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DEGERLEME RAPORU OZETIi

Deferlemeyi Talep Eden
Kurum/Kigi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / Stzlesme Tarihi - No
Dederlenen Miilkiyet Haklan
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Parsellerin Toplam Yiiz8Iciimii

imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S
Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlhk A.S.

15 Aralik 2017 - 082
Tam miilkiyet

15 Ocak 2018
19 Ocak 2018
2017 / 8955

Nidapark Kiigiikyali Projesi,

Cinar Mahallesi, 16771 Ada 1 Parsel, 16772 Ada 1
Parsel ve 16773 Ada 2 parsel

Maltepe / ISTANBUL

istanbul ili, Maltepe ilgesi, Kiigiikyalh Mahallesi'nde
ver alan 16771 ada 1 no’lu parsel, 16772 ada 1
no’lu parsel ve 16773 ada 2 no’lu parsel.

Emlak Konut GYO A.S.
68.785,89 m2

Bkz. 1lgili Belediyede Yapilan incelemeler.

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.$.'nin talebine istinaden
yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla
Emlak Konut GYO A.S. payina disen kismin pazar
dederinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak
Konut GYO A.$. payina disen kismin Tark Lirasi cinsinden
pazar dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir,
Ayrica misterinin talebi dogrultusunda proje blinyesinde
ver alan 63 adet bagimsiz bélimin bilgi amacgh olarak
satis dederleri rapor ekinde sunulmustur.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 827.365.000,-TL

Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina

diisen kismin pazar degeri

718.270.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 2.381.685.000,~-TL

Projenin tamamlanmas: durumundaki Emlak Konut GYO A.S.

pavina diisen hasilat miktari

1-527-000-300’-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumliu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer
alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 1II-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda Degderleme Standartlan
Hakkinda Teblid"i dogrultusunda Uluslararas: Dederleme Standartlan kapsaminda hazilanmigtir.
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1. BOLOM SIRKET VE MUSTERiYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI 1 Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlk A.S.

SIRKETIN ADRES1 : Igerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, K_aylsdacjl Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ! Ydrurlikteki mevzuat gergevesinde her tirli resmi
ve Ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile menkulierin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yoénelik tim raporan dizenlemek,
analiz ve fizibilite ¢alismalarini sunmak ve problemli
durumlarda goriis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SicCiL 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 Bagbakanhk Sermaye Piyasas Kurulu'nun (SPK)
“*Gayrimenkui Dedierieme Sirketleri Listesi‘'ne aiinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulumun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'iu kararn ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO : 0(216) 579 1515

ODENM1iS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulumun, gayrimenkul yatinm
ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde yazii amac¢ ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayalh sermaye
pivasasi araclarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayah haklara yatinm yapmak ilizere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik

oo anonim ortakhktir,
PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER :  Tirkiye'nin  c¢esitli bdélgelerinde 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 Gzerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki Emiak Konut GYO A.S. payina disen kismin Tirk Liras
cinsinden pazar dederlerinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir. Ayrica miigterinin
istedi dogrultusunda proje blinyesinde yer alan 63 adet bagimsiz bélimin buglinkii pazar
degerleri de rapor ekinde takdir olunmustur.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fivat mekanizmasi vasitasiyla aliciar ve saticilar
arasinda alinip satildigi 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 fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen
varligin veya yukimliligin dederleme tarihi itibanyla serbest bir sekilde el dedistirdigi
ve giince! sahibi de dahil olmak (zere bu pazardaki katihmcilanin gegunlugunun serbest
olarak erisebildikleri hir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diisis ve yiikselisler veya pazar katilimcian
arasindaki asimetrik bilgilendirme g6riltr. Pazar katilimcilan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belifli bir zamanda dengesizlie neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fivati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kogullar
yansitmalidir.

Pazar dederi:

Pazar dederi, bir varlik veya yukdmliligin, uygun pazarlama faaliyetieri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
alttnda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir isiem ile degerleme tarihi itibartyla el
dedistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir,

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

NOVA TD RAPOR N&ZOI?/SQQS (

wostwnovatd . cam




NOWV A

- Analiz edilen gayrimenkullerin tir( ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhdi
pesinen kabul edilmistir.

- Al ve satic makul ve mantikh hareket etmektedirler,

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkuilerin satigi icin makul bir sire taninmistir.

- (deme nakit veya benzeri araglarla pegin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan (zerinden gergeklestirilmektedir.
Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.

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

isbu dederleme raporundaki deder esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emiak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden sirket portféyiinde bulunan
gayrimenkuliin Tiark Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
fliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasas! Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlan kapsaminda hazirianmistir. Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz.

Misteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemigtir.

NOVA TD RAPOR NJ: 2017/8995
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki husustan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde
dogrudur,
Raporda belirtilien analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.
Degerleme konusunu olugturan miilklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki tarafiara karsi herhangi kigisel bir
¢ikanimiz veya on yargimiz buiunmamaktadir.
Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kigisel bir ¢lkanmiz veya &n yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.
Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya 6nceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana getmesine bagh degildir.
Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilimigtir.

- Raporlama agsamasinda gdrev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.
Bu rapeorun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gorev alanlann dederlemesi yapilan milklerin yeri ve tiri konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.
Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmanustir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULLERIN _ (PROJENIN)
HUKUKI TANIMI VE RESMI KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) MULKIYET DURUMU

SAHiBi : | Emlak Konut GYO A.S.

it * | istanbul

frcest : | Maltepe

MAHALLES] : | Kuigiikyall

PAFTA NO A=

ADA NO : (16771 16772 16773

PARSEL NO T 1 2

ANA

‘ G@YRi_I{I_I?NKUL & Arsa (*) Arsa (*) Arsa (*)
 NITELIGE | m T

YUzéLclMO : | 18.344,34 m?2 35.479,85 m? 14.961,70 m2
‘uissest il aamam Tamams Tamams
,_QE‘;FEEREMLW_=m29592 29592 29592
: CILT NO 'l 60 60 60
"SAYFANO _ * | 5897 5898 5902

TAPU TARIHI ' 25.11.2016 25.11.2016 25.11.2016

(*) Parseller lizerinde insaati devam eden proje icin heniliz kat irtifaki kurulmamistir.

3.2 iLGILi TAPU siciL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapian gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takvidat (devredilebilmesine iliskin bir
siirfama) olup olmadigr hakkinda bilgi, varsa s6z konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatim
ortakhgr portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hitkiimleri cercevesinde engel tegkil edip
etmedigi hakkindaki gériis,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidath tapu kayit belgesine gdre rapor
konusu tasinmazlar lzerinde asadidaki notlar bulunmaktadir. Takbis belgeleri rapor

ekinde sunulmustur.
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16771 izerinde:
Beyanlar Boliimii;

e 6306 sayilh kanun geregince riskli yapidir. (22.08.2016 tarih ve 21157 yevmiye
no ile)

167 rsel iizerinde:
Beyanlar Boliimii:
¢ 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (22.08.2016 tarih ve 21157 yevmiye
no ile)
Hak ve Miikeliefiyetier Béliimii:
* H:137 parselden daimi mitrur hakki vardir.

16773 ada 2 parsel iizerinde:
Beyanlar Boliimil:

* 6306 sayilh kanun geregince riskli yapidir. (06.06.2016 tarih ve 15257 yevmiye
no ile)

Taginmazlar tapudaki niteligine gore arsa vasfindadir, fiili kullamim sekli de tapudaki
niteligine uygun olarak arsa nitelidinde olup (izerinde inga edilmesi planlanan projenin
yasal izinleri ainmis ve dederleme tarihi itibariyle ingaat isleri baglanmis, ancak heniiz
kat irtifaks tesis edilmemigtir. Bu nedenle portféyde de proje olarak bulunmasinda bir

sakinca yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlar sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhi§: portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadi§i gériis ve

kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Dederiemesi yapifan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 savili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvam, adresi vb.} ve dederlemesi
yapilan gayrimenkul ife ilgili olarak gerceklestirdigi denetimier hakkinda bligi

Dederlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekii tdm izinlerinin alinip ahnmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmig, insaata baslanmasi igin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam
ve dogru olarak mevcut olup olmadidi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakfidi
portféyiine alinmasmina sermaye piyasas: mevzuat: hilkimleri gercevesinde bir engel olup olmadidgi
hakkindaki gérils,

Eger belirli bir projeye istinaden dederfeme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planlann ve
s0z konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin ofduduna ve farkh bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farklt olabifecedine iliskin aciklama.
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Maltepe Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirltgii'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu parseller 26.02,2017, 21.05.2008, 30.10.2008, 22.08.2010, 08.10.2010,
18.04.2016 tasdik tarihli, 1/1000 6igekii Maltepe E-5 Giineyi Uygulama Imar Planina gére
“16771/1, 16772/1, 16773/2 no'lu ada/parseller Konut + Ticaret Alam” kapsaminda
kaldigi 6grenilmistir. Parsellerin yapilasma sartlan asadida tabloda sunulmustur.

Aol BARSEE LEJANTI Y"zg:fg’"” YAPILASMA SARTI
16771 1 18.344,34 (*) Emsal: 1,80
16772 1 Konut + Ticaret 35.479,85 (*) Emsai: 1,80
16773 2 14.961,70 Emsal: 1,80

(*) Daha dnce Emlak Konut GYO A.$. miilkiyetinde bulunan 16773 ada 1 parselde kayith
(385469000/400499000) 3.854,69 hissesi 18.04.2016 ve 33726 yevmiye ile Maltepe
Belediyesi'ne devredilmistir. (Maltepe ilgesi Kiigiikyall ve Basibiiyiik Mahalleleri 1396 ada
2 ve 3 parseller 2775 ada ve 15896 adalar muhtelif parseller ile tescil dig alanlara iliskin
1/1000 dlgekli uygulama imar plani dedisikli§i plan notlari genel hikiimier bashkh A
maddesi 3. Fikrasi hilkmiince imar haklar Istanbul ili Maltepe Ilgesi Kiigiikyali Mahallesi
16771 ada 1 parsel ve 16772 ada 1 parsel sayil taginmazlarda kullanildifindan Maltepe
Belediyesi‘'ne devredilmigtir. Bu nedenle 16773 ada 1 no'lu parselin 3.854,69'lik hissesine
denk gelen ingaat hakkinin sagladiyi fayda 16771/ ve 16772/2 parselerin insaat
haklarinda kullaniimistir.
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(*) Emsal (E): Yapimin inga edilen tum kat alanlarimin toplaminin imar parseli alanina oranini ifade
etmektedir. Bu hesaba dahil edilmeyen kullanimlar ise;

a) Taban alamna dahil edilmeyen kullamimlar,
b} Son katin lizerindeki ortak alan teras gatilar ve ¢ati bahceleri,
c) Ustli sékilir-takilir hafif malzeme ile kenarlan riizgar kesici cam panellerle kapatilmis olsa
dahi agik oturma yerleri,
¢) Bu Yénetmelikte 6ngériilen asgari sayida her bir kapic dairesinin 75 m2’si,
d) Atrium ve galeri bosluklari,
e) Konzutlarm zemin veya bodrum katlarinda, ortak alan niteliindeki mescit ve miistemilatin
100 m*'si,
f) Konut digi kultammlarda, ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatin 200 m?'si,
g) Bina igin gerekli minimum siinak alani,
g)Ticari amag icermeyen, bodrum veya zemin kattaki ortak alan nitelifindeki cocuk oyun
alanlarinin ve gocuk bakim Unitelerinin toplam 75 m2’si,
h) Ticari amaci olmayan ve yapi igin hesaptanan en az otopark alaminin Iki katini gecmeyen
bodrum katlarda yapilanlar ile tamamen gémdli olan ve ortak alan nitelijinde olan otopark
alanlari,
1) Yapi yiiksekligi 60.50 metreden fazla olan binalar ile &zelliji geredi tesisat kati
olusturulmasi zorunlu binalarda sadece tesisat icin olusturulan tesisat katlari.

3.3.1 Maltepe Belediyesi Imar Midiirliigii Arsivi‘'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje blnyesinde yer alan parsellerdeki bloklara ait yeni yapi ruhsatlan asagidaki
tabloda listelenmistir.

ORTAK ALAN
ADA / £ okIND YAPI RUHSAT BAG. BOL, Dﬂ"i#:",ﬂ‘;"u" YAPI
PARSEL NO TARTHI/RUMSAT NO ADEDI KULLANIM ALANT | SINIFI
(m?2)
AO1 116 23.614,21 V-A
AD2 29.12.2016 / 12-11 94 18.860,83 V-A
16771/ 1 AO3 29.12.2016 / 12-11 86 17.564,51 V-A
AO4 29.12.2016 / 12-11 168 44.303,09 V-A
KAFETERYA | 29.12.2016/ 12-11 1 50.033,07 111-8
BO1 29.12.2016 / 12-13 106 21.309,90 V-A
BO2 29.12.2016 / 12-13 86 16.993,11 V-A
BO3 29.12.2016 / 12-13 74 14.291,11 V-A
BO4 29.12.2016 / 12-13 62 12.405,65 IV-C
805 29,12.2016 / 12-13 212 24.997,28 V-A
16772/ 1 BO6 29.12.2016 / 12-13 15 54.479,52 HI-B
BO7 29.12.2016 / 12-13 2 1.076,20 1II-B
BOS 29.12.2016 / 12-13 6 1.270,34 111-B
BO9 29.12.2016 / 12-13 16 72.346,60 I11-B
BO10 29.12.2016 / 12-13 237 66.143,08 V-A
BO11 29.12.2016 / 12-13 237 66.576,36 V-A
Co1 29.12.2016 / 12-12 133 17.941,13 V-A
c02 29.12.2016 / 12-12 207 24.791,64 V-A
16773/ 2 co3 29.12.2016 / 12-12 160 44.021,02 V-A
co4 29.12.2016 / 12-12 5 55.427,75 II-B
Co5 29.12,2016 / 12-12 2 1.076,20 T11-B
10
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Proje biinyesindeki ada parsellerin yapi ruhsatiarina gére toplam insaat alanlan
asadidaki tabloda listelenmigtir.

ADA / PARSEL NO TOPLAM INSAAT ALANI
16771/ 1 154.375,71
16772 /1 351.889,15
16773/ 2 143.257,74
TOPLAM 649,522,60

Yapit ruhsatlarina gére rapor konusu projenin ada parsel ve bloklar bazinda detayli

toplam ingaat alanlan ile satilabilir alan dagilimlan agagidaki tabloda sunulmustur.

YAPI
ADA / TOPLAM = =
RUHSAT . B.B. SATILABILIR
PARSEL | BLOKADI | L.piy NITELIK sayisy | ALAN m? | INSAAT ALAN m2
NO NO ALANI m2
Measken 116 i5.359,94
Ortak Alan
Ltk {kapic| dairesi) B 40,00
Ortak Alan - 8.214,27
TOPLAM 23.614,21
Mesken 94 11.972,53
29.12.2016 Ortak Alan _
2o f12-11 (kapici dairesi) 40,00
Ortak Alan - 6.848,30
TOPLAM 18.860,83
16771/1 Mesken 86 10.955,99
29.12.2016 Ortak Alan 154.375,71 77.634,77
Sk /12-11 | (kapii dairesi) 1 —
Ortak Alan = 6.568,52
TOPLAM 17.564,51
AL 29.12.2016 Ofis ve Ig yeri 168 22.516,54
{/12-11 Ortak Alan = 21.786,55
TOPLAM 44.303,09
Ofis ve Is yeri 1 30,11
KAFETERYA 29/' 122018 | ortak Alan (Garas)| - | 49.921,28
Ortak Alan - 81,68
TOPLAM 465 50.033,07
11
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ADA / YAPI TOPLAM
PARSEL | BLOK |  RuHSAT NiTELIK [ 2B | ALANm? | Insaar | SATILABILIR
NO TARIM / NO ALANI m2
29.12.2016 / Mesken 106 14.112,76
e
12- Ortak Alan - 7.197,14
TOPLAM 21.309,90
29,12.2016 / Mesken 86 10.997,59
BO2 | ""153
a Ortak Alan - 5.995,52
TOPLAM 16.993,11
Mesken 74 8.750,74
BO3 29.122.21%16 /
12- Ortak Alan - 5.540,37
TOPLAM 14.291,11
Mesken 62 7.301,18
BO4 29.122..21016 !
12-13 Ortak Afan - 5.104,47
TOPLAM 12.405,65
Mesken 207 12,434,13
Bos 29.12.2016 / Ofis ve Ig yeri 5 2.934,99
12-13 Qrtak Alan _ 200,00
{Kapici Dairesi) U
Ortak Alan - 9.428,16
TOPLAM 24.997,28
16772/1 Ofis ve Is yeri 15 1.488,29
Bos | 29122018/ [ onai Alan (Gara)| - 51.110,04{ 351.889,15 | 166.635,27
Ortak Alan - 1.880,29
TOPLAM 54.479,52
Ofis ve Ig yeri 2 654,68
BO7 29.122.1()316 / Sy
B Ortak Alan - 421,52
TOPLAM 1.076,20
29.12.2016 / Ofis ve 15 yeri 6 550,05
BOS | “"5013
L Ortak Alan - 720,29
TOPLAM 1.270,34
Ofis ve Is yeri 16 3.322,44
Bos | 29122006/ | ontak alan (Garaj)| - 64.378,86
Ortak Alan - 4.645,30
TOPLAM 72.346,60
29.12.2016 / Ofis ve Is yeri 237 31,522,37
B10 | i2.13
= Ortak Alan - 34.620,71
TOPLAM 66.143,08
26.12.2016 / Ofis ve Is yeri 237 31.978,93
e
a Ortak Aian - 34.597,43
TOPLAM 1052 | 66.576,36
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TOPLAM

ADA / YAPI -
PARSEL | BLOK| punsar NITELK SAB"{:'SI ALAN m2 | INSAAT s“:&:s:‘l;i“
NO TARIH / NO ALANI m?
Mesken 129 8.346,15
- i
s 29.12.2016 / Ofis ve Is yeri 4 80,94
12-12 Ortak Alan _ 160,00
{kapic dairesi) Z
Ortak Alan - 8.954,04
TOPLAM 17.941,13
Mesken 200 | 12.985,14
co2 | ? 9'1122'30216 / Ofis ve fs yeri 7 771,09
Ortak Alan - 11.035,41
167732 TOPLAM 24.791,64
cos | 29122016/ | Ofis ve ls yen 160 | 21.365,92| 143.257,74 | 61.636,63
12-12 Ortak Alan - 22.655,10
TOPLAM 44.021,02
Ofis ve Is yeri 5 2.280,63
cos | 22122008/ Tortak Alan (Garai) | - 51.818,07
Ortak Alan - 1.329,05
TOPLAM 55.427,75
29.12.2016 / Ofis ve Is yeri 2 654,68
€05 | 500
- Ortak Alan - 421,52
TOPLAM 507 | 1.076,20

Dederleme galismast yukarida belirtilen yapi ruhsatlarindaki alanlar dikkate alinarak

yapilmigtir. Farki bir projenin uygulanmasi durumunda ulagilacak deger farkl olacaktir.

3.3.2 Yap1 Denetime iligkin Bilgiler

Proje Uzerinde yer alan ada parsellere ait ruhsatiar igin yap: denetime ait bilgiler

asagida tablo halinde sunulmustur.

Ada / Parsel

Yapi1 Denetim Ad:

Yapi Denetim Adres

Burhaniye Mah. Eski Kisikli Cad.

No:39 ig

16771 /1 |Dost Yapi Denetim Ltd. Sti. kapi No:4 Uskiidar / ISTANBUL

Tantavi Mah. Alemdad Cad. Giinel Apt.
16772/ 1 |Rebar Yapi Denetim Ltd. Sti. |Blok No:3, Ig kapi No:8

Umraniye / ISTANBUL i
16773/2 |Elit Yapi Denetim A.S. Burhaniye Mah. Eski Kisikh Cad, No:39 ig

kapt No:1 Uskiidar / ISTANBUL
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3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Clup Olmadig§ Hakkinda Gériis

figili mevzuat uyarinca parseller iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tim
izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekiiligi olan tim belgeleri tam ve dodru olarak

mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazlarin belediye Incelemesi itibariyle sermaye
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg portfoyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigr goriis ve
kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapian gayrimenkul ile ifgili varsa son ic¢ yiliik dénemde gerceklesen ahm satim
islemierine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar plamnda
meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemieri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Inceiemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlarin tapu ve kadastro kayitlarinda son g wil
icerisinde agadidaki degisikliklerin oldugu belirlenmistir;

- Dedgerleme konu parseller 1396 ada 2 ve 3, 15896 ada 15, 16, 17, 18, 261, 262,
263, 264, 265, 266, 267, 268, 331, 332, 333 parseller 07.07. 2014 tarihinde Maliye
Hazine'sinden T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Bagkanhgi'na satis islemiyle
tescil edilmistir.

- 24.07.2014 tarihinde; 15896 ada 142, 495, 527, 528, 529, 530, 531, 532, 533,
534, 535, 536, 537, 538, 539, 540, 541, 542, 543, 544, 545, 546 ve 547, 275 ada
522, 525, 526, 562, 564, 566 ve 568 parseller Karayollari Genel Midurligi'nden
T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanhd’na Kamu Kurumlannin bedeisiz
devri islemiyle tescil edilmis ve daha sonra 21.10.2016 tarihinde imar uygulamasi ile
16771/1, 16772/1, 16773/1, 16773/2 ve 16773/4 no'lu parseller olusmustur,

Daha sonra deferlemeye konu parseller T.C. Bagbakanhk Toplu Konut idaresi
Bagkanligl miilkiyetinde iken 25.11.2016 tarihinde miilkiyetlerin Emlak Konut GYO
A.$.'ne gectigi tespit edilmigtir.
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3.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmaziarin imar planinda son {i¢ yil i¢erisinde asagidaki
dedisikliklerin oldugu belilenmistir;

Degerleme konu parsellerin yer aldifi Maltepe E-S5 Giineyi Uyguma imar plani
18.04.2016 tarihinde tadilat gérmils ancak konu parselier jie alakait herhangi bir
degisiklik yapilmamistir. Rapora konu parseller daha énce idari tesis alant lejantinda iken
konut + ticaret ve belediye hizmet alani olarak degismistir. Daha sonra 21.10.2016
tarihinde parseller imar uygulamasi gérmiis ve rapor konusu ada/parseller olusmustur.

Parseller 26.02.2017, 21.05.2008, 30.10.2008, 22.08.2010, 08.10.2010,
18.04.2016 tasdik tarihli, 1/1000 élgekli Maltepe E-5 Giineyi Uygulama imar Planina gére
“"16771/1, 16772/1, 16773/2 no’lu ada/parseller Konut + Ticaret Alani” kapsaminda
kaldigi 6grenilmigtir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN = (PROJENIN)
CEVRESEL VE FiziKi BiLGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Degderlemeye konu tasinmazlar; Istanbul ili, Maitepe Ilgesi, Cinar Mahallesi, D-100
(E5) Karayolu'na cepheli 3 ayri parsel lizerinde 16771 ada 1 parsel, 16772 ada 1 parsel
ve 16773 ada 2 parseller lizerinde konumlanmis olan Nidapark Kiiciikyall Projesidir.

Projeye ulagim; D-100 Karayolu lzerinden Bostanci-Maltepe istikametine devam
edilirken Kiiglikyal kavsadindan yan yolda devam edilmek suretiyle saglanmaktadir.

Projenin yakin gevresinde konumlandii bolgede genellikle konut yapilasmasi da
bulunmaktadir. Yakin gevresinde; Hill Town AVM, Kigiikyall Rénesans Projesi, Kenan
Evren Kislasi yer almakta yer almaktadir.

Proje; D-100 Karayolu'na 50 m, Maltepe Belediyesi'ne 5 km, Sabiha Gékgen
Havalimani’'na 27 km, 15 Temmuz Sehitler Kdpriisii'ne 16 km, Fatih Sultan Mehmet
Képriisii‘ne ise 21 km mesafededir.

Konumlan, hemen yakininda yer alan Kiiglikyali Metro istasyonu ve ana arterlere
yvakin konumu taginmaziarin degerini olumlu yénde etkilemektedir.

Bélge Maltepe Belediyesi simirtan igerisinde yer almakta olup tamamlanmig altyapiya
sahiptir,
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4.2 PROIJE PARSELLERI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Konu proje 3 ayn parsel lizerinde konumlanmigtir. Parsellerin ylzélgitmleri asadidaki

tabloda sunulmustur.

ADA / PARSEL NO YUZOLCUMU (m?)
16771/ 1 18.344,34
16772 /1 35.479,85
16773/ 2 14.961,70
TOPLAMI 68.785,89

o Parseller {izerinde hali hazirda Nidapark Kii¢ikyah projesi insasi devam etmektedir.
o Parseller genel olarak diiz bir topografik yapidadir.

o Parseller yamuda benzer bir geometrik yapidadir.

o DBoélgede altyapi tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

o Parseller (zerinde gerceklestirilen proje igin Emlak Konut GYO A.S. ile Tahincioglu
Gayrimenkul Insaat ve Turizm A.S. - Tahincioglu Kiiglikyali insaat ve Turizm AS. -
Kozken Insaat Taahhit ve Turizm A.S. ortakhidi arasinda 02.09.2016 tarihinde
sdzlesme yapilmistir. S6zlesmenin detaylan asadidaki gibidir.
Arsa Satis Karsih@ Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 3.635.715.000,-TL + KDV
Arsa Satis Karsihgr Sirket Pay: Geliri Oran: (ASKSTPO) = % 42
Arsa Satis Karsihgi Asgari Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSTPG)
1.527.000.300,-TL

o Proje kapsaminda hélihazirda parseller lizerindeki projenin tiim ruhsatlar alinmistir.

o 16771 ada 1 parsel lizerinde 4 adet blok ve 1 adet kafeterya blodu, 16772 ada 1
parsel lizerinde 11 adet blok ve 16773 ada 2 parsel lizerinde 5 adet blok olmak iizere

toplamda projede 21 adet blok ve 1 adet kafeterya blogu olarak planlanmistir. Rapor
tarihi itibariyle tiim bloklar igin yapi ruhsatlar alinmigtir.

o Proje kapsaminda 1160 adet konut, 769 adet ofis, 96 adet diikkan olmak lizere
toplamda 2025 bagimsiz bélim bulunmaktadir.

o Halihazirda projenin genel ingaat seviyesi yakiasik % 11,67 mertebesindedir.

NOVA TD RAPOQ%J: 2017/8995

winw novoto com




NOV A

o Parseller {izerindeki projeye ait son alinan yapi ruhsatlarina goére bloklarin genel

dzellikleri asagidaki tabtoda sunulmustur.

ORTAK ALAN

ADA / . YAPT RUHSAT BA&. BOL. oﬁni#:;ﬂcxnm YAPI

PARSEL NO TARIHI/RUHSAT NO ADEDE KULLANIM ALANI | SYNIFX
{m3)

ACL 116 23.614,21 V-A

AD2 29,12,2016 / 12-11 94 18.860,83 V-A

16771 /1 A03 29.12.2016 / 12-11 86 17.564,51 V-A

A04 29.12.2016 / 12-11 168 44.303,09 V-A

KAFETERYA | 29.12.2016/12-11 1 50.033,07 I11-B

BO1 29,12.2016 / 12-13 106 21.309,90 V-A

B02 29.12.2016 / 12-13 86 16.993,11 V-A

BO3 29.12.2016 / 12-13 74 14,291,111 V-A

BO4 29.12.2016 / 12-13 62 12.405,65 Iv-C

BO5 29.12.2016 / 12-13 212 24.997,28 V-A

16772/ 1 B06& 29.12.2016 /7 12-13 15 54.479,52 i11-B

BO7 29.12.2016 / 12-13 2 1.076,20 111-B

BO8 29.12,2016 / 12-13 6 1.270,34 11I-B

B09 29.12.2016 / 12-13 16 72.346,60 111-8

B010 29.12.2016 / 12-13 237 66.143,08 V-A

BO11 29.12.2016 / 12-13 237 66.576,36 V-A

Cco1 29.12.2016 / i2-12 133 17.941,13 V-A

Cc02 29,12.2016 / 12-12 207 24.791,64 V-A

16773 /2 co3 29.12.2016 / 12-12 160 44.021,02 V-A

Co4 29.12.2016 / 12-12 5 55.427,75 I1I-B

Cas5 29.12.2016 / 12-12 2 1.076,20 11I-B

TOPLAM 2.025 649.522,60

Proje blinyesindeki ada parsellerin yapi
asagidaki tabloda listelenmistir.

ruhsatlanina gére toplam insaat alanlar

ADA / PARSEL NO TOPLAM INSAAT ALANI
16771 /1 154.375,71
16772/ 1 351.889,15
16773/ 2 143.257,74
TOPLAM 649.522,60
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o Projedeki toplam satilabilir alan dagtlimi ada parsel bazinda sunulmustur.

KONUT

ADA / PARSEL NO ADEDI SATILABILIR ALANI m2
16771/ 1 296 44.748,76
16772 /1 535 63.845,01
16773/ 2 329 26.410,91
TOPLAMI 1.160 135.004,68

DUKKAN

ADA / PARSEL NO ADEDI SATILABILIR ALANI m2
16771/ 1 1 33,26
16772/ 1 71 14.843,61
16773/ 3 24 5.009,26
TOPLAMI 96 19.886,13

OFis

ADA / PARSEL NO ADEDI SATILABILIR ALANI m2
16771/ 1 168 32.852,75
16772/ 1 447 87.946,65
16773/ 3 154 30.216,51
TOPLAMI 769 151.015,91

o Proje blinyesindeki konutlann ada parsel bazinda bloklara gére briit kullanim alan
dagihmi asagida ana baghklar altinda tablo halinde sunulmustur.

ADA / ) BRUT KULLANIM i
PARSEL BLOK TiP ALANI ARALIGI ADEDi TOPLAM
NO {m?2)
2+1 120,75 - 148,38 64
AO1 3+1 169,16 - 177, 98 40 116
4+1 246,79 12
2+1 106,52 - 107,79 22
16771 /1 Al 3+1 158,83 - 176,78 72 B
03 2+1 106,59 - 107,86 20 a6
3+1 158,93 - 176,90 66
AD4 Ofis 182,76 - 386,19 168 168
KAFETERYA | Diikkan 33,26 1 1
GENEL TOPLAM 465
20
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ADA / ) BRUT KULLANIM )
PARSEL | BLOK Tip ALANI ARALIGI ADEDi TOPLAM
NO {m2)
741 131,05 - 148,73 58
BO1 3+1 169,57 — 178,41 36 106
4+1 247,38 — 247,44 12
231 106,80 — 108,08 20
BO2 3+1 159,26 - 182,27 56 86
241 111,44 — 137,70 36
— 3+1 159,42 - 180,43 38 74
2+1 111,77 ~ 138,11 30
B 3+1 159,90 - 169,77 32 62
16772/ 1 1+1 59,93 - 72,87 184
BOS 2+1 140,52 — 140,67 23 212
Dukkan 57,52 — 2.271,58 5
B06 Diikkan 78,99 - 175,74 15 15
BO7 Diikkan 337,72 2 5
B08 Diskkan 81.67 — 96,80 6 6
BO9 Dikkan 107,10 - 625,20 16 16
Diikkan 82,90 - 457,67 12
B10 Ofis 103,00 - 438,56 225 237
DUKKAR 82,90 — 425,28 15
e Ofis 127.11 - 439,15 222 237
GENEL TOPLAM 1.053
ADA / ) BRUT KULLANIM )
BLOK Tip ALANI ARALIET ADEDI TOPLAM
PARSEL NO A
1+1 63,86 - 78,02 70
co1 2+1 91,04 - 106,88 59 K
Dikkan | 14,91 — 211,10 4
141 63,09 < 77,09 105
16773/ 2 co2 241 89,95 — 105.6 95 207
Dikkan | 64,65 — 153,62 7
Dikkdn | 48,06 — 271,39 6
€03 Ofis 183,30 - 387,33 154 i
co4 Dikkan | 87,83 — 648,39 5 5
Co5 Dikkan 337,72 2 2
GENEL TOPLAM 507

Not: Rapor konusu parseller {izerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukandaki
bilgiler dikkate alinmigtir. S6z konusu projeden farkli bir proje uygulanmasi durumunda
(tadilat ruhsat, tadilat projesi alinmas durumdan) bu raporda gelir yaklasimi y&ntemi
ulagitan dederler gegersiz olacaktir.
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4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz ydnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktdr

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN ivi KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlar’na gére en verimli ve en iyi kullammin tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullamminin devami ya da
alternatif bagka bir kullamm olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varlik igin teklif edecedgi
fiyati hesaplarken varlk igin planladigi kulanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazlarin konumlan, baydkliklieri, fiziksel 6zellikleri,
mevcut imar durumlar ve yasal izinleri de dikkate alindiginda en verimli kullanim
seceneginin (zerinde “biinyesinde ticari liniteler barindiran elit bir konut projesi”

inga edilmesi olacagi géris ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZI

Tiirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi dlkemiz igin dénim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yilksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar Glkeyi blyilk bir krize siirliklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dizenlemeler
(ozellikle bankacillik konusunda) ve idari tedbirlerle ilkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir diisiis trendine girmeye baglamigtir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diisiik seviyesi olan % 4,99 gdriilmistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, &zellikle FED’in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacagi beklentisi, Darbe girisimi ve dider jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmigtir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ¢eyredinde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar ¢ikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
6nlemier ve iyilegen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75e gerilemigtir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ay: itibarivle
% 13,5%ann {izerine kadar gikmugtir.

Faiz Oram (%)
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlar

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyi boyunca {ist (ste biiyime
kaydedememistir. 2002-2008 yillart arasinda ise (st iiste pozitif biylime saglanmigtir.
2008 yilinda dinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle lilkemizde de 2009 yilinda pozitif
biy{ime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif blylimeler saglanmistir.
Gayrisafi yurtigi hasila Gglincii geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak
(2009=100), 2017 yihnin {glinct ¢eyreginde bir énceki yilin ayni geyregine gire %11,1
arttr. Uretim yéntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmini, 2017 yilinin Gglincli geyredinde
cari fiyatlarla %24,2 artarak 827 milyar 230 milyon TL oldu. Gayrisafi yurtici hasilayi
olusturan faaliyetler incelendidinde; 2017 yilimin Ugiinci ceyreginde bir énceki yilin ayni
geyredine gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarnm sektérli toplam katma dederi
%2,8, sanayi sektéri %14,8 ve insaat sektdérll % 18,7 artti. Ticaret, ulagtirma,
konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan olusan hizmetler sektériiniin
katma degeri ise % 20,7 artti. Takvim etkisinden anndirilmis GSYH zincirlenmis hacim
endeksi, 2017 yih {giincli geyreginde bir 6nceki yilin aynt geyredine gére % 9,6 artt.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir énceki
ceyrede gore % 1,2 artt.

Gayrisafi yurtici hasila sonuclan, lil. Ceyrek: Temmuz-Eylill, 2017

GS¥H zmnaifignmig

GSYH can fryatlada  GSYH can fiyatlada bacim endeks  GSYHDedppm
.y ‘C‘_:q-.-f_gkﬂm o MwyonTl:  Mdvon®y 2009=100; oram  i%
' 563891 191 39 140 1 48

2016 ! 631233 21763 1557 49

[ §

666 176 225232 1618 408

v 747 226 228482 1734 42

I 649 481 75918 147 5 53

2007 ] 735543 205175 164 2 54
n 827238 234 550 1797 111

{ry Hgi ceyrerierde guncelieme yapdesin
Bir &nceki yihin ayni dénemine gére dedisim orant (%) (Ceyrekiik)
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TUFE'de (2003=100) 2017 yili Aralik ayinda bir dnceki aya gére % 0,69, bir énceki
yilin Aralik ayina gére % 11,92, bir dnceki ythin ayn! ayina gére % 11,92 ve on iki aylk
ortalamalara gére % 11,14 artis gergeklesti, Ana harcama gruplan itibariyle 2017 yil
Arahk ayinda endekste yer alan gruplardan, gida ve alkolsiiz iceceklerde % 1,52, ev
esyasinda % 1,18, konutta % 0,77 ve lokanta ve otellerde % 0,47 artis gerceklesti.

Yilltk Tiiketici Enflasyonu (%)
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5.1.2 Tiirkiye Ingaat Sektéri Verileri

Ingaat sektériinde bilyiime igiincli ¢eyrekte hizlanmis ve 2017 yih dglincii
ceyreginde ylizde 18,7 olmustur. Yilin ilk ve ikinci geyredinde biiylimeler yiizde 5,6 ve 5,5
clarak revize edilmistir. Bdylece vilin ilk dokuz ayinda insaat sektérii yiizde 9,9
biiyvimisgtir. 2016 yvili itk dokuz ayinda ise insaat sektérii yiizde 6,0 biylimistii.
Gayrimenkui sektérinde biylime 2017 yili figiincli geyredinde ylzde 1,5 oimustur. Yiin
ilk ve ikinci geyreginde biiyimeler ylizde 1,5 ve ylizde 1,4 olarak revize edilmigtir.
Béylece yilin ilk dekuz ayinda gayrimenkul sektérii ylizde 1,5 blyUmdistiir.

2018 yilinda ekonomiye ve sektdre verilen kapsamili destekler ile ingaat sektéri
yiizde 8,0 bir blylime gerceklestirmesi beklenmektedir. Bu hizi bilylimede konut
tarafinda verilen &nemli destekler ile kamunun insaat islerinin etkili olmasi
heklenmektedir. Gayrimenkul sektériinde ise tahmini biylime % 2 civarlanindadir.

20 18,7
5
. 128
93
10 8,1
5.5 5.5
S 3.7
25 28 3.2 I l
,, J 4 o
mﬁm 201502 201503 201504 2016Q1 201642 201603 2016Q38 2017QF 201742 201703
'232
-5

Cavnak: Tirkive Istatistik Kurumu

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlanmn 2017 yilimn ilk dokuz ayinda bir
énceki yla gbre, bina sayis1 %32, yiizélgiimi %52,2, degeri %82,6, daire sayist %57
oraninda artti. Yapi ruhsati verilen binalann 2017 yih Ocak-Eylll aylar toplaminda;
Yapilann toplam yizélgimi 222,4 milyon m2 iken; bunun 125,9 milyon m2'si konut,
46,6 milyon m2’si konut disi ve 50 milyon m2'si ise ortak kullanim alam olarak
gergeklesti. Kullanma amacina gére 173,7 milyon m2 ile en yiiksek paya iki ve daha fazla
daireli ikamet amagh binalar sahip oldu. Bunu 12,6 milyon m2 ile kamu eglence, editim,
hastane veya bakim kuruluglanbinalan izledi. Yapilarin toplam y(zdlcimiine gére 44,9
milyon m2 ile Istanbul en yiiksek paya sahip oldu. Istanbulu, 25,6 milyon m2 ile Ankara,
12 milyon m2 ile Bursa illeri izledi. Ylizélcimi en disik olan iller sirasiyla Mus, Hakkari
ve Sirnak oldu,
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Yap ruhsati, Ocak - Eyliil 2015.2017

Bir oncek yibn e
dakuz ayina goe

Yil dedysim oran {%)
Costergelar 2017 2316¢ 20t5 2017 2316
Biny sayis: 125 846 95333 89 741 320 62
Y uzaicimn (m*) 2243 Tm 146 147 620 135 856 61 &7 /6
Deager (TL) 237 891 417 246 130231 623 715 114 524 708 078 828 134
Daire saysi 1 106 352 704 796 643573 570 95

(r ¥ apt izn istatistiklen 2015 ve 2016 ylian venien revze edirmisty

Belediyeler tarafindan verilen yapi kullanma izin belgeierinin 2017 yilinin ilk dokuz
ayinda bir énceki yila gére, bina sayisi %7, yizélgimi %10,5, dederi %31,3, daire sayist
%11,6 oraninda artti. Yap: kullanma izin belgesi verilen binalarnin 2017 yilh Ocak-Eyliil
aylar toplaminda; Yapilarin toplam y(izéiglimil 112,5 milyon m2 iken; bunun 65,1 milyon
m2'si konut, 25,4 milyon m2’si konut disi ve 22 milyon m2'si ise ortak kullanim alar
olarak gergeklesti. Kullanma amacina gére 83,6 milyon m2 ile en yiiksek paya iki ve daha
fazla daireli ikamet amaglh binalar sahip oldu. Bunu 6,4 milyon m2 ile toptan ve
perakende ticaret binalan izledi. Yapi sahipligine gére, 6zel sektér 96,7 milyon m2 ile en
bityilik paya sahip oldu. Bunu 13 milyon m2 ile devlet sektérii ve 2,8 milyon m2 ile yam
kooperatifleri izledi. Daire sayisina gore ise, toplam 568 bin 162 dairenin 524 bin 920'si
Gzel sektdr, 30 bin 765'i devlet sektérii ve 12 hin 477'si yap: kooperatifleri tarafindan
alindi. Yapdarin toplam yiizélgimiine gére 20,4 milyon m2 ile istanbul en yiiksek paya
sahip oldu. Istanbul'u 11,6 milyon m2 ile Ankara, 6,6 milyon m2 ile izmir izledi.
Yizdlgimi en digilik ofan iller sirasiyla Sirnak, Ardahan ve Bayburt oldu.

Yap kullanma izin belgesi, Ocak - Eyliif 2015.2017

Bir oniceki ylin ik

dokuz aying gore

Yi dedizim oran: (%)
Gostergeler 217 2016 2015 2017 2018
B:na savisi 82 cse 787039 18 477 7.0 23
Yiizdivuma (m 112517 121 101 817 393 101 327 528 105 0.5
Defer (T1) 118 914 810 878 90 566 415 481 84 498 822 323 3t3 72
Dare sayisi £68 162 519059 522 538 A0 26

(riYap izin istatisticleri 2015 ve 2018 ydan verderni revize ed:migti.
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Bina ingaati maliyet endeksi (BIME), Temmuz-Adustos-Eylil aylarini kapsayan
2017 yih Gglincl geyredinde, toplamda bir nceki ceyrede goére %4,8, bir énceki yilin ayni
ceyregine goére %22,1 ve dort geyrek ortalamalarina gére %17,1 artti. BIME'de 2017 yili
tciincli geyreginde iggilik endeksi bir énceki ceyreje gére %2,0, malzeme endeksi ise
%35,6 artti. Bir 6nceki yilin ayni geyregine gdre iscilik endeksi %12,9 ve malzeme endeksi

%25,1 artti.

Bma myaah makiyet endeksi dedisim orantan, Ifl. Ceyrek: Temmuz-Eylut, 2017

[2005=100]
(%)
2016 1 geyrek 2017 I Ceyrek
Toptam _ Iscith  Malzerne Toplam  Isgihik  Malzeme
Bt bnceki cayrede gore defiym
aran 0.5 o7 04 48 20 56
Bir oncekr yihn aym geyredine gore
dedigim oran: 5.1 104 43 221 129 251
Dorntgeyrek ortalamalanna gore
dedugim ofant 6.0 100 48 17,1 119 167

Bina ingaah maliyet endeksi, 2015.2017
[2005=100]

5.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Tiurkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan 6nemli 8lglide insaat sektériindeki talep
blyilimesine olumlu etki yaratmigtir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye’nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme séz konusudur. 2015 yil
ilk yansi konut kredileri talebi yiiksek gériinirken ikinci yar itibariyle sert bir disiis
yagamigtir, 2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma s6z konusu olsada 2017 yilinda
konut kredi kullamim oranlan diisiis seyretmektedir.
Konut Kredileri-Standartlar-(G)
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Eonut Alnm Krechiler) | Met degimin

{I"' B frariarrelien  Blm Ankets ++ - G 5

Tirkiye genelinde konut satisiant 2017 Kasim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére
%7,5 oraninda azalarak 122 732 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 19 939 konut satigi ve
%16,2 ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’'u, 14 200 konut satigi
ve %11,6 pay ile Ankara, 7 360 konut satisi ve %6 pay ile izmir izledi. Konut satis
sayisinin digik oldugu iller sirasiyla 6 konut ile Hakkari, 16 konut ile Ardahan ve 51
konut ile Sirnak oldu.

Konut satis sayilan, 2016-2017

{Binadet)
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140
20

100
80 = 2016
60 =27
40
2
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Tiarkiye genelinde ipotekli konut satiglan bir énceki yillin aym ayina gére %23,9
oraninda azalis géstererek 37 250 oldu. Toplam konut satiglan icinde ipotekli satislarin
payl %30,4 olarak gerceklesti. Ipotekii satislarda istanbul 7 009 konut satisi ve %18,8
pay ile ilk sirayl aldi. Toplam konut satiglari igerisinde ipotekli satis payinin en yiliksek
oldudu il %56,3 ile Ardahan oidu.
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vl 2015 yih Satig | 2015 yihi Satis | 2016 Ocak 2017 Ocak -
Rakamlarn Rakamlan - Kasim Kasim
Toplam Satistar 1.289.320 1.341.453 1.198.740 1.276.342
Ipotekli Satiglar 434.388 449,508 400.432 43%.070
Diger Satislar 854.932 891.945 798.308 837.272

2017 yil itk onbir ayinda yapilan satiglar gecen yilin ayni déneminden 77.602 adet
fazla olmustur. Aynica ipotekli satislarda da 2016 yilina gére 38.638 adet daha fazia

gerceklasmistir.

5.1.4 Konut Fiyat Endeksi

Tirkiye'deki konutlanin gozienebilen &zellikierinin zaman iginde kontrol edilerek

kalite etkisinden anndinimis fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik
Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100) 2017 yili Ekim ayinda bir énceki aya gére
% 0,94 oraninda artarak 212,45 seviyesinde gergeklegmistir.

Endeks
220 -

200 -
180 -
160 -
140 -

120 -

100

Qcak 12
Nisan 12
Temmuz 12
Ekim 12
Ocak 13
Nisan 13
Temmuz 13
Ekim 13
Ocak 14
Nisan 14
Temmuz 14
Ekim 14
Ocak 15
Nisan 15
Temmuz 15
Ekim 15
Ocak 16
Nisan 16
Temmuz 16
Ekim 16
Ocak 17
Nisan 17
Temmuz 17
Ekim 17

Kaynak: TCMB
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Bir Onceki Aya | Bir Gnceki Yilin Aym

Donem KFE Gore Degisim Ayina Gore Degisim
(%) (%)
Ekim 16 222,45 0,48 12,86
Kasim 16 224,05 0,72 12,26
Aralik 16 225,95 0,85 12,26
Ocak 17 228,61 1,18 12,99
Subat 17 231,14 111 13,33
Mart 17 233,80 1,15 13,37
Nisan 17 235,50 0,90 13,13
Mavyis 17 238,73 1,20 12,65
Haziran 17 241,04 0,97 12,69
Temmuz 17 242,66 0,67 11,61
Agustos 17 244,54 0,77 11,31
Eylil 2017 246,10 0,65 131,17
Ekim 2017 248,42 0,94 11,67

Ug biyik ilin  (istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki
gelismeler degerlendirildijinde, 2017 yih Ekim ayinda bir énceki aya gére Istanbul,
Ankara ve izmir'de sirasiyla yiizde 0,93, 0,82 ve 2,61 oraninda artis gérilmiistiir. Endeks
degerleri bir dénceki yilin ayni ayina gore ise Istanbui, Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde
6,29, 7,23 ve 18,66 oranlarinda artis géstermistir.

5.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaglatarak faiz artinrm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tlrkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,

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

o Son dénemde ddviz kurundaki artisin faizier Gizerindeki baskiyr artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararas: standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,
Son dénemde gayrimenkule olan yabanct ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel donisimiin hizianmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor
olmasi,
Konut abminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan énlemler,
Konut kredisi faiz oranlarinda ana para é6deme oraninin % 20’ye indirilmesi,
Geng bir niifus yaptsina sahip olmanin getirdidi dogal talebin devam etmaesi.
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5.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yiinda gerek genel segimlerin etkisl gerekse (ilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gére satiglarda ve gayrimenku! yatinm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamarm ve 2015 yiinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisitm
projelerinin yapimi ve satislannda hizl bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yidimin Ikinci yansinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler isijinda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma goriilmiigtir. Ancak ardi ardina yapian kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayist bir énceki yili dahi agsmasim sadlamistir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yliksek seyretmesine karsin konut satiglar bir énceki yila
gére yine de artig géstermigtir. TUIK verileri incelendiginde gayrimenkul pivasasinda
2018 yih ilk geyredi icin yatayda bir seyir olacagi ve bélgesel kisitll artislar olacad
éngorilmektedir.

5.2 BOLGE ANALIzI
istanbul ili

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve (ilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve saosyo-kiltiirel agidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi biiyikliik
agisindan dinyada 34., nlifus agisindan belediye sinirlan géz &éniine alinarak yapilan
siralamaya gére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra aluna sirada yer
almaktadir.

2016 yili itibariyle niifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alr. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogdazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a badl Saray, batida
Tekirdag'a bagh Cerkezkdy, Corlu, gilineybatida Tekirdad'a bagh Marmara Eredglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, doduda Kocaeli'ne bagh Kérfez, giineydoguda
Kocaeli'ne bagli Gebze ilceleri ile komgudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise
bu iki kitay: birlestirir. Bodazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz $Sehitler Képrileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bodaz boyunca
ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik 6nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektdrii cevresel konularda pek cok

sikintlyl da beraberinde, getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
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sira, carpik kentlesme ve denetimsiziikten kaynaklanan gérintii ve girilti kiHigi gibi
ikincil sorunlar da géze garpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilcelerin 25' Avrupa Yakasi'nda, 14'G
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkéy, Atasehir, Avclar, Badalar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Bagaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdiizi, Beyoglu,
Biyukgekmece, Catalca, Gekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gungdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiiglikcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtierinden batiya ve kuzeye gidildikge blyik bir farklilasma
gérildr. En yitksek gbkdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'da
ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy
ilcesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda inga edilen ok ylksek yapilar, nifusun hizhi biiyiimesi géz éniine
alinarak yapimiglardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolayr konutlasma, genellikle sehir
digina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip olduju en vyilksek ¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir. Levent ve Etiler'de cok sayida alisveris merkezi toplanmugtir. Tirkiye'nin en
biyiik sirket ve bankalarninin énemli bir kismi bu béigede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yoltarinin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi oimustur. Sehir aymi zamanda en
bliylik sanayi merkezidir. Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.
Yaklagik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve g¢evre iller bu
alanda; meyve, zeytinyadi, Ipek, pamuk ve tiitiin gibi drtinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil (iretimi, petrol drinleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Uriinler, makine, otomotiv, ulasim
araclar, kadit ve kdgit Uriinleri ve alkolili igkiler, kentin &nemli sanayi lriinleri arasinda
ver atmaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektérdiir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bodaz képrilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin bilyitk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve bilytik limaniar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii iilke
toplaminin %27'sini olusturur. Digalm ve digsatim konusunda da istanbul, Tirkiye
gapinda birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timiiniin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yaynevierinin ise
timiine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, istanbut
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ekonomisinde bankacilikia birlikte ulagtirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin biiylik sanayi kuruluslarindan pek cogunun genel merkezl ve fabrikasi
iIstanbul'da bulunmaktadir. flde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento sanayii geliskindir. 2000'li
yilarin baginda pay: %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biiyiik
sektérdir,

Istanbul genelinde tiim orman alanlar koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti yliritiilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahg: ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamigtir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
vyapiimaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tagimaclifin  yapildigr biiyiik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulagiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havaliman\ ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek cok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mimkindir. Ildeki havalimanlarindan Atattirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gokgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilcesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
bilyiik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatt: ve otoyollarla baghdir.

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

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

Deniz yoluyla ise ilde dGzenli ulasim yalmzca vyurtiginde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferferi vardr.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdigi varnish gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirigi ulasim ise biylk bir sektérdir. Otobislerle ulasim
saglayan IETT; sehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi isleten iDO; tramvay, metro,
finikiler ve teleferik hatlaninin  sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlan ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulasim agina sahiptir.
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Maltepe Iicesi

Maltepe, Istanbul iline bagl Marmara Denizi'ne kiyisi olan, Anadolu yakasinda bir
ilcedir. Kadikdy, Kartal, Sancaktepe ve Atagehir ilgeleriyle komsu olan Maltepe
Istanbul'un 10. biyik llgesi konumundadir. Maltepe, Kocaeli Yanmadasi'nin giliney
batisinda, Istanbui Ili'nin Marmara denizi kiyisinda yer alir. Kartal, Atasehir, Sancaktepe
ve Kadikdy ilgeleri ile komgudur.

Maltepe ilgesi 2016 yih itibari ile nGifusu 490.151 kisidir.

Iicede Akdeniz Iklimi ézellikleri gériliir. Yazlari sicak ve kurak, kislalar yagish ve
serindir. Ilkbahar serin ve yadish sonbahar ihman ve yadishdir. En ¢ok esen riizgarlar
poyraz ve lodostur. Lodos deniz firtinast yapar, kisin kesisleme ve kible riizgarlan da
eser. Yildiz ve karayel riizgarlart firtina getirir. Ilge topraklarinin dodal bitki 6rtisii
ormandir. Orman olmayan yerler makiler ve otsu bitkiterle kaplidir. Maltepe bélgesi'nde
ulagim demiryolu ve karayolu ile yapilmaktadir. Demiryolu Maltepe'nin E-5 Karayolu
altinda kalan Eski Maltepe’nin kurulmus oldugu giizergahtir. Karayolu ise (Ankara Asfalt:)
Maltepe'yi lge ayirmaktadir. Bu yol Maltepe'yi Anadolu'ya yan yoliar ise komsu ilgelere
baglar. ikinci énemli karayolu ise Bagdat Caddesi olup Bostanci ile Pendik arasindaki
glizergaht olugturmaktadir. PTT hizmet birimlerinin sayisi 10'dur.

Maltepe'de 7 adet Universite, 43 adet ilkégretim okulu, 4 meslek lisesi 4 adet lise 3
Anadolu lisesi 1 anadolu teknik ile 2 Halk Editim Merkezi vardir. Ayrica 17 6zel okulda
bulunmaktadir. KiicUkyaii'da ise kiz ve erkek gocuklarinin barnndinihp egitildigi Kiigiikyal
Yetistirme Yurdu mevcuttur. 1998 yilinda Maltepe'de Maltepe Universitesi kurulmus ve
ogretime baglamigtir. Marmara Universitesi Néroloji ve Gastroentoloji Enstitiisii
Bagtblyllk mahallesinde 1995 yilinda faaliyete gegmistir. Bu mevkide Marmara
Universitesi'nin Tip Fakiiltesi binalar da agilmistir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) DEGERINE ETKi EDEN OZET
FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Merkezi konumu,
o Ulasim rahathig,
o Bdlgede benzer nitelikte satilik parsellerin yok denecek kadar az olmast,
o Imar durumu,
o Proje igin yasatl izinlerin alinmis olmasi,
o Bolgedeki elit projelerin varligi,
o Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz etken:
o Son dénemde genel ekonomik gériinimiin duradan seyretmesi.
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5.4 PiIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yapilirken asagidaki hususlar esas alinmigtir.

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

Devredilen Taginmaz millkiyet, dst hakki devri, devre miiik vs.) emsailerde
Milikiyet Haklar: belirtiimis ve serefiyede bu durumlarnm dikkate
alinmistir.

Bu raperda &zel finansman  diizenlemelerinin
bulunmadig: emsalter dikkate alinmrstir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
Ozel satis kosultanmin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin {izeri / asagisi gibi durumlar vd.) clmasi
durumunda piyasa arastirmasi béliminde belirtilerek
dedere etkisi analiz editmistir.

Finansman Sartlan

Satin Alma iglemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda taginmaz / taginmaziarla aymni pazar

Pazar kosulfari kogullarina sahip emsaller tercih edilmigtir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni veya cok
vakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bélimiinde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farkhiliklan ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmiglardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazliarmn fiziksel o6zellikleri
(arsalar igin bliyliklik, topografik, imar haklan ve
geometrik Gzellikler; bagimsiz bélumler igin Gnite tipl,
kullanim alam biiylikligd, yapr yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmig, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilagtirmalan yapHmistir.

Bu raporda arsanin pazar dederinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklagimi
yonteminin  uygulanmasi amaciyla  gelistirilecek
projenin analizinde kullanilabiiecek satiik
Ekonomik Gzellikier gayrimenkuller sunulmustur. Genel olarak dederleme
tarihi itibariyle ulasian emsal bilgiteri esas alinmis olup
de§erleme tarihinden farkilhlk gésteren emsal
bilgilerinin zamana iliskin deder farklarinda ayarlama
yapilmigtir.

Fiziksel Gzellikler ve Haklar

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

AL kullamima sahip olan miilkler kullanilmistir.

Bu raporda taginmaz milkiyeti olusturmayan kisisel
miulkler, girket haklan veya tasinmaz milkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullaniimamigtir.

Satisin Taginmaz Miiltkiyeti
Olmayan Unsurlan
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1. Degerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede D-100 Karayolu’na cepheli “Konut +
Ticaret alam” lejantinda “Aynk Nizam, TAKS:0,20-0,40, Emsal (E):1,75” yapilagma
sartlanina sahip Baglarbagi mahallesi, 16464 ada 11 parselde kayith 3.006 m? alanit
arsa 16.250.000,-USD bedelle satilik oldudu ddrenilmistir.

(m? birim satis degderi 5.405,-USD / ~ 20.420,-TL)
1igilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 612 53 42

2. Zlmritevler Mahallesi simirdannda D-100 Karayolu’'na 80 metre mesafede “Ticaret +
Konut Alani” lejantinda “Ayrnik Nizam, TAKS:0,20-0,40, Emsal {E):1,50” yapilagma
sartlarina sahip Badlarbagi Mahallesi, 16298 ada 19, 20 ve 21 parsellerde kayitli
toplamda 1.661 m? ylizélgimil 3 adet arsa igin 22.000.000,-TL istenmektedir.

(m? birim satis degeri ~ 13.245,-TL)
Higitisi: Emilak Ofisi / 0 (532) 241 43 83

3. D-100 Karayolu'na cepheli “Ticaret alani” lejantinda “Ayrik Nizam, TAKS:0,25-0,60,
Emsal (E)}:1,75" yapitasma sartlarina sahip Gllsuyu mahallesi, 16041 ada 38
parselde kayith 858 m2 alanlh arsa 3.000.000,-USD bedelle satihk oldugu
&grenilmigtir. (m? birim satis dederi 3.495,-USD / ~13.205,-TL)
llgilisi: Emlak Ofisi / 0 (533) 335 55 70

4. Girne Mahallesi stirlannda D-100 Karayolu'na yakinda “Konut Alant” lejantinda
“"Aynk Nizam, TAKS:0,20-0,40, Emsal (E):1,50” yapilasma sartlarina sahip
Altaygesme mahallesi 16729 ada 2 parselde briit 1.030 m2, net 850 m?2 yiizélglimlii
arsa igin 7.000.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis dederi ~ 6.795,-TL)

Iigilisi: Emiak Ofisi / 0 (539) 718 80 00

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-USD = 3,7777 TL'dir.
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Proje Adi Newada Maltepe
Arsa Alam 1i.872 m2
Unite Sayist 288

m2 Arahlikdars 73-187 m?

Proje Teslim Tarihl | Tamamiandi

Proje Konusu Konut
Konut Tipleri 1+1, 2+1, 3+1
IKINCI EL SATIS BEDELLERI
. .. BRUT ALAN . BiriM DEGER
DAIRE TiPI SATIS DEGERI (TL
1+1 60 - 79 380.000 - 510.000 6.335 - 6.455
2+1 95 - 115 520.000 - 830.000 5.475 — 7.215
3+1 153 1.295.000 8.465
Ortalama m2 Birim Dederi 6.790

Tigilisi / 0 216 386 30 30 - 0 216 305 15 55
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Proje Adi Nish Adalar

Arsa Alam 202.500 m2

Unite Sayisi 2.322

m2 Arahklart 83 - 220 m2

Proje Teslim Tarthi | Tamamland

Proje Konusu Konut

Konut Tipleri 1+1, 2+1, 3+1, 4+1

IKINCI EL SATIS BEDELLERI

DAIRE TiPi BR[:T“‘;\;'A" SATIS DEGERI (TL) BIRI?TE)EGER
1+1 83 370.000 - 430.000 4.820

2+1 110 - 155 530.000 - 840.000 4.820 - 5.420

3+1 130 - 196 580.000 - 1.100.000 4.460 - 5.610

441 208 - 220 1.100.000 - 1.360.000 5.290 - 6.180
Ortalama m2 Birim Degeri 5.230

Iigilisi / 0 532 466 70 04 - 0 530 772 79 13

Proje Adi Narlife Maitepe

Arsa Alam 29.500 m=2

nite Sayisi 609

m2 Arahklan 40 - 264 m2

Proje Teslim Tarihi | Tamamiand

Proje Konusu Kenut

Konut Tipleri 1+0, 1+1, 2+1, 3+1, 4-+1

IKINCI EL SATIS BEDELLER]

DAIRE Tiri BR‘::%"A" SATIS DEGERI (TL) BIRI:‘TE)EGER
1+0 40 285.000 ~ 320.000 7.565

1+1 55 - 60 350,000 - 450,000 6.365 — 7,500

2+1 90 - 100 580.000 - 660.000 6.445 - 6.600

3+1 160 - 180 960.000 ~ 1.050.000 6.000 - 5.835
Ortalama m? Birim Degeri 6.615

figitisi / 0 532 466 70 04 - 0 530 772 79 13
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Proje Adi Ritim Istanbul

Arsa Alam 35.000 m2

Unite Sayisi 1373

m2 arahklan 35 - 356 m2

Proje Teslim Tarihi | Tamamliand

Proje Konusu Konut, Ofis

Konut Tipleri 140, 1+1, 241, 3+1, 4+1

SATIS OFISI VE IKINCI EL SATIS BEDELLER]

DAIRE TiPi BR‘:;?;'A" SATIS DEEERI (TL) BIRI':.'"'_’)EéER
1+0 35 - a2 235,000 - 325.000 6.715 - 7.740
141 m T 350.000 — 445.000 5.740 - 6.095
541 i P 545.000 - 700.000 5.450 - 5.470
341 — 840.000 = 1.100.000 6.085 = 6,470
4+1 N Tt 1.150.000 - 1.265.000 | 6.320 - 6.840

Ortalama m2 Birim Deferi 6.295

ligiiisi / 0 216 504 90 20 - 0 216 307 37 82

Proje Adi Dap Royal Center

Arsa Alam 7.000 m2

Unite Sayisi 210

m2 arahklan 53-217 m?

Proje Teslim Tarihi | Tamamlands

Proje Konusu Konut, Ofis

Konut Tipleri 1+1, 2+1, 3+1, 4+1

IKINCI EL. SATIS BEDELLERI

DAIRE TiPi BR‘-::“:;'A" SATIS DEGERI (TL) BiRiz'Tf)EGER
1+1 58 - 80 350.000 - 410.000 6.035 - 5.125
2+1 106 - 130 485,000 - 675.000 4,575 - 5.190
3+1 165 - 185 725.000 - 585.000 4,395 - 5,325
4+1 209 1.300.000 6.220

Ortalama m=? Birlm Degdjeri 5.265

tigilisi / 0 216 442 53 53
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Yakin bblgedeki satilik Ofisler:
1- Dap Royal Center projesinde;
2+1 briit 140 m2 alanh pazarlanan ofis igin 725.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis dederi ~ 5.180,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (530) 265 50 70
3+1 brit 136 m2 aianl pazarianan ofis igin 750.000,-TL istenmektedir.
(m?birim satis degeri ~ 5.515,-TL)
Iigilisi: Emiak Ofisi / 0 (530) 265 50 70
- 4+1 briit 200 m2 alanli pazarlanan ofis igin 1.590.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis dederi ~ 7.950,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (542) 384 84 84
Ritim Istanbul projesinde;
- 140 brit 94 m2 alanh pazarlanan ofis i¢cin 640.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 6,810,-TL)
Hgilisi: Emlak Ofisi / 0 (506) 722 59 92
- 441 briit 205 m2 alanlt pazarlanan ofis igin 1.750.000,-TL istenmektedir.
(m?birim satig degeri ~ 7.290,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (530) 265 50 70
- 3+1 briit 165 m2 alanli pazarlanan ofis i¢in 990.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 6.000,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 386 23 25
Vazo Kule projesinde;
1+1 briit 90 m2 alanh pazarlanan ofis igin 450.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 5.000,-TL)
Hgilisi: Emlak Ofisi / 0 (530) 353 42 74
1+0 brit 53 m2 alanh pazarlanan ofis igin 293.000,-TL istenmektedir.
{m? birim satis dederi ~ 5.530,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (530) 700 62 26
Adam Kule projesinde;
- 140 briit 48 m2 alanh pazarlanan ofis igin 350.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 7.290,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 266 99 59
- 1+1 briit 88 m2 alanl pazarlanan ofis icin 515.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 5.850,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (536) 384 05 44
- 1+1 briit 68 m2 alanlh pazarlanan ofis igin 419.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 6.160,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 059 21 27

41
NOVA TD RAPOR NO: gy17/8995 L

N
1

W
]

F.Y
1

WAL ITOVE fcl. (={ 3 1}




NOV A

Yakin bolgedeki satilik Diikkanlar:

1- Nish Adalar projesinde zemin katta konumlu briit 100 m?2 alanli pazarlanan diikkan
igin 1.500.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 15.000,-TL)
itgilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 507 36 66

2- Vazo kule projesinde kése konumda cepheli zemin katta konumiu briit 35 m2 alanh
pazarlanan dilkkan igin 1.300.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 37.145,-TL)
Tigilisi: Emiak Ofisi / 0 (530) 512 85 70

3- Kiglkyall Minibis Yolu (Bagdat Caddesi) Uzerinde zemin katta yaya trafiginin oldukca
yogun oldugu lokasyonda yer alan 50 m2 alanh diikkan icin 1.900.000,-TL
istenmektedir. (m? birim satig degeri ~ 38.000,-TL)
Iigitisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 056 72 65

4- Idealtepe Minibis yolu (zerinde giris kati 50 m2, deposu 20 m2 toplamda 70 m2
olarak pazarlanan depolu dikkan igin 1.500.000,-TL istenmektedir. Bodrum kat alani
zemin kata gére 1/5 oraninda indirgenmisgtir.
(m? birim satis degeri ~ 27.775,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 433 46 63

5- Taginmazlara yakin mesafede Minibiis Yolu (Bagdat Caddesi) tizerinde zemin katta yer
alan 100 m? alanh diikkan igin 2.500.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis dederi ~ 25.000,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (536) 371 39 39

6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok degerleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu cergeve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (¢ yaklasim degerlemede
kullantlan temel yaklasimlardir. Bunlarin tiimii ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem He glvenilir bir
karar (retebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayali veya gézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden ¢ok sayida deferleme yaklasimi veya ydntemi

kullaniimas: &zellikle tavsiye edilir.
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Pazar Yaklasimi
Pazar yaklasimi, gésterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat

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

Pazar yaklasiminda atilmas: gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire 6nce gerceklesmis olan iglemlerin fiyatlarimin gdz &niinde
bulundurulmasidir. Eder az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullari ile deger esasi
ve degerlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhiliklar, yansitabilmek amaciyia,
bagka islemlerden saflanan fiyat bilgileri lizerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik

veya fiziksel ézellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gbsterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye dederine déniistiiriimesi ile belirfenmesini sadlar.

Bu yaklagim bir varligin yararh 6mri boyunca yaratacad geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon siireci aracilifiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlar uygulanarak bir sermaye toplarmina déniistiiriilmesidir. Gelir akugi, bir
stzlesme veya sbzlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iliskisi icermeden yani varhgin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olugsmasi beklenen karlardan tiretilebilir. Gelir
yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asagidakileri icerir:

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

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

* Bir indirgeme oraninin gelecek dSnemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigdi

(bunlari giincel bir dedere indirmek igin) indirgenmis nakit akist,
s Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.
Gelir yaklagimi, bir yiikimliiik yerine getirilene kadar gereken nakit akaglar

dikkate alinarak, ylikimliiliiklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagimi
Maliyet yakiagimi, gésterge nitelijindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik icin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir vari§i elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacad ekonomik ilkesinin

uygulanmasiyla belirlenmesini sadlar.
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Bu yakiagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doduran zaman, elverissiziik, risk
gibi etkenler sz konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varhga odeyecedi fiyatin,
egdeder bir varhdin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varhklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmatari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deder esasina baglt olarak, alternatif varhidin maliyeti {izerinde dizeltmeler yapmak
gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN

YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerieme Standartlari Hakkinda Tebli”i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 10.4% gore
“Degerleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, 6zellikle tek bir
yontemin dogrulujuna ve giveniliigine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyl gerceklestirenlerin bir varhgin dederlemesi icin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, deferlemeyi gergeklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmay: da géz éniinde bulundurmasi gerekli géritmekte olup, dzellikle tek
bir ydntem ile givenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
g8ziemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir dederin beiirieneblimesi amaclyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yéntemi gerekli goriiftip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya ydénteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullamldigi hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya yéntemlere dayah deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirdima sdrecinin
dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda acikianmasi gerekli gériiimektedir,

Bu galismamizda;

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

b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
yaklagimi yéntemi kullanilmigtir.

Projenin tamamlanmast durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklagimi
yéntemi kullanilmamusgtir. Zira; Ulkemizde badimsiz bélime ait arsa payl hesabinda farkl
hesaplarin kullaniimas! (arsa payi belirlenirken tasinmazlarin serefivelerinin dikkate
ahnmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, diikkan, ofis vs.) degerlemesinde
maliyet yaklagimi yéntemi her zaman gok saglikh sonuclar vermemektedir.

Pazar yaklagimi yéntemi ayrica, gelir yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama mz2
satis degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar degerinin tespitinde kullanilmustir,

Ayrica rapor ekinde proje blinyesinde yer alan 63 adet bagimsiz bdlimin bilgi
amagii olarak satis dederleri sunulmusgtur.
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7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERINiN
TESPiTi

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosuliar altinda yeniden inga
edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi icin baz kabul edilir. Yakiagimda
gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Uzere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve Onemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayl zamanla azalaca§i goéz oniine alimir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hichir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapiacak olan gayrimenkuliin bugiinkil yeniden inga veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazang varsa
eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten cikariimasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana iikesi kullanim degeri ile
agiklanabilir. Kullamm degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
dederini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belilenmektedir.

Maliyet yakiagimi ydntemi ile projenin mevcut durumdaki pazar dederinin tespitinde
asagidaki bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsalarin dederi

II. Arsalar iizerindeki ingaf yatirnmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilegenler, arsa ve ingaf yatinmlarin ayr ayn satisina esas alinabilecek dederler
anlaminda olmayip taginmazin toplam degerinin olusumuna 151k tutmak lizere
verilmis fiktif blyukiikierdir.

Maliyet dederinin bir diger bileseni de gelistirici kandir. Ancak dederleme konusu
projenin hélihazir ingaat seviyesinin disiik olmasindan dolay gelistirici kar dikkate
alinmamigtir.

7.1.1 Arsalarin dejeri:

Arsalarin degerinin tespitinde pazar yaklasimi ve gelir yaklasimi yéntemleri
kultanimustir,
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7.1.1.1 Pazar yaklagimi yéntemi ve ulagiian sonug

Bu yontemde arsa bedelinin tespiti icin taginmazin bulundugu bélge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikanilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degderini etkileyebilecek faktérier gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasl igin m2 birim degderi belirlenmistir.

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

RIN Lizi

Taginmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlann sahip
oldukiari olumlu, olumsuz ve benzer ézelliklere gére karsitastinimasi ve uyumiastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmaziar; konum / lokasyon, bitylklik, imar
durumu, yaptlasma hakk, fiziksel 6zellik gibi kriterler do§rultusunda degerlendirilmistir.
Degerlendirme kriterleri ise ¢ok kétii, kétii, kotii-orta, orta, iyi-orta, iyi ve ¢ok iyi olarak
belirlenmigtir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari sunuimus ofup ayrica
buyukliik bazindaki dederlendirmeler de asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan arahklan
mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Arahd:

Cok Kdétii Cok Biiyiik % 20 lzeri
Kot Biliyik % 11 - % 20
Orta Kétd Orta Biiyitk % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiiciik -% 10 - (-% 1)
Lyi Kiiciik -% 20-(-% 11)

ok Tyi Cok Kiicitk - % 20 (izeri
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Arsa Emsal Analizi

Arsa emsal analizi 16773 ada 2 parsel igin yapilmig olup rapora konu proje parselleri bu
parsele gbre kendi aralarinda yeniden serefiyelendirilerek birim dederler takdir edilmistir.

Emsai 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Yiizélgimil (m?) 3.006 1.661 858 850
m? Birim Satig Degeri 20.420 13.245 13.205 6.795
(TL)
- Konut + Konut + .

Imar durumu Ticaret Ticaret Ticaret Konut
I:’;"as"‘a sarti (Emsal E: 1,75 E: 1,50 E: 1,75 E: 1,50
. Tam Tam Tam Tam
:i:’z'z:z:‘te:;‘mm“ miilkiyet miilkiyet miilkiyet miilkiyet

% 0 % 0 % 0 % 0
Lokasyon diizeltmesi % 0 % 10 % 25 % 75
Biyiikliik / Fiziksel . _ B i
Szelfik diizeltmesi % 40 aitl ) i 99 i)
Imar durumu dilzeltmesi % 0 % 0 % 0 % 10
:gg:ﬁ;’::fm' % 5 % 20 % 5 % 20

Var Var Var Var
Pazarhk payn - % 5 - %5 - % 5 - %5
Ayarlanmis deger (TL) 12.220 9.965 9.880 8.945
OTr:a;lama Emsal Degeri ~ 10.255
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Newada Nish Ritim Dap Royal
Maltepe | Adalar Nar Life istanbul Center
Kullamm Alani (m?) i o i e e
m?Birim Satis Degeri 6.790 5.230 6.615 6.295 5.265
(TL)
Mevcut Kullanim
Fonks. Konut Konut Konut Konut Konut
. Tam Tam Tam Tam Tam
Malkiyet durumu miilkiyet | mdlkiyet | milkiyet | midkiyet millkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 25 % 50 % 40 % 35 % 30
Proje niteligi - o
diizeltmesi Y% 20 Y% 30 % 20 % 20 % 30
Insaat dzellikleri
diizeltmesi (Bina yasi % 0 % 0 % 0 %0 % 5
Proje Insaat Seviyesi 1 i ) ) _
diizeitmesi % 20 % 20 % 20 % 20 % 20
Var Var Var Var Var
Pazarhik pay -0 5 - %5 - %5 - %5 - %5
Ayarlanmis deder (TL) 7.740 7.750 8.445 7.750 7.100
Ortalama Emsal Dederi
(TL) ~ 7.755
Ofis Emsal Analizi
Dap Royail Ritim
Center istanbui Vazo Kule | Adam Kule
Ortalam m?Birim Satig 6.215 6.700 5.265 6.435
Degeri (TL)
Mevcut Kullanim Fonks. Ofis Ofis Ofis Ofis
. Tam Tam Tam Tam
Malkiyet durumu miitkiyet miilkiyet miilkiyet miilkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 30 % 35 % 40 % 45
Ingaat 6zellikleri diizeltmesi % 5 % 0 % 5 % 0
Proje niteligi diizeltmesi % 30 % 20 % 50 % 40
Proje insaat Seviyesi )
diizeltmesi - 9% 20 - % 20 - % 20 % 20
Var Var Var Var
Pazarhk payi - %5 -%5 - %5 -0 5
Ayarlanms deder (TL) 8.380 8.250 8.825 9,925
Ortalama Emsal Degjeri (TL) ~ 8.845
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Nish Vazo
Adalar Kule Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5

Ortalama m*Birim Satis | 15,000 | 37.145 38.000 27.775 25.000
Degeri (TL)
Mevcut Kullanim Fonks. Diikkan Diikkan Dikkan Diikkan Dikkan

Tam Tam Tam Tam Tam
e miiikiyet | milkiyet | milkiyet | malkiyet | miikiyet
Lokasyon diizeltmesi % 40 - % 20 - % 20 - % 20 - % 20
Insaat dzellikleri
diizeltmesi % 0 % 0 % O % 0 % 0
Proje niteligi diizeltmesi % 0 % 0 % 10 % 10 % 10
Proje insaat Seviyesi . ) : )
diizeltmesi - 0% 20 % 20 % 20 % 20 % 20

Var Var Var Var Var
LI EN - %5 %5 %5 -%5 - %5
Ayarlanmisg deger (TL) 15.960 22.585 25.415 18.575 16.720
Ortalama Emsal Degeri -
(T 19.850

ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle dederlemeye konu

proje parselin konumu, bly(kitgu, fiziksel 6zellikleri, mevcut imar durumu ve lzerindeki

proje ingasi igin yasal izinlerin alinmis olmasi dikkate alinarak m?2 birim degeri ve toplam

pazar degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

S P vens | YUVARLATILMIS

ADA No | PARSEL vuzm.gumu BirRiM DEGERi PAZAR DECERT

NO (m?) (TL)
(TL)

16771 1 18.314,34 10.500 192.300.000
16772 1 35.479,85 10.500 372.540.000
16773 2 14.961,70 10.255 153.430.000
TOPLAM 68.755,89 718.270.000

Imar durumu acgiklamalarinda da detaylh olarak belirtilen daha $nce Emlak Konut GYO

A.S. miilkiyetinde bulunan ancak Maltepe Belediyesi'ne devredilen 16773 ada 1 parselde
kayith (385469000/400499000) 3.854,69 hissesine denk gelen ingaat hakkinin saglacig
fayda 16771 ada 1 parsel ve 16772 ada 2 parselin ingaat haklarinda kullamilmis olup,

degder takdiri yapilirken parsellere sadladigi pozitif etken yansitilmistir.
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7.1.1.2 Gelir yaklasimi yéntemi ve ulasilan sonug

Gelir yaklagimi ydntemi ile arsanin toplam dederine ulagmak igin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gergeklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlan yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile, satig hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkil finansal degerleri arasindaki farka esit olacad
varsayilmigtir,

Projeksiyoniardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmaziarn
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin dedgeri
bulunur.

Bu bélimde &éncelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam degerde
Emiak Konut GYO A.$.'ne ait olan toplam % 42 hasilat payimin dederi hesaplanmistir.
Proje bir hasilat paylagimi modeli olmasindan dolayi proje maliyetine miiteahhit firmalar
katlanmaktadir. Bu nedenle de Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan toplam % 42 hasilat
payinin degeri ayni zamanda gelistirilmis arsa degerini ifade etmektedir.

Projelere iligkin veriler ve varsayimlar

- Degerleme konusu tasinmazin iizerinde gelistirilecek proje icin, mimari projeler
hazirlanmig ve yapi ruhsati alinmistir. Yapt ruhsatindan elde edinilen verilere toplam
ingaat alani asagidaki tabloda belirtilmigtir.

Dﬁg;{r :fOAKLIfATlIN
PARSELNG| BLOKNO TAR\:'t?ipii Sl o Bﬁ;e?tl" KULL.:?\:;I;IA:LANI e
(m?)

AOL 116 23.614,21 V-A

AD2 29.12.2016 / 12-11 94 18.860,83 V-A

16771 /1 AQ3 29.12.2016 / 12-11 86 17.564,51 V-A
AD4 29.12.2016 / 12-11 168 44.303,09 V-A

KAFETERYA | 29.12.2016/ 12-11 1 50.033,07 111-B

BO1 29.12.2016 / 12-13 106 21.309,90 V-A

B02 29.12.2016 / 12-13 86 16.993,11 V-A

803 29.12,2016 / 12-13 74 14.291,11 V-A

BO4 29.12.2016 / 12-13 62 12.405,65 IV-C

BOS5 29.12.2016 / 12-13 212 24.997,28 V-A

16772 /1 BO6 29.12.2016 / 12-13 15 54.479,52 111-B
BO7 29.12.2016 / 12-13 3 1.076,20 TI-8

B8 29.12.2016 / 12-13 6 1.270,34 1I1-B

BO9 29.12.2016 / 12-13 16 72.346,60 Ii-B

8010 29.12.2016 / 12-13 237 66,143,08 V-A

BO11 29.12.2016 / 12-13 237 66.576,36 V-A

co1 29,12.2016 / 12-12 133 17.941,13 V-A

Co2 29.12.2016 7/ 12-12 207 24.,791,64 V-A

16773 / 2 Co3 29,12.2016 / 12-12 160 44.021,02 V-A
co4 29.12.2016 / 12-12 5 55.427,75 1B

cos 29.12.2016 / 12-12 2 1.076,20 III-B

TOPLAM 649.522,60
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- Onayh mimari projesine gére rapor konusu projenin bloklara gore toplam satilabilir
alanlannin dagiimi asadidaki tabloda sunulmustur.

KONUT
ADA / PARSEL NO ADEDI SATILABILIR ALANI m2
16771/ 1 296 44,748,76
16772/ 1 535 63.845,01
16773/ 2 329 26.410,91
TOPLAMI 1.160 135.004,68
DUKKAN
ADA / PARSEL NO ADEDI SATILABILIR ALANI m2
16771 / 1 1 33,26
16772 / 1 71 14.843,61
16773/ 3 24 5.009,26
TOPLAMI 96 19.886,13
OFis
ADA / PARSEL NO ADEDI SATILABILIR ALANI m2
16771/ 1 168 32.852,75
16772/ 1 447 87.946,65
16773/ 3 154 30.216,51
TOPLAMI 769 151.015,91

Parsel Uzerinde gergeklestirilen proje igin Emlak Konut GYO A.S. lle Tahinciedlu
Gayrimenkul Insaat ve Turizm A.$. - Tahincioglu Kigiikyah insaat ve Turizm A.S. -
Kozken Ingaat Taahhiit ve Turizm A.S. ortakhd arasinda 02.09.2016 tarihinde
sozlesme yapilmistir. S6zlesmenin detaylan asadidaki gibidir.
Arsa Satis Karsilidi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 3.635.715.000 TL + KDV
Arsa Satis Kargilhgi Sirket Pay Geliri Orani (ASKSTPO) = % 42
Arsa Satis Kargilidi Askeri Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSTPG) = 1.527.000.300,-TL

- Sobzlesme detayinda proje siiresi ve ingaat pursantaj tablolan gibi detaylar
sunulmustur.

- Aynica rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler mevcut ingaat maliyet
bedelleri ile satis birim degerleri takdir edilirken dikkate alinmistir.
Hasilat paylagimi sézlesmesi olmasindan dolayr tim maliyete miiteahhit firma
katfanmaktadir.

Projenin hasilatimin bugiinkii finansal degeri

Satilabilir toplam konut alani 135.004,68 m?, ofis alani 151.015,91 m?, diikkan
alani ise 19.886,13 m?dir.

- Emsal analizi bélimiinde bu projelerdeki konutlanin ortalama m? satis degeri
7.755,-TL, ofislerin ortalama m? satis degeri, 8.845,-TL diikkanlarin ortalama m?2
satis dederi ise 19.850,~TL olarak kabul edilmistir.
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- Raporumuzun 5.1 bélimiinde de belirtildigi Gzere son yillarda gayrimenkuideki
satis artig hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
dedismektedir. Bu bilgiden hareketle rapor konusu arsa iizerinde gelistirileccek
proje biinyesindeki gayrimenkullerin de m2 bagina satis degerinin 2019 ve daha
sonraki yillar igin % 10 kadar artacagi 6ngérilmistir,

« Satislarin Gergeklesme Orani:

Konutlar igin
2018 2019 2020
Satig gerceklesme orani % 65 % 20 % 15

Not: Proje biinyesinde yer alan toplam 1.160 adet konuttan dederleme tarihi itibariyle
587 adedinin (yaklagik % 50'si) satisi gergeklesmistir. 2018 yilindaki toplam satis
oranl % 65 olarak kabul ediimistir. Kalan yiiardaki satis oraniar belirlenirken de
yakin bolgedeki nitelikli projelerdeki satis oranlan ve sirket arsivimizdeki benzer
projelerdeki verilerden faydalaniimigtir,

Ofisler igin
2018 2019 2020
Satis gergeklesme orani % 20 % 40 % 40

Not: Proje biinyesinde yer alan toplam 769 adet ofisten dederleme tarihi itibariyle 65
adedinin (yaklasik % 9°u) satigi gerceklesmistir. 2018 yilindaki toplam satis oran:
% 20 olarak kabul edilmistir. Kalan yillardaki satis oranlari belirlenirken de yakin
bolgedeki nitelikli projelerdeki satis oranlari ve sirket arsivimizdeki benzer
projelerdeki verilerden faydalaniimigtir.

Diikkanlar icin
2018 2019 2020
Satig gergeklesme orani % 20 % 40 % 40

Not: Proje biinyesinde yer alan toplam 96

adet dikkandan degerleme tarihi itibariyle herhangi bir satis gerceklesmistir. Satis
oranlan belirlenirken de yakin bdigedeki nitelikli projelerdeki satis oranlar ve
sirket argivimizdeki benzer projelerdeki verilerden faydalanmimistir.

« Iskonto Orani Hesaplanmas::

Nispi bir kargitastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (iilke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenku! riskleri gibi belli
risk bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temeiinde risksiz menkul kiymetler {izerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin géz &nilne alinmasi icin bu orana ilave
primler eide ediimektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki Iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:
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Risksiz Getiri Orani (lilke riskine gore ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Orant
Bu varlikiar tizerindeki getirilerin gdstergesi olarak rapor tarihi itibariyle 5 yillik tahvilin
faiz orant % 12,35'dir. Ancak bunun yani sira Tiirkiye Cumbhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlar da baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2016 - 2017
yillari ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 10,60 civarindadir.
Bu nedenle projeksiyon dénemlerinde digen iskonto oranlar dikkate alinmistir.

rimi
Eklenen risk primi lilke, bélge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde
olugturuimaktadir. Bu riskler ektenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yGnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s0z konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diisiik likiditesi icin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
sUresine ve o slire iginde yoksun kalinan karn tutarina bagldir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (érnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinimasi ile
Glcllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmas: sirasinda ortaya cikabilecek her tirlil
(yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.
Riskleri toplama yaklagim: kapsaminda iskonto oranina iliskin rapor tarihi itibariyle
nihai hesaplamamiz agagidaki sekilde belirlenmistir:
% 12,35 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 15,35 iskonto orani.
Bu konuyla ilgili alglanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktdriere gére
ayariama yapilmasindan sonra, rapor tarihi itibariyle hesaplamalarda dikkate alinan
iskonto orami % 15,35 olarak kabul edilmigtir. Takip eden yillarda son iki yilin devlet
tahvil ortalamasi da dikkate alinarak 2019 yili icin % 14, 2020 ve sonraki yiliar icin %
13 kabul edilmistir.

+ Hasilat Paylasimi :
Parselier Gizerinde ingd edilmesi planlanan proje igin arsa satist karsilig gelir paylasimi
sdzlesmesi yapilmis olup, hasilat orani % 42'dir.

Ulasilan deger:

Yukandaki varsayimlar altinda yaptlan ve sonuclart ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
2.381.684.927,-TL (~ 2,381.685.000,-TL) olarak bulunmustur.
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Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa degeri

Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 42 hasilat payinin dederi ayni zamanda
gelistirilmis arsa dederi olarak kabul edilmigtir.

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa degeri;

2.381.685.000,-TL x % 42 = (1.000.307.700,-TL) 1.000.310.000,-TL olarak
hesaplanmustir.

7.1.1.3. ARSALARIN DEGERININ TESPiTi ILE iLGiLi DEGERLEME UZMANI
GORUSU

Kullanilan ydntemlere gére ulagilan dederler asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 718.270.000,-TL
Gelir Yaklasim 1.000.310.000,-TL
Uyumiastinlmis Deger 718.270.000,-TL

Gorilecegi Uzere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir yaklagim yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giniimizdeki
degerini bulma iglemidir. Bu yéntemde kullanifan gelecede yonelik tahmin ve
projeksiyoniar, giincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
strekli istikrarh bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir yaklagimu ile bulunan deder
icerisinde gelistirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin cegitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagli olarak degigkenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarlt bir denge tasidifindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasim: yéintemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gériilmiistiir.

Buna gbre rapor konusu parsellerin toplam pazar dederi 718.270.000,-TL olarak
takdir olunmustur.
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7.1.2. Arsa izerindeki insa yatirimlarinin dederi:

NOV A

Projenin toplam ingaat maliyeti agagidaki tabloda hesaplanmistir.

ADA / ORTAK ALAN DAHIL BiRiM
PARSEL BLOK NO BLOKLARIN TOPLAM YAPI MALEYET | TOPLAM MALLIYET
NG KULLA?I::)ALANI SINIFL o) DEGERE (L)
AD1 23.614,21 V-A 1.700 40.144.157
A2 18.860,83 V-A 1.700 32.063.411
16771 /1 AOQ3 17.564,51 V-A 1.700 29.859.667
AOD4 44.303,09 V-A 1.700 75.315.253
KAFETERYA 50.033,07 - 1.000 50.033.070
BO1 21.309,90 V-A 1.700 36.226.830
B02 16.993,11 V-A 1.700 28.888.287
BO3 14.291,11 V-A 1.700 24.294.887
BO4 12.405,65 IvV-C 1.350 16.747.628
BOS 24.997,28 V-A 1.700 42.495.376
16772/ 1 BO6 54.479,52 111-B 1.000 54,479,520
B0O7 1.076,20 1II-B 1.000 1.076.200
BO8 1.270,34 III-B 1.000 1,270.340
BO9 72.346,60 11I-B 1.000 72.346.600
BO10 66.143,08 V-A 1.700 112.443.236
BO11 66.576,36 V-A 1.700 113.179.812
col 17.941,13 V-A 1.700 30.499.921
co2 24.791,64 V-A 1.700 42.145.788
16773/ 2 Co3 44.021,02 V-A 1.700 74.835.734
co4 55.427,75 1I1-B 1.000 55.427.750
C05 1.076,20 111-B 1.000 1.076.200
934.849.667
MUt O R

Insa edilecek olan projedeki bloGun yapi ruhsatina gére yapi simiflari III-A, III-B, IV-A ve
V-A'dir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nin 2017 yih m2 birim maliyet listesine gbre yapi
smifi III-B ofan yapilarin m? birim bedeli 838,-TL, V-A olan yapilarin m? birim bedeli
1.425,-TL, 1V-C olan yaplarin m? birim bedeli ise 1.135,-TL'dir, Ancak projenin mahal
listesi ve mimari projeleri incelendiginde yapinin lilks bir proje oldugu bu yiiksek
standartlarinda inga edilecedi gériilmektedir. Ayrica istanbul genelinde konut projeleri
incetendiginde (miteahhit firmalar iie yapilan gérismeler, sirket arsivimizde yer alan
benzer projelerin gergeklesme maliyet verileri) bu maliyet bedellerinin % 20 - 25
oraninda arttigi gérilmektedir.

Projenin halihazirda genel ingaat seviyesi % 11,67 mertebesindedir. Bu bilginin

isiginda projenin mevcut durumdaki toplam insaat maliyeti % 11,67 x 934.850.000,-TL =
(109.096.995,-TL) 109.095.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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7.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Arsalarin toplam dederi ................cvevnenr 718.270.000,-TL
Insai i 109.095,000,-TL olmak iizere

Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 827.365.000,-TL'dir.

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

Sozlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat payl % 42'dir. Emlak Konut
GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat paylasimi karsiliginda yiikleniciye tahsis
ederek projeyi gergeklestirmektedir. Projeler igin sdzlesme geredgi her tirll ingaat
maliyetine yiiklenici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda ylklenici firma
o ana kadar yapmig oldugu tiim ingaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO
A.S.'den talep edebilmektedir. Bu nedenle projenin mevcut durumunun Emiak Konut GYO
A.S.'nin payina diisen kisminin deger takdiri yapilirken giivenli tarafta kalinarak mevcut
durum dederinin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat payi orani kadar olacagi gériis ve
kanaatine vanimigtir. Asadida bu gériigle ilgili hesaplamalar sunulmustur,

Projenin mevcut durumu dederi = 827.365.000,-TL

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

degeri ise = (827.365.000,-TL x 0,42) 347.493.300,-TL clarak hesaplanmistir.

Ancak bu deder, miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan arsa degerinden diisiik
oldugundan projenin mevcut durum dederi icin Emlak Konut GYO A.S. payina disen
kisminin dederi olan 718.270.000,-TL kabul edilmistir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITi

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (7.1.1.2)
bolimlinde 2.381.685.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Projenin tamamlanmast durumunda Emlak Konut GYO A.$. pay! 2.381.685.000,-TL
X % 42 = (1.000.307.700,-TL) 1.000.310.000,-TL olarak olarak hesaplanmistir. Ancak
yapilan sézlegsmeye gére Emlak Konut GYO A.S.'nin paymna disen asgari gelir
1.527.000.300,-TL'dir.

9. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC VIL IGERISiNDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Tasinmaziar igin daha once hazirlamis oldugumuz herhangi bir gayrimenkui

degerleme raporu bulynmamaktadir.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde o&zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, biyiikligine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
aragtirmalanna gére giniimdz ekonomik kogullari itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asadidaki tabloda sunulmustur.

TL usb

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 827.365.000 218.619.000

Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut
GYO A.S. payiha diisen kismin pazar degeri

Projenin tamamlanmas: durumundaki toplam
pazar degjeri

718.270.000 189.793.000

2.381.685.000 629.326.000

Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak

Konut GYO A.§. payina diisen hasilat miktar ek DO0300

403.488.000

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,7845 TL'dir.

Bu degerlere KDV dahil degildir. Projenin mevcut durumuyla KDV dahil degeri
976.290.700,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakhi§i portfdyiinde “proje” olarak
bulunmasinda bir sakinca olmadi§i gériis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor ti¢ orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 19 Ocak 2018

(Ekspertiz tarihi: 15 Ocak 2018)

Saygllanmizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
Insaat Mihendisi Sehir ve Bolge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

m
B

INA tablosu

Uydu goriindsleri

Takyidat yazisi ve tapu sureti

Imar durumu yazisi, plani 6regi ve plan notlar

Yapi ruhsatlan

Onayli mahal listesi ve onayh bagimsiz bolum listesi,

Onayli tahsisli alan ekleri

Fotograflar

Bagimsiz bélim bazindan pazar dederi tablosu (63 adet ticari Unite)
Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri
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