasindan dolayr tim maliyete miiteahhit firma
katlanmaktadir.

Projenin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

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

Diikkan 2.707,83
Ofis 9.697,17
TOPLAM 12.405,00
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- Emsal analizi bélimiinde bu projelerdeki ofislerin ortalama m? satis degerinin
8.700,-TL zemin katlarinda yer alan diikkanlarin ortalama m? satis dederi ise
13.835,~TL olarak kabul edilmistir.

- Raporumuzun 5.1 bdlimiinde de belirtildigi Gzere son yillarda gayrimenkuldeki
satis artis hiz1 ortalama enflasyon htzinda baz bélgelerde ise % 10 — 20 arasinda
degismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu arsa lzerinde gelistirileccek
proje blinyesindeki gayrimenkullerin de m2 basina satis degerinin 2018 ve daha

sonraki yillar igin % 10 kadar artacagi 6ngérilmustir.

» Satislarin Gerceklesme Orani:

Ofisler icin
2017 2018 2019
Satig gergeklesme orani % 55 % 40 % 5

Diikkanlar igin
2017 2018 2019
Satis gergeklesme orani % 0 % 85 % 15

Not: Diikkanlarin insaatin tamamlanma orani ilerledikge satilacadi varsayllmistir. Satig
cranlan belirlenirken yakin bdlgedeki nitelikli projelerdeki satis oranian ve sirket
arsivimizdeki benzer projelerdeki verilerden faydalamimigtir,

+ Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklasimt ile iskonto orani makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilesenleri ile temel oranin toplanmas! ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler izerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin géz 6nine alinmasi icin bu orana lilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Oram (iilke riskine gére ayarlanmis) + Risk primi
Risksiz Getiri Orami
Bu varliklar iizerindeki getirilerin gostergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2016
yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 9 civarindadir.
Risk Primi
Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yénetim risklerini igerecek sekilde
olusturuimaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
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operasyon/yénetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
stz konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diisiik likiditesi igin de bir
ayarlama vyapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
sliresine ve o siire icinde yoksun kalinan karin tutanna baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasilat ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile
Siglilebilir. Gayrimenkul projelerinin satiimast sirasinda ortaya cikabilecek her tirli
(yénetimsel, ekonemik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmisgtir.

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

% 9 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 12 Iskonto orani.

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukardaki faktorlere gore
ayarlama yapimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto oramt % 12

olarak kabul edilmistir.

« Hasilat Paylagimi :
Parsel lizerinde inséd edilecek proje igin arsa satigi karsiligi gelir paylasimi sézlesmesi

yapilmis olup, hasilat orani % 31'dir.

» Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger :

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
109.710.602,-TL (~ 109.710.000,-TL) olarak bulunmustur,

Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa dederi

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

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa degeri;

109.710.000,-TL x % 31 =(34.010.100,-TL) 34.010.000,-TL clarak hesaplanmistir.
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7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPiTI iLE ILGiLi DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanilan yéntemlere gore ulasilan dederler agagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 33.235.000,-TL
Gelir Indirgeme 34.010.000,-TL
Uyumlastiriimis Deger 33.235.000,-TL

Gdrilecedi lizere her iki yontemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giniimiizdeki
degerini bulma iglemidir. Bu y®ntemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
surekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan degder
icerisinde geligtirici kan da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
donemde kendi iginde daha tutarii bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak
pazar yakiagimi yontemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gériilmistiir.

Buna gore rapor konusu parselin pazar dederi 33.235.000,-TL olarak takdir
olunmustur.

7.1.2. Arsa uzerindeki insa yatirnmlarinin dederi:

Projenin toplam ingaat maliyeti agagidaki tabloda hesaplanmgtir.

INSAAT TOPLAM
ADA/ | YAP1 [ ingaAT | BIRIM Ly
PARSEL | SINIFI | ALANI |MALIYETI DESERL
(TL) (TL)
901/18| 1IV-C |26.844,15| 1.800 48.320.000

Not: Ingé edilecek olan projedeki blogun yapi ruhsatina gbre yapi sinifi IV-C'dir. Cevre ve
Sehircilik Bakanhdi'nin 2016 yih m? birim maliyet listesine gére yapi sinifi IV-C olan
yapilarin m? birim bedeli 1.030,-TL'dir. Ancak projenin mahal listesi ve mimari projeleri
incelendiginde yapinin lilkks bir proje olacagi gériilmektedir. Ayrica Istanbul genelinde
ticari projeler incelendiginde (miitteahhit firmalar ile yapilan gériismeler, sirket
arsivimizde yer alan benzer projelerin gergeklesme maliyet verileri) bu maliyet
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bedellerinin yaklagik % 75 oraninda arttigi gériilmektedir. Bu bilgilerden hareketle birim
maliyet dederi yaklasik 1.800,-TL olarak takdir edilmistir.

Arsa Uzerindeki proje igin heniiz ingaat isleri baslamamistir. Bu nedenle insaat
seviyesi % 2 (mimari proje, yapi ruhsati bedelleri, gevre duvan) mertebesindedir. Bu
bilginin I1siginda projenin mevcut durumdaki toplam Ingaat maliyeti % 2 x 48,320.000,-TL
= (966.400,-TL) 965.000,-TL olarak hesaplanmistir

7.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUC:

Arsanin degeri ....coooeeviiiiiiiiiciininnenned 33.235.000,-TL
Insai yatinmlann dedier  ......veeeeeeeieeeess 965.000,-TL olmak lizere
Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 34.200.000,-TL'dir.

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

Sézlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat payl % 31'dir. Emlak Konut
GYO A.S. milkiyetine sahip oldugu arsay| hasilat paylasimi kargiiginda yikleniciye tahsis
ederek projeyi gerceklestirmektedir. Projeler igin sbzlesme geredi her tiirli insaat
maliyetine yiiklenici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma
o ana kadar yapmig oldugu 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 diisen kisminin deger takdiri yapilirken giivenli tarafta kalinarak mevcut
durum degerinin Emlak Konut GYO A.$.'nin hasilat payi orami kadar olacadi gériis ve
kanaatine varilmigtir. Asadida bu gérusle ilgili hesaplamalar sunulmustur.

Projenin mevecut durumu degeri = 34.200.000,-TL

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

degeri ise = (34.200.000,-TL x 0,31) 10.602.000,-TL olarak hesaplanmustir.

Ancak bu deger, milkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan arsa degerinden diisiik
oldugundan projenin mevcut durum dederi icin Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kisminin degeri olan 33.235.000,-TL kabul edilmistir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITI

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (7.1.1.2)
bélimiinde 109.710.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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9. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmaz igin girketimiz tarafindan daha oOnceden hazifanmis gayrimenkul

degerleme raporu listesi agsagida sunulmustur.

2014 yih igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 31 Ekim 2014

Ekspertiz Tarihi : 03 Kasim 2014

Rapor Tarihi : 06 Kasim 2014

Rapor No i 003 - 2014/7723

Raporu Hazirlayanlar ~ : Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Miihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Mehmet AYIKDIR / Harita Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401233

Arsanin pazar degeri 30.003.750,-TL

2015 yih igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi ;04 Aralik 2014

Ekspertiz Tarihi : 23 Ocak 2015

Rapor Tarihi : 27 Ocak 2015

Rapor No : 003 -2014/8734

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Miihendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bolge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Arsanin pazar degeri 30.003.750,-TL
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2017 yili igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi ! 31 Ocak 2017

Ekspertiz Tarihi : 01 Subat 2017

Rapor Tarihi : 06 Subat 2017

Rapor No : 2017/958

Raporu Hazirlayanlar : Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi

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

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 34.200.000,-TL
Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina )
disen kismin pazar degeri 33.235.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 108.660.000,-TL
Projenin tamamlanmast durumundaki Emlak Konut GYO _
A.S. payina diisen hasilat miktar poraESH000;=IL
72 adet ofisin toplam pazar degeri 80.138.000,-TL
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, biylikligline, mimari dzelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
aragtirmalarina gdre giniimiiz ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL uUsD
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 34.200.000 9.219.000
Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut
GYO A.S. payina diisen kismin pazar degeri B 10 £l
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam
pazar degeri 109.710.000 29.574.000
Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.S. payina diisen hasilat miktart 000 9.168.000
18 adet diikkanin toplam pazar dederi 32.856.000 8.857.000

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,7097 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil dedildir. Projenin tamamlanmasi durumunda KDV dahil
toplam pazar dederi 129.457.800,-TL'dir.

Rapor konusu parsei lizerinde insaati devam eden projenin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
portfoyiinde “proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadigi gériis ve
kanaatindeyiz.

isbu rapor (g orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 09 Mart 2017

(Ekspertiz tarihi: 06 Mart 2017)

Saygilarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR

Insaat Miihendisi Sehir ve Béige P
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzman
= INA tablosu
» Uydu goériinasleri
» Takyidat yazisi ve tapu sureti
» Imar durumu yazisi, plani 6rnegi ve plan notlar
s Yapi ruhsati
» Onayh mahal listesi ve onaylh bagimsiz b3lim listesi
» Fotograflar
¢ Bagmimsiz bdlum bazindan pazar deeri tablosu (18 adet ofis)
.

Raporu hazirlayanlan taniticl bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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