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Degerlenen Miilkiyet Haklari
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

Parsellerin Toplam
Yilizolciimii

Raporun Konusu

Emlak Konut Yatinm Ortakligi A.S.
Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanhk A.S.

02 Ekim 2017-031

. Tam ve Hisseli Miilkiyet

02 Ekim 2017
04 Ekim 2017
2017 / 6201

Barbaros Mahallesi, Finans Merkezi Alani, 3317 ada
icerisindeki 20, 21 ve 22 no’lu parseller ile 3328
ada igerisindeki 15 no’lu parsel,

Umraniye / ISTANBUL

Istanbul 1li, Omraniye llcesi, Kiciikbakkalkdy
Mahallesi, 3317 ada 20 parsel, 3317 ada 21 parsel,
3317 ada 22 parsel ve 3328 ada 15 parsel.

Emlak Konut Yatirim Ortakhgr A.S.

Bkz. 3.3 Ilgili Belediye'de Yapilan incelemeler

21.408,83 m2

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S$.nin talebine
istinaden  yukanda tapu bilgileri belirtilen
taginmazlarin Tlrk Lirasi cinsinden toplam pazar
degerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER fCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DE&ERLER (KDV HARIC)

Toplam Pazar Degeri

28.250.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SPK Lisansh Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Tagkin PUYAN

(SPK Lisans Belge No: 405206)

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “"Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde DeJerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alilnmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiiktmleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer
alan "Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgarl Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayli “Sermaye Piyasasinda Deferleme Standartlarn
Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartiar kapsaminda hazrrlanmustir,
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1. BOLUM SIRKETI ve MUSTERIYI TANITICI BiLGIiLER
1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismaniik A.S.
SIRKETIN ADRESI : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, Kayisdag Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : 490 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU t Yurirdkteki mevzuat gergevesinde her tirll resmi ve
dzel, gercek wve tilzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degerlerini
tespit etrmeye yonelik tim raporlan dlzenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve probiemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

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

KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET sicIL GAZETESI’NIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

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

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

1.2 MUSTERiYi TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO ! +90 216 579 15 15

ODENMi$ SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL

KURULUS TARIHI : 22.11. 2005

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun, gayrimenkul yatinm

ortakhklarina iliskin dizenlemelerinde vyazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali
haklara yatinm yapmak {zere ve kayitlt sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER ¢ Tirkiye'nin gegitli bdélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
-3-
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2. BOLOM DEGER TANIMI, GECERLILIK
KOSULLAR VE UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen
taginmazlarin Tirk Lirasi cinsinden toplam Pazar dederinin tespitine ydnelik olarak
hazirlanmistir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicitar ve saticilar arasinda
alinip satildig ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicllar ve saticilar arasinda
faaliyetleri (zerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alimip satilabildigini ifade eder.
Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen difer etkenler ile birlikte mal veya
hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag ve
istegine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen varligin
veya ylkimldligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el dedistirdigi ve giincel
sahibi de dahil olmak Uzere bu pazardaki katiimclarin codunlugunun serbest olarak
erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklar nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir dengenin
kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar arasinda arz
dengesizligi, talepte ani diisiis ve ylkselisler veya pazar katiimailan arasindaki asimetrik
bilgilendirme gérilir. Pazar katiimcilar bu aksakliklara tepki verdiklerinden, bir pazar belirli
bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir dedisime karsi kendini dyarlayabilir.
Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir degerleme, pazardaki dengenin
yeniden kurulacagi varsayimina dayanan dizeltiimis veya uyarlanmis fiyattan Ziyade,
degerleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullar yansitmalidir,

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlik veya yikimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekii bir alic: arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.

Analiz edilen gayrimenkuilerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen
kabul edilmistir.

- Alict ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.
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Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigi igin makul bir stre tamnrmustir.
Odeme nakit veya benzeri araglaria pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlan lzerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine dzgldur.

Isbu degerleme raporundaki deger esas|, serbest ve acgik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el dedistirme iglemindeki en olasi fiyat! belilemektir,

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIiRiILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden sirket portféyiinde bulunan
gayrimenkullerin Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar deferinin tespitine yonelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulumun Seri VIII, Ne: 35 sayil "Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiklimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781
saylll kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile
yine Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlar
kapsaminda hazirlanmigtir. Is bu degerleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmig olup
baska amagla kullanilamaz.

Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamakta olup,
rapor konusu tasinmazlardan 3317 ada 21 parsel ile 3328 ada 15 parselin DOP parseli
oldugundan ilgili kurumlara devri yapilacagindan degerlemede dikkate alinmamistir.
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3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde dodrudur.

- Raporda belirtiten analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimiar ve kosullarla
kisith olup kigisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
olugsmaktadir.

Degerleme konusunu olugturan mdlklerle ilgili olarak giincel veya gelecede déniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karg: herhangi kisisel bir ¢ikarimiz
veya bn yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme calismasini gergeklestiren Kisiler ve kurulusumuzun taraflara kars
herhangi kisisel bir gikanmiz veya 6n vyargist bulunmamakta olup calismalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

- Bu gérevie ilgili olarak verdidimiz hizmet ve aldifimiz licret, mUsterinin amac
lehine sonuglanacak bir yone veya &nceden saptanmig sonuglann geligtirilmesi ve
bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dodrudan iigili
sonraki bir olayin meydana gelmesine badh dedildir.

- Degderleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir,

Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan milklerin yeri ve tiirii konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki

bir yardimda bulunmamistir.
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3.2 ILGILI TAPU SiciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
simrlama) olup olmadid: hakkinda bilgi, varsa s6z konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatinm ortakiid
portféytine alinmasina sermaye plyasasi mevzuati hikiimleri cercevesinde engel teskil edip etmedidi
hakkindaki goris,

Tapu Kadastro Genel MUdiUrligld Portahi'ndan 02.10.2017 tarihinde temin edilen
takyidath tapu kayit belgelerine gére taginmazlar (izerinde herhangi bir kisitlayici serh, haciz
ve ipotege rastlanmamis olup, sadece 3328 ada 15 parsel (izerinde asadidaki not

bulunmaktadir,

Serhler Boliimii: (3328 ada 15 parsel iizerinde)

* 0,01 TL bedel kargiliginda kira s6zlesmesi vardir. (TEDAS lehine 99 yilidina 1 Kurus
bedel kargih@inda kira serhi. (15.05.2017 tarih ve 14875 yevmiye no ile)

Not: TEDAS lehine olan kira serhi bélgedeki rutin uygulama olup, tasinmaz (zerinde
herhangi bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hilkiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhigi portfoyiinde “arsa”
baghd altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

Umraniye Belediyesi imar Mudtrligii'nden alinan 13.09.2017 tarihli imar durumu
yazisina gdre taginmaziar 19.06.2012 tarihli 1/1000 Istanbul Finans Merkezi Uygulama imar
Plant kapsaminda kalmaktadir. Parsellerin plan fonsiyonlan ve yapilasma sartiar detayi

asadida tabloda sunulmustur.

PARSEL PLAN
ADA NO NO FONKSIYONU YAPILASMA SARTI
Temel Egitim Oncesi ) .
3317 20 Egitim Alani Emsal: 1,50 ve Hyaks: Serbest
3317 21 I'k°9"zlt;rr’1’l jliesis Emsal: 1,50 ve Hmaes: Serbest
3317 22 Resmi Kurum Alani Emsal: 1,50 ve Hmaks: Serbest:
3328 i5 Dini Tesis Alani Emsal: 1,50 ve Hpaest Serbest
-8-
NOVA TD RAPOR NO: 2017/6201

A

wwow novotd .com







PLAN NOTLARI:

Genel Hiikiimler

1. Planlama alani bitiniine yénelik Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim

Projeleri, Cevre ve Sehircilik Bakanlidi veya gérevlendirecedi durumca
hazirlanacak ve Bakanlikca onaylanacaktir,

. Plan, Plan notlari, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Rehberi ve

Kentsel Tasarim Projelerine uygun olarak hazirlanacak ve Cevre Sehircilik
Bakanlidi'nca onaylanacak Avan Proje ile uygulama yapilacaktir.

. Planiama alani bitindnde tim fonksiyon alanlarinda, Kentsel Tasarim Rehberi

ve Kentsel Tasarim Projelerine uygun olarak tabi veya tesviye edilmis zeminin
altinda ihtiyaca gére ikiden fazla bodrum kat yapilabilir. T1 Ticaret Alanlari
disinda edimden dolay! acifa cikan tim bodrum katlar iskan edilebilir, iskan
edilen bodrum katlar emsale dahildir. Bodrum katlarda yapilacak otopark ve
teknik hacimler emsale dahil edilmez.

. T1 ticaret alani diginda planlama alaninin tamaminda; TAKS, binalara ait

kotlar, biok boyut ve sekli, bloklarin gekme ve yaklasma mesafeleri, yapi
nizami ve taban oturumlan, bodrum, zemin ve normal kat ylUkseklikleri
serbest olup, bu kriterler Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim
Projesine uygun olarak hazirlanacak avan projede belirlenecektir.

=10 -

NOVA TD RAPOR NO: 2017/62C1

L




NOV A

5. Planlama alanindaki tim fonksiyon alanlan Kentsel Tasarim Rehberi ve
Kentsel Tasarim Projesi ile tanzim edilecektir. Planlama alani icerisinde
kamuya agik yaya ve tasit gecis hacimleri ile parseller arasi gecis yollan yer
alabilir. Glvenlik ve servis amagh bu yollar emsale dahil degildir. Kentsel
Tasanm Rehberinde ve Projesinde kamusal amach olarak tanzim edilecek bu
tip alanlarda kamu lehine irtifak tesis edilerek uygulama yapilacaktir.

6. Planlama alant bltlnilnde her tirlG peyzaj dlzenlemeleri Kentsel Tasarim
Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesinde belirlenecektir.

7. 19.01.2010 tarihinde Basbakanlik Afet ve Acil Durum Yo&netimi Baskanhd:
tarafindan onaylanan “Anadolu Yakasina Ait Mikro bdlgeleme kapsamindaki
imar planlart esas” 1/2000 élgekli yerlesime uygunluk haritalannda belirtilen
hususlara uyulacaktir.

8. 28.09.2004 gin ve 2263, 05.05.2005 gin ve 6528, 03.06.2005 glin ve 4015,
13.07.2005 gilin ve 7676, 16.08.2005 gin ve 13468 sayili yazilarla Bayindirhk
ve Iskan Bakanh§l tarafindan onaylanan Istanbul ili, Kadikéy Ilgesi,
Klglikbakkalkéy Mahallesi, Atasehir Toplu Konut Alani Imar Plani Revizyonuna
esas jeolojik - jeoteknik etlid raporlan dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

9. Ozel Proje Alami ve Rekreasyon Alani, Cevre ve Sehircilik Bakaniigi'na veya
Bakanlikga belirlenecek Kurum veya Kurulusa devredilmeden uygulama
yapilamaz.

Ozel Hiikiimler

icaret Alanlar

10.Ticaret alanlarinda, aym miilkiyette olmak, Emsal Insaat Alani sabit kalmak
kosulu ile adalar ve parseller arasinda emsal transferi yapilabilir.
11.T2, T3 Ticaret alanlan ve Ozel Proje alaninda otopark ihtiyaci, Kentsel

Tasarim Rehberi ve Projesinde belirtiimesi ve Bakanlikga uygun goériilmesi

halinde komgu donati alanlan igerisinde ve zemin altinda karsilanabilir.

12.T1 Ticaret Alanlan:

12.1. T1 Ticaret alanlarinda E= 2,50 ve H=Serbesttir. Bu alanda aligveris
merkezi, rezidans, ydnetim merkezi, konakiama tesisieri, sinema,
tiyatro, v.b. sosyal kiltlref tesis alanlan, biro, is hani, lokanta, gazino,
garsl, cok kath magazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, tzel editim
alanlan, kath otopark, vb. fonksiyonlar yer alabilir. Avan projeye gére
uygulama yapilacaktir.

12.2. Bu alanda blok boyut ve sekli, yapi nizami ve taban oturumu serbesttir.,

12.3. T1 Ticaret Alaninda ikiden fazla bodrum kat iskan edilemez. Iskan
edilen bodrum katlar emsale dahildir. Bodrumlar siteye veya binaya ait
ortak kullanima agik sosyal ve idari tesis olarak kullamlabilir. Bu alanlar
emsale dahil edilmez.

-11
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12.4. Bloklarin bahge mesafeleri, ydnetmelikte belirlenen bah¢ce mesafelerine
gbre yapilir veya ilgesince onaylanacak vaziyet plani ve mimari projeler
ile belirlenir. Yapilar ayrik, blok ve sira blok seklinde yapilabilir. Birden
fazla yapi vyapilabilir. Yapi adalarinda mimari avan projesinde
belirlenecek arazi kotlanna gére uygulama yapilacaktir. Binalarin kot
alma durumlari, blok boyutlart ve parsel yapilanma sartlari avan proje
veya vaziyet plani ile belirlenir.

12.5. imar Kanunu’nun 23. maddesine tabidir.

12.6. Bina kontlrleri disinda, yapi yaklagma sinirlarina kadar tabii zemin
altinda minimum Ihtiyacin 4 katina kadar emsal harici kapali otopark
yapilabilir. Otopark girisi ¢ikisi 6n bahce mesafesinden saglanabilir. Agik
otoparklar bu hesaba dahil edilemez. Arazi ediminin fazla oldugu yapi
adalarinda kademelendirme yapilabilir.

12.7. Her ebatta tesisat saftlari TAKS’a ve KAKSa dahil edilmez.

12.8. Mimari c¢6ziimlerden dolayl geriye dodru cekilen teraslar emsal
hesabina dahil edilmez.

12.9. T1 Ticaret Alaninda bahsedilmeyen hususlarda Istanbul Belediyesi Imar
Yénetmelidi gegerlidir.

Ticaret Alanlan
13.T2 Ticaret Alanlan:

T2 ticaret alanlarnda E=2,50 ve H= Serbesttir. Bu alanda, alisveris merkezi,
rezidans, yénetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal kdiltdrel
tesis alanlari, ticaret, biiro, is hani, lokanta, gazino, carsi, ¢ok kath magazalar,
bankalar, oteller, 6zel hastane, dzel egitim alanlari, kath otopark, vb. fonksiyonlar yer
alabilir. Emsal hesabi, asagida verilen tabloya gére hesaplanacaktir.

MEVCUT TOPLAM EMSALIN _
T MEVCUT EMSAL EMSAL KULLANILACAGI
TAPU ALANI INSAAT PLAN BOLGESI
PARSEL NO
ALANI
3317/1 12.106,48 2,50 30.266,20 A
3322/1 9.591,43 2,50 23.978,58 D
3324/1 13.483,00 2,50 33.707,50 B

14.73 Ticaret Alanlari:
T3 ticaret alaniarinda E=2,85 ve H= Serbesttir. Bu alanda, aligveris merkezi,
rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal
killtirel tesis alanlari, ticaret, bliro, is hani, lokanta, gazino, garsi, gok kath
magazalar, bankalar, finans kurumlari, oteller, 6zel hastane, Ozel egitim
alanlan, katli otopark, vb. fonksiyonlari yer alabilir. Emsal hesabl, asagida
verilen tabloya gdre hesaplanacaktir.

-12-
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M TOPLAM EMSALIN

ADAve | _ MEVCuT si— EMSAL | KULLANILACAGI
TAPU ALANI INSAAT | PLAN BOLGESI

PARSEL NO A

3323/1 57.461,73 | 2,85 163.765,93 I+F

3320/3 54.390,55 | 2,85 155.013,10 3

3323/6 32.004,94 | 2,85 91.214,08 H+G

3319/1 43.434,38] 2,85 123.787,98 K

3321/1 25.059,91 | 2,85 71.420,74 C

3318/1 40.503,00] _ 2,85 115.433,55 E

Ozel Proje Alani:

15.0zel proje alaninda, E = 2,85 ve H = Serbesttir. Emsal net parsel alani
Uzerinden hesaplanacaktir, Bu alanda, konut, aligveris merkezi, rezidans,
y6netim merkezi, konaklama tesisleri ile sinema, tiyatro, konferans, toplanti,
sergi, fuar salonlari vb. sosyal kiiltlrel tesis alanlari, ticaret, bliro, is hani,
lokanta, gazino, carsi, cok kath magazalar, bankalar, finans kurumlari, oteller,
Ozel hastane, dzel egitim alanlari, kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir.

Donati Alaniari;

16.1k6gretim Tesis Alani, Ortadgretim Tesis Alani, Temel E§itim Oncesi Egitim
Alanlari, Resmi Kurum Alani, Dini Tesis Alaninda E= 1,50 ve H = Serbesttir.

17.Temel Egitim Oncesi E§itim Alanlarinda anaokulu yapilabilir.

18.Rekreasyon alanlarinda E = 0,15 ve H=Serbesttir. Bu aianlarda tamami
emsaie dahil edilmek kosulu ile zemin altinda veya Ustiinde ticari fonksiyonlar
yer alabilir. Zemin altinda iskan edilecek ticari fonksiyonlarda kat yiikseklikleri
Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesinde belirlenecek olup
serbesttir.

19.Meydan Diizenleme Alaninda ilgili kurum ve kurulus gériigleri dogrultusunda
Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nca onaylanacak avan projeye gbre uygulama
yapilacaktir.

20.Pfanlama alaninin tamaminda ilgili yénetmelige uyulmasi ve kurumlarin uygun
gorlglerinin  alinmasi kaydiyla heliport ve yikseltilmis heliport pistler
yapilabilir.

21.Park alanlarinda ilgili altyap! kurulugunun talebi ve goriisti dogrultusunda imar
plani tadilati yapimadan altyap: tesisinin gerektirdigi blytiklikte yver alti ve
yer (stu trafolari, tesisat odalar vb. altyap: tesisleri yapilabilir.

22.Planlama alani icerisindeki donati alanlarimin blyikitkleri korunarak konum
ve sinirlarinin degistirilmesinde Gevre ve Sehircilik Bakanhgi yetkilidir.

¥
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3.3.1 Umraniye Belediyesi Imar Miidiirliigii Arsivi‘'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Rapor konusu parseller Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Bu nedenle arsiv

dosyasinda da herhangi bir evrak yoktur.

3.3.2 Yapi Denetime iligkin Bilgiler

Parseller bog durumda olmasi nedeniyle yapi denetime tabi dedillerdir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmas: Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak
Mevcut Olup Oilmadi§s Hakkinda Goriis

Tasinmaziar arsa vasfinda olduklarindan herhangi bir yasal evraklari bulunmamaktadir.

Belediye incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinnm ortakligi portféyiinde “arsa”
bashg: altinda bulumalarinda herhangi bir sakmca olmadigi gériis ve

kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE iMAR

DURUMUNDAKIL DEGISIKLIKLER
Dederlemesi yapiian gayrimenkul ile ilgili varsa son ¢ yillk dénemde gerceklesen ahm satim

islemierine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulagtirma islemferi vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Belediye incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlarin imar planinda son g yil igerisinde herhangi bir
degdisiklik bulunmamakta olup, Gevre ve Sehircillk Bakanhgi tarafindan yapilan Istanbul
Finans Merkezine iligkin planlama ve tasarim butinliigiindn saglanmasi amaciyla Master
plan, kentsel tasanm ve planlama ¢alismalar tamamlanarak Istanbul Finans Merkezi
Uygulama Imar Plam 19.06.2012 tarih ve 28/9522 sayi ile Bakanltkga onaylanmistir.
Parseller 25.12.2012 tarihinde imar uygulamast sonucu olusmus ve tescil edilmistir.

3.4.2 Tapu Miidiirliigi incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazlarin tapu ve kadastro kayitlarinda son ug yil igerisinde
herhangi bir degisiklik bulunmadigi beliflenmistir.

-14-
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE
Fiziki BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu taginmazlar; Istanbul ili, Umraniye ligesi, Barbaros Mahallesi,
Finans Merkezi Alani igerisinde yer alan 3317 ada igerisindeki 20, 21 ve 22 parseller ile 3328
15 no'lu parseldir.

Taginmazlara ulagim; Trio Konutlar’nin Gzerinde konumlandi§i Halk Caddesi’ni
dik olarak kesen ve Trio Hillside Tesisleri’nin yanindan uzanan Ihlamur Sokak’
takiben yaklagik 1 km devam edildikten sonra kavsaktan diiz devam edilerek Finans
Merkezi Alani igerisinde ulagilmaktadir.

Bdlgede; Sarphan Finans Park Projesi, Uphill Court Projesi, Kent Plus Projesi, Adaodglu
My World Projesi, Deluxia Projesi, Eylipodlu Kregi, Varyap Meridian Projesi ve Fenerbahge
Spor Klubii'ne ait spor kompleksi yer almaktadir.

Taginmazlar TEM Otoyolu baglantisina 500 m, Atasehir Belediyesi Ek Hizmet Binasi'na
yaklagik 1 km, Trio Hillside Tesislerine 1,5 km, Atasehir Merkeze 1,5 km, D100 (E-5)
Karayolu'na 4 km, FSM Képriisline ise yaklagik 15 km mesafede yer almaktadir.

Bélge, Umraniye Belediyesi sinirlart Igerisinde yer almakta olup tamamlanmig altyapiya

sahiptirler.
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4.2 PARSELLERIN FizikSEL OZELLIKLERI

o Tasinmazlarin yazoélgiimleri asadidaki tabloda sunulimustur.

ADA / PARSEL NO YUzZOLCUMU (m?)
3317/ 20 2.006,36
3317/ 21 8.075,60
3317/ 22 8.673,95
3328/ 15 2.652,92
TOPLAM 21.408,83

o 3317 ada 21 parsel hissell olup, Emlak Konut GYO A.S. hissesine ait diisen arsa miktar
3.734,76 m2'dir.

Emlka Konut GYO A.S.'ye hissesine ait arsa yuUzolglimleri toplarmi 17.067,99 m2'dir.
Tasinmazlar egimli bir topografik yapiya sahiptir.

Parseilerin de bulundugu alanin hafrivatinin alindigi gériilmistir.

Parsellerin timu diktérgene benzer bir sekle sahiptir.

Parsellerin  simirlarint  belirleyici herhangi bir fiziksel unsur (cevre ¢iti vs.)
bulunmamaktadir.

o Bolgede altyapr tamdir.

o 0 0 0o 0

4.3 DEGERLEME ISLEMiNi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme iglemini olumsuz yénde etkileyen veya sinwlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadr.

4.4 EN VERiIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 1II-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme
Standartlar’'na gére en verimli ve en iyi kullarimin tanimi “Bir varlidin potansiyelinin yasal
olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiliksek diizeyde kuflanimidir. En verimli ve
en iyl kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim
olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varlik igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik icin
planladig kultanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarin konumlan, blyuklikleri, topografik 6zellikleri ve
imar durumlan da dikkate alindiginda en verimli kullanim segenedi “DOP parsellerinin iigili
kurumliara terkinin yapilmas: diger parsellerin ise imar fonksiyonlarina uygun
proje gelistirilmesi” en verimli ve en iyi kullanim secenegidir.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Ulkemiz igin déniim noktasi olmustur. Yillar
boyunca devam eden yliksek enflasyon, ylksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal sorunlar
Ulkeyi biyilk bir krize sirlklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dlzenlemeler (6zellikle
bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle tlkemiz bir toparlanma siirecine girmistir.

2001 krizi swrasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler bzl bir digds trendine girmeye baslamigtir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet
tarihinin en distik seviyesi olan % 4,99 gériimigtur. Bu tarihten itibaren diinyadaki kiiresel
ekonomik gelismeler neticesinde, ozellikle FED'In yaptigi parasal geniglemenin sonlanacadi
beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber faizler artis edilimine girmistir.
2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyredinde faiz oranlart % 11 mertebelerine kadar gikmigtir,
15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan 6nlemler ve iyilesen risk algisi ile
Haziran 2016 da faizle %8,75'%e gerilemistir. Aralik 2016 itibariyle faiz oranlar % 9
mertebelerinde seyretmesine karsin Agutos 2017 itibariyle % 11,5lar mertebelerine kadar

cikmistir.
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca Ust liste biiyiime kaydedememistir.
2002-2008 yillar arasinda ise st Gste pozitif bllylime sadlanmigtir. 2008 yilinda diinyadaki
genel ekonomik kriz sebebiyle llkemizde de 2009 yilinda poazitif blylime olmus ancak daha
sonraki yillar tekrardan pozitif biyimeler sadlanmistir. TUIK tarafindan agiklanan 2016 yili
birinci ¢eyrek biylime verileri ise piyasa beklentilerinin (sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir)
icerisinde gergeklesmis olup, ikinci ceyrekte de bir Snceki déneme gtre GSYH %3,1
artmigtir. 2016 yihinin Gglinct ¢eyredinde bir énceki yilin ayni geyredine gére % 1,8 azalma
olmustur. Blylme oranlannin tiim dinyada distiglu ve beklentilerin altinda gergeklestigi
ortamda Tdrkiye Ekonomisinde blylme oranlan azda olsa devam edecedi ydnlinde
beklentiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 buylmesi % 2,9 gelmis olup 2017 yill iginse
yaklasik % 5’lik bir biiylime hizi éngérmektedir.

Turkiye Ydlik Biydme Oranlan (GSYH)
{Zinarlenmis Hacim Sadeksi 2009=10C Yuzde Dedisim)
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Adustos 2017 tarihinde aciklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yii Temmuz ayinda
ortalama enflasyon % 9,8 olarak gerceklesmistir.

Tiikiye' de Ortoloma Enflasyen (%6}
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2016 yili ikinci ceyredindeki hizli ylkselis gerek 6zel gerekse kamu sektériinlin yatinmlan ile
talep canlanmasina badh olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. ceyredinden sonra ise sektor ig
gelismelerden kaynakli belirsizlik sirecine girmis olmasina ragmen belli bir edilim icinde
dengeyi bulmustur. 2107 yili I. geyredinde icin insaat sektdriinidn aldigi pay 2016 yilina gbire
bir miktar azalmigtir. Bu oranin yil sonuna dogru 2016 yilini yakalamasi beklenmektedir.
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ingaat Sektorii Biiyiime Oranlar

ingaat Sektorii Bliylime Hizi %
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Ulkemiz igin ingaat sektdriiniin gok biylk bir kismim konut ve buna badl vyapilar

almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére ingaat sektdéri buylme hizi %
14,6 olarak gergeklesmigtir, 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektéri verileri
incelendiginde 2014 yili GSYHIn % 4,6k kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5 olmustur.
Her ne kadar GSYH'in oraninda kiiglik de olsa bir diisiis olsa da 2015 yil satilan konut sayisi
rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da asilarak konut satis
rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Tarkiye genelinde konut satiglan 2017 Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gobre
% 8,16 oraninda artarak 770.232 oldu. Konut satistarinda, istanbul 132.439 konut satigl ile
en yuksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’'u, 84.788 konut satig! ile Ankara,
46.848 konut satigl ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin disiik oldugu iller sirasiyla 51 konut
ile Hakkari, 78 konut ile Ardahan ve 276 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tasinmazlarin 2016 yilinda bir &nceki yila
gére, bina sayisi % 5,5 ylzdlgimi % 7 deeri % 15,4 daire sayisl ise % 10,6 oraninda
artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yopi Auhsatlan Aynntilon {2014-2016 Yillan)

Yapt rubisati. Ocak - Acabk 2M4-2016

Br éneeiki via give
e Yil orars
Gostergetar 26 2015 % 2014 1 2016 2815
Bina sayim 131 848 124862 130 644 55 108
Vigeloimil ) 202 321 M1 186 472 301 220 653 820 T3 146
Deger (TL) 104 72050 €75 1RRETE VIR BT 176 001 025 180 16.4 93
Daxe say G110 351 798 1031 754 106 136
(1) Yapi can sstahstiden 2014 ve 2015 ydlan verden revize edimistr
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2016 yilinin ilk yarisinda ise maliyetier makul &lglide seyrederken 3. geyrek itibar ile
yvasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarnda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bina Ingaati Maliyet Endeksi Dedisin Oranlan
2005=ICCH 1| Ceyrek Mison-oziar. 20i7

%)
2016 H. geyrek 2017 Ik geyrek

Toplam  iggilik Malzeme Topiam  lggilik  Kalzeme
Bir dnceki gevrege gore dedigim
ofant 22 41 15 2% 31 28
Bir bneeki yilin ayni ceyredine gore
degigim oram 64 121 4.7 17,1 11,5 19,0
Déntgeyrek ortalamalanna gére
degigim oram 8,0 9.4 5.0 13,0 11,3 13,5

Kayrak LK

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlart 6nemli élgiide ingaat sektériindeki talep
blylmesine olurnju etki yaratrmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye’nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme sz konusudur. 2015 yili ilk
yansi konut kredileri talebi ylksek gdriinlrken ikinci yar itibariyle sert bir diisiis yasarmstir.
2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma séz konusudur., BDDK verilerine gére 2014 yilinda
125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis ofup bu rakam 2015 yilinda 143 milyar TL
duzeyine ylikselmistir. 2015 yili itibari ile kisi basina kullanilan konut kredisi miktar: ortalama
76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulagmistir. Kullandirlan konut kredilerinin ortalama vadesi ise
19 ay uzayarak 91 ay olmustur, 2015 yilinin tamaminda 438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi
kullanmig iken 2016 yilimin ilk 9 ayinda 324.113 kisi, 37,7 Milyar TL kredi kullanrmistir. 2016
ylhinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52 milyar TL civaninda kredi kullanacadim

tahmin edilmektedir.

Satis Ortalama Satis- | 015 vin Satis | 2016 Yilh Satis | >2015-2016
Tiirleri Adet Rakamlari(Adet) | Rakamlani(Adet) | Y'iar Satis
(2011-2015) Fark
lioplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
Apctesl 368.720 434.388 449,508 15.120
Satiglar
Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satiglar
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2006 Vi Sots

Rakamicn
(201-2015)

1116240 1341453

1289320

368520 434382 249308 225240 283930
747520 854932 891945 487 302 £85282
2017 yilr ilk yedi ayinda yapilan satislar gegen yilin ayni déoneminden 58.090 adet fazla

olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 vyilina gére 59.110 adet daha fazla
gergeklesmistir.

Yillara Gére ipotekli Satislar

0167 10777
Bupotekts Bpger DTaplem Satrlar

Tlrkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amacyla tabakalanmis
ortanca fiyat ydontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir énceki
ylhin ayni dénemine goére %12,71 artarak 241,07 seviyesinde gerceklesmistir. Metrekare
bagina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Haziran ayinda 2027,46 TL/m2
olarak gerceklesmistir. Ayni dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yiti haziran
ayinda bir 6nceki yilin aym dénemine gore %11,45 artarak 228,27 seviyesine ulasmistir.
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Ug biytk ilin (Istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler
degerlendirildijinde, 2017 yili Haziran ayinda bir énceki aya gore Istanbul, Ankara ve
Izmir'de sirasiyla ylizde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlarinda artis goriillmistir. Endeks dederleri
bir 6nceki yilin ayni ayina gore ise Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 8.41, 9.08 ve
17.99 oranlarinda artis géstermistir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'In parasal genisleme politikasini yavaglatarak faiz artinm sirecine girmesi, bunun
sonucu olarak da Tirkiye piyasasi lzerinde baskr yaratmasi,

o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle mevcut ve
gelecekteki yatinmlar yavaslamast ve talebin azalmasi,

o Son dénemde dbviz kurundaki artigin faizter {izerindeki baskiyl artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tarkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap

verecek diizeyde olmasi,

Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

Ozellikle kentsel déniistimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga edillyor olmasi,

Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan 6nlemler,

Konut kredisi faiz oranlarinda ana para 6deme oraninin % 20'ye indirilmesi,

Q
Q
o]
Q
o]
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5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas) Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse llke ekonomisindeki duradanhgin
etkisiyle gayrimenkul sektérinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillannda, 2011
yihna gdre satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yansinda yeni gayrimenkui projeleri ve kentsel déniigiim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizh bir dénem olmasina ragmen, genel segimin etkisiyle
2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatirm projeleri duragan olarak seyretmis ve faiz
oranlarindaki artiga paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma gergeklesmistir. 2016
yilinda yaganan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel daralma ve dijer jeopolitik
gelismeler 1s1i8inda Tlrkiye ekonomisinde de son geyrekte bir daralma gériilmistir. Ancak
ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki toptam satisi gerceklesen konut
sayts| bir 6nceki yih dahi asmasini sadlamistir. 2017 yilinin tamarmi igin de &ngdrimiiz,
konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satiglarinin baslamis olmasi, konut kredisinde
gayrimenkul bedelinin % 25'i alicinin kargilamasi gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek
oranin % 20%e cekilmesi gibi bir gok tesvikle konut satiglaninin sayisinin artacad
yonlindedir.

5.2 BOLGE ANALiIZI

Istanbul ili

Istanbul, Tiirkiye'de yer alan sehir ve dlkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en kalabalik,
ekonomik ve sosyo-kiltiirel agidan en 6nemli gehridir. Sehir, iktisadi biyiklik agisindan
dinyada 34., nifus agisindan belediye sinirlari géz éniine alinarak yapilan siralamaya gbre
Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci strada yer aimaktadir.

2016 yih itibariyle nifusu 14.804.116 kisidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda ver alir. Batida Catalca Yarmadasi,
doguda Kocaeli Yarmadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a badh Gerkezkdy, Corlu, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Eredlisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, doduda Kocaeline bagli Kérfez, glineydoguda
Kocaeli'ne baglh Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu
iki kitay birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz
Sehitler Koprileri kentin iki yakasint birbirine baglar. istanbul Bodazi boyunca ve Halic'i
gevreleyecek sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda kuruimustur.
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Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baflayan ve Asya ile Avrupa'yt ayiran Istanbul
Bodazi'na ev sahipli§i yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik nemi oldukca yliksektir.

Istanbul'un ylksek niifusu ve ileri sanayi sektérl gevresel konularda pek gok sikintiyi
da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana soruniarin yant sira, carpik
kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériintl ve gtirtlta kirlidi gibi ikincil sorunlar da
gbze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilcelerin 25 Avrupa Yakasi'nda, 14'(
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu,
Bilyitkcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngdren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiglkcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskildar ve Zeytinburnu

ilgeleridir.
Istanbul'un tarlhi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biylk bir farkhlasma
goraliir. En yiiksek gokdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da

6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda Ise Kadikoy
ilcesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda inga edilen gok yiksek yapilar, niifusun hizli bliyiimesi géz &niine alinarak
yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay! konutlagma, genellikle sehir disina dofru
ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yiiksek gok katli ofis ve konutlar, Avrupa Yakasr'nda
bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok
sayida alisveris merkezi toplanmistir. Tiirkiye'nin en blyik sirket ve bankalarinin énemti bir
kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin donemde finans kuruluslarinin operasyon merkezleri
Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dofjru kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aymi zamanda en
blylk sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklagik

olarak %38'lik  endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve gevre iller  bu
alanda; meyve, zeytinyad), Ipek, pamuk ve titiin gibi drinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil {retimi, petrol driinleri, kauguk, metal esya, deri,

kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik iriinler, makine, otomotiv, ulasim araglari, kadit ve
kadit Griinleri ve alkolli igkiler, kentin dnemli sanayi (riinleri arasinda yer almaktadir.
Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bilyiik paya sahip olan sektdrdiir. ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin blylk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biyiik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérd tike
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve digsatim konusunda da Istanbui, Tiirkiye capinda
birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timiiniin, ulusal capta yayin yapan
gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarimin ve vyayinevlerinin ise tUmine
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yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektorli %15'i asan bir paya
sahiptir.

Tarkiye'nin blyOk sanayi kuruluglarmdan pek godunun genel merkezi ve fabrikas
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve c¢imento sanayii geliskindir. 2000Q'li
yillarin basinda pay! %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci bliylik sektord(ir,

Istanbul genelinde tim orman alanlarn koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirl
miktarda ormanaifik faaliyeti ylritlimektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gézde
turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yih itibariyle turizm sektdrinde gerileme dénemi
baslamigtir.

Istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkl sekillerde yapiimaktadir.
Sehirigl, sehirleraras| ve uluslararasi tasimaciigin yapidig blyidk merkezlere sahiptir. Ilde
havayolu ulasiminin yaptldidi iki sivil havalimani vardir. Ilin kuzeyinde 3. Havalimans insaati
devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek c¢ok merkeze aktarma yapmaksizin ugmak
mimkindir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havaliman, Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy
ilcesinde; Sabiha Gokgen Havalimaniise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde vyer
alir. Atariirk Havaliman ilde alaninda ilk ofup, hava ulasiminda en biyiik paya sahiptir. Kent
merkezine metro hatti ve otoyoliarla baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta blyiik bir paya
sahiptir. Tdrkiye'nin her iline wve ayrica Glrcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
lilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi’nda Harem Otogan, Avrupa
Yakas|'ndaysa Bliyiik Istanbul Otegan hizmet vermektedir. Istanbul Otogan
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 yurtigi merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde dizenli ulastm vyalnizca vyurticinde gerceklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'va feribot ve araba vapuru seferleri vardir,
Istanbul Limani'na turistik amaciarla gelen miinferit gemiler diginda yurtdisi varigh gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirigi ulasim ise biiylik bir sektérdiir. Otobiislerle ulagim saglayan IETT;
sehirhatlari vapurlarini ve deniztaksi igleten iDO; tramvay, metro, fiinikiller ve teleferik
hatlarinin sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyé hizmeti saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu
motorlan ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir ulasim agdina sahiptir.
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Umraniye Ilcesi

Istanbul'un nifus bakimindan en kalabalik dérdiincil, Anadolu Yakast'nin en kalabalik
ligesidir. Ilce 35 mahalleden olusur. 22 bin hektarlik bir yerlesim alanina sahiptir. Batidan
Uskidar, glineyden Atasehir, dojudan Sancaktepe, kuzeydogjudan GCekmekdy ve
kuzeybatidan Beykoz ilgeleriyle ¢evrilidir.

2016 vili adrese dayal! nlfus kayit sistemine Gore nifusu 694.158dir.

Istanbul’'un en hizh kentlesen ve niifusu hizla artan bu ilgesinde kdy ve ydre
geleneklerinin aynen muhafaza edildigi ilging bir kentlesme 6rnedi yasanmaktadir. Orta ve
kiicik sanayi bdlgeleri ilgeyi dinamik kilmaktadir. TEM Karayolu'nun kuzeyinde bulunan
Devlet ormanlan ve su havzalan, yapilasmay! ve arazi arzimni kisitlamaktadir. Bu nedenle
nifusun blyik coguniudu ilgenin guneyinde ve TEM Karayolu civarinda yerlesiktir, Bununla
birlikte Fatih Sultan Mehmet K&prisl’'nin ve badlanti yollarinin agilmasiyla yodun bir
vapllasma ve gelisme olmugtur.

Atagehir Toplu Konut Alani ve Finans Merkezi

Ilk olarak 1990'l yillanin basinda Emlak Bankasi tarafindan uydu kent olarak tasarlanan
Atasehir'de Toplu Konut Idaresi TOKI istiraki Emlak GYO ait arsalar Istanbul Finans Merkezi
arazisi olarak aynimigtir.

Bati Atagehir olarak adlandinlan bélgede 2005 vilindan itibaren Varyap, Agaoglu,
Teknik Yapi, Emay Ipek gibi Turkiye'nin énemli ingaat firmalar bélgede hizla liiks konut
vapimina baglamistir. Kisa slre Icerisinde bdlgedeki alt yapi calismalarinin tamamlanmasi ile
bolgeye talep de artmistir,

Halk Bankasi, Ziraat Bankasi, Vakif Bank, SPK ve BDDK gibi kurumlar 2008 yilindan
itibaren Finans Merkezi olarak adlandirilan bélgede arsa satin alarak bu bélgeye tasinma
planlasini yapmistir.

Son yillarda bélgedeki konut arzi ile talebi bir dengeye otursa da yeni konut projelerine
olan talebin devam etmekte oldugu gérilmektedir. Ontimilzdeki yillarda Finans Merkezi‘nin
de ingaatinin baglamasiyla bdlgeye olan talebin daha da artacadi gériis ve kanaatindeyiz.

Ulasim

Taginmazlarin yer aldidi bélgede gayrimenkullerin dederini etkileyen en &nemli
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamasi, TEM Otoyolu’na olan yakinhif: ve ana
yollarla baglantisidir.

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi 6nemli ulasim noktalarini
birbirine baglayan badlanti yoluna yakinhg {6nemli merkezlere rahat ulagilabilirlife sahip
olmasi) rapor kenusu taginmazlara énemli avantajlar saglamaktadir.
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5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o Tuarkiye'nin son yillardaki en &nemli proje alanlarindan birinin igerisinde yer
almalari,

o Merkezi konumlari,

o Ulagim rahathigr,

o Ana arterlere yakin olmasi,

o Bolgenin yilksek ticari potansiyeli,

o Reklam kabiliyeti ve musteri celbi,

o Bélgenin tamamlanmig altyapisi.

Olumsuz etkenler:
o Ekonomideki daralmanin gayrimenkul piyasasini da yavaslatmasi,
o 3328 ada 15 parsel ile 3317 ada 2 parselin DOP parseli olmalar,
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yapilirken agagidaki hususlar esas alinmistir.

Devredilen Tasinmaz
Miilkiyet Haklan

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller
secilmis olup farkl bir durum olmasi halinde (hisseli
milkiyet, Gst hakk: devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmigtir.

Finansman Sartlan

Bu raporda d&zel finansman  dizenlemelerinin
bulunmadidi emsaller dikkate alinmgtir.

Satis Kosullan

Emsal olarak segilen gayrimenkuilerde dederi etkileyen
ozel satis kogullarinin (pazarlama siresi, genel pazar
ortalamasinin zeri / asagisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa aragtirmasi béliiminde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Pazar kosuilan

Bu raporda taginmaz / tasinmazlarla aym pazar
kosullanna sahip emsallier tercih edilmistir.

Konum

Bu raporda taginmaz / taginmazlarla ayni veya cok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
pivasa bilgileri bdélimiinde detayli konum bilgileri
sunulmugtur. Farkli konumda yer alan emsallerin
serefiye farkhliklan ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmiglardir,

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel &zellikleri
(arsalar icin blylkluk, topografik, imar haklan ve
geometrik ozellikler; badimsiz bolimier igin Gnite tipi,
kullamm alami biiyukligl, yapi yast, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmis, farkll oimasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalari yapiimistir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda arsanin pazar dederinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yakiasimi
yénteminin uygulanmsi amaciyla gelistirlecek projenin
analizinde kullanilabilecek satilik ve kiralik
gayrimenkuller de sunulmustur. Genel olarak
degerleme tarihi itibariyle ulasilan emsal bilgileri esas
alinmis olup dederleme tarihinden farkhitk gosteren
emsal bilgilerinin zamana iligkin deder farklarinda
ayarlama yapilmistir.

Kullamim

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en ivi
kullanima sahip olan miilkler kullanilmigtir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlan

Bu raporda taginmaz mdulkiyeti olusturmayan kisisel
milkier, sirket haklari veya tasinmaz mulkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullamimamustir.
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Bolgede Satigta Olan ve Satisi Gergeklesmis Arsalar

1. Atagehir Barbaros Mahallesinde Ordu Caddesi {izerinde yer alan 2506 ada 2 parsei no‘lu
245 m? ylzélglmlii, “Konut Alani” lejanttna ve “Hpmax: 9,50 m” yapilasma hakkina sahip
parselin satig dederi 2.325.000,-TL'dir. (m?satis degeri ~ 9.490,-TL)

Tigilisi / 0 (532) 167 77 29

2. Atagehir Barbaros Mahallesinde yer alan 3 adet parsel olusan toplamda 545 m?
ylzolgimld, “Konut Alan” lejantina ve “Hma: 9,50 m” yvapilasma hakkina sahip
parsellerin toplam satis dederi 7.100.000,-TL'dir. {m? satig dederi ~ 13.030,-TL)

Tlgilisi 7 0 (530) 568 13 94

3. Umraniye Site Mahallesi’nde Samanyolu Caddesi {izerinde konumlu 603 m? y(izolglimtu,
“Konut Alan1” lejantina ve “4 kat” yapilasma hakkina sahip parselin satis dederi
3.750.000,-TL'dir. (m? satis dederi ~ 6.220,-TL)

Hgilisi / 0 (216) 641 41 84
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4. Umraniye Site Mahallesi'nde rapor konusu tasinmazalara yakin konumda yer alan
“Konut Alanl” lejanth 948 ada 22 no'lu parselin (292 m?2 tamami) 149 m? hissesi igin
700.000,-TL bedel istenmektedir. (m” satis degeri ~ 4.700,-TL)

Tigilisi / 0 (534) 369 99 01

5. Atasehir Barbaros Mahallesinde Ordu Caddesi Uzerinde yer alan 2196 ada 6 parsel no‘lu
257 m? yuzdélglimit, “Konut Alani” lejantina ve “Hnax: 9,50 m” yapilasma hakkina sahip
parselin satis degeri 1.900.000,-TL'dir. (m?satis dederi ~ 7.395,-TL)

Tigilisi / 0 (216) 449 34 34

6. Rapor konusu taginmazlar ile ayni konumda “Finans Merkezi bdlgesinde” yer alan ve
Emlak Konut GYO A.S.'ne ait "Ticaret Alam” lejantina ve *115.433,55 m?” emsal ingaat
hakkina sahip olan 15.961 m? alanh, 3328 ada 10 parsel T.C. Merkez Bankasi'na
27.02.2013 tarihinde KDV hari¢ 299.260.000,-TL bedelle satilmistir. Rapor konusu
parselin yapilasma hakki Emsal (E): 2,85 dir.

(m? satis degeri ~ 18.750,-TL)

7. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumlu ve Varyap Insaat’a ait “Ticaret Alant”
lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve hmax: Serbest” yapllasma sartina sahip olan 9.590,36
m? alanl, 3322 ada 1 no'lu parsel is GYO A.S. tarafindan 2012 yill Temmuz ay!
icerisinde KDV hari¢ 93.220.338,98,-TL bedelle satin alinmistir. Taginmazin yeni arsa
baytkIGgG 4.797,45 m¥dir, (m? satig degeri ~ 19.430,-TL)

Not: 1) Satilik emsallerin timiinde pazarlik payi mevcuttur.
2) Satisi gergeklesmis olan 6 ve 7 no'lu emsaller bilgi amagl olarak sunulmustur.

Rapor konusu arsalar {izerinde gelistirilebilecek projeye emsal teskil edebilecek ayni bdlgede

yer alan ve benzer nitelikteki ticari initeler asadida siralanmigtir.
Bolgedeki satista olan Bina ve Plazalar

1. Palladium AVM karsisinda Halk Caddesi’ne 2. Parsel konumunda olan S$en
Sokak lizerinde yer alan toplam 1.000 m? kullanim alanli olan plaza igin
5.850.000,-TL bede! talep edilmektedir. (m? birim satis degeri 5.850,-TL)
Tigilisi / 0552 247 68 60
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2. Halk Caddesi lizerinde toplam 7.600 m? kapali alana sahip bodrum, zemin ve
normal kat olmak U(zere toplam 3 kattan olusan eski Hillside tesisi
75.000.000,-TL bedel ise satiliktir. (m? birim satis dederi ~ 9.870,-TL)
flgilisi / 0212 258 92 93

3. Palladium AVM’ye yakin konumda Sultan Yol Caddesi ile Yavuz Selim caddesi
kesisiminde yer alan toplam 1.395 m? kapali alana sahip plaza igin
10.500.000,-TL bedel istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 7.525,-TL)

Iigilisi / 0216 688 71 70

4, Atasehir Kiglikbakkalkéy'de konumlu olan 2.300 m? kapal alana sahip 12 katlh
plaza igin 14.900.000,-TL bedel istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 6.480,-TL)
ilgilisi / 0216 550 79 10

5. Atasehir Kiiglikbakkalkdy Hastaneler bolgesinde konumlu olan 1.300 m? kapali
alana sahip 6 katl bina igin 10.000.000,-TL bedel istenmektedir.
(m? birim satis dederi ~ 7.695,-TL)

Tlgilisi / 0216 317 65 20

6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gdére tanimlanan bir degerlemeye ulagabilmek amaciyla, bir
veya birden ¢ok degerleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan g yakiagim dederlemede kullanian
temel yaklagimlardir. Bunlarin timii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glivenilir bir karar Uretebilmek icin
yeterli sayida gerceklere dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde,
birden cok sayida deferleme yakiagimt veya yéntemi kullaniimasi dzellikle tavsiye edilir.
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Pazar Yaklasim

Pazar yaklasimi, gdsterge nitelidindeki degerin, dejerleme konusu varlikla fiyat bilgisi
mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile kargilagtirmali ofarak belirlenmesini sadiar.

Pazar yaklasiminda atilimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire ©nce gergeklesmis olan iglemlerin fiyatlarinin gbz oniinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerlili§ini saptamak ve kritik
bir sekilde analiz etmek kaydtyla, benzer veya ayni varliklara ait iglem gdren veya teklif
verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullar ile deger esasi ve
dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkliliklari yansitabilmek amaciyla, bagka
islemlerden saglanan fiyat bilgileri lzerinde dizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica
dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya
fiziksel 6zellikier bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklagim

Gelir yaklasimi, gosterge nitelijindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine déniistiriilmesi ile belirenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varligin yararli 6mrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon siireci araciligiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun indirgeme
oranlar uygulanarak bir sermaye toplamina dénustiirilmesidir. Gelir akigl, bir sézlesme veya
stzlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iligkist icermeden yani varlidin elde tutulmasi
veya kullanimi sonucunda olugmasi beklenen karlardan turetilebilir, Gelir vyaklagimi
kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri igerir:

« Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandig: gelir kapitalizasyonu,

« Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akigina uygulandigi

(bunlar gincel bir degere indirmek icin) indirgenmis nakit akisi,

e Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yiikiimliiliik yerine getirilene kadar gereken nakit akislar dikkate
alinarak, ylikimlul(klere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, gésterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik icin, ister
satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine egit faydaya sahip bagka bir
varli§l elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkestnin
uygulanmastyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk

gibi etkenler séz konusu olmadikga, deferlemesi yapilan variiga ddeyecedi fiyatin, esdeger
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bir varhgin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad ilkesine
dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmig veya demode olmalan
nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek alternatiflerinden
daha ddgsiiktir. Bunun gegerli oldudu hallerde, kullamimasi gereken deger esasina bagl

olarak, alternatif varligin maliyeti lzerinde dlzeltmeler yapmak gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dodrultusunda Ulustararasi Dederleme
Standartlan UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Ydntemleri Madde 10.4‘e gbre “Deferleme
calismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindifinda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve glvenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldudu hallerde, dederlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi i¢in birden fazla dederleme yéntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yéntemleri kullanmay! da
g6z énlnde bulundurmasi gerekii gériilmekte olup, dzellikle tek
bir y&ntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi igin vyeterli buiguya dayall veya
gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigr hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklagsimi veya yéntemi gerekli goériilip kullamlabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yénteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildig) hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya yéntemlere dayall deder takdirinin
makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve
gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulagtinima sirecinin  dederlemeyi
gergeklegtiren tarafindan raporda agikfanmas) gerekli gérilmektedir.

Bu calismamizda tasinmazlanin pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi ve gelir
yvaklasimi yontemleri kullanimisgtir.

Parseller (zerinde yapi bulunmamasi nedeniyle degerlemede maliyet yaklagimi yéntemi
kullarimamugtir. Ayrica 3328 ada 16 parsel (dini tesis alan) ve 3317 ada 21 parsel
(Ilkdégretim okulu) bedelsiz terk edilecedinden dederlemede dikkate alinmamistir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ TESPITI

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydéntemde, vakin dénemde pazara cgikarniimis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmazlar icin m2 birim dederleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, blyiiklik, imar durumu ve fiziksel dzellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama
firmalan ile goriisiilmis; aynca ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

Pazar analizi:

Tasinmazin / tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal
tasinmazlarin sahip olduklar olumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gére karsilastiriimasi ve
uyumlastiniimas! yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon,
blylklOk, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda
degerlendiritmistir. Degerlendirme kriterleri ise gok kotl, kotli, koti-orta, orta, iyi-orta, Iyi
ve gok iyi olarak beliflenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari sunulmus
olup ayrica biylkliik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan
araliklarr mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Araii)
Cok Koti Cok Buyik % 20 Ozeri
K6t Biyik % 11 - % 20
Orta Kétl Orta Biliylk % 1-% 10
Benzer Benze % 0
Orta Iyi Orta Kiigiik -% 10 - (-% 1)
ivi Kiiciik - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - % 20 (izeni
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Arsa Emsal Analizi

NOVA

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Yiizélgiimii (m?) 245 545 603 149 257
Yaklasik m?
Birim Satis 9.490 13.030 6.220 4,700 7.395
Dedgeri (TL)
- Konut Konut Konut Konut Konut
Imar durumu Alan Alan Alamn Alani Alani
Yapilagsma sarti H: 9,50 m H: 9,50 m 4 kat - H: 9,50
= Tam Tam Tam Hissesli Tam
:::::::ﬁt miilkiyet méilkiyet mlkiyet milkiyet miulkiyet
% 0 % 0 % 0 % 5 % 0
Lokasyon _
diizeltmesi - % 10 - % 10 -%0 - % 10 % 10
Bilyiikiiik /
Fiziksel 6zellik -% 10 -%5 -% 5 - % 10 - % 10
diizeltmesi
Imar durumu ve
yvapilasma - % 60 - % 60 - % 60 - % 40 - % 60
‘dglizeltmesi
Pazarlik payi -%5 ~%5 -%5 -%5 -%5
Ayarlanmis
deger (TL) 2.920 4.235 2.245 2.530 2.275
Ortalama Emsal
Degeri (TL) =12:83D

Not 1: Emsal analizi 3317 ada 20 parsel icin yapilmis olup rapor konusu parseller kendi
aralarinda serefiyelendiriimistir.

Not 2: Degerleme konusu 3317 ada 21 no’lu parsel ile 3328 ada 15 no’lu parseller DOP
(duzenleme ortalik pay!) kapsaminda olan tagsinmaziar olup, bu taginmazlarin ilgili kururmlara
devri yapilacad 6grenilmistir. Dolayisi ile bu iki parsel degerleme disi tutulmus olup, durumla
alakali Emlak Konut GYO A.$. tarafindan alinan yénetim kurulu karar yazisi rapor ekinde
sunulmustur.

Diger 3317 ada igerisindeki 20 ve 22 no’lu parseller ise KOP (kamu ortakhk payi)
kapsaminda parseller olmasi sebebiyle ilgili kurumlar tarafindan kamulagtiriimasi
gerekmektedir. Dolayisi ile parseller ticari olarak kisitili aliciya sahip olup, emsallerine gore
diislk serefiyeye sahiptirler.
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Ulasilan sonug:

Piyasa bilgileri ve dederleme siirecinden hareketle rapor konusu tasinmazlarin
konumlari, buyukleri, fiziksel ézellikleri ve imar durumtar da dikkate alinarak takdir olunan

m? birim ve toplam pazar dederleri asagidaki tabloda sunuimustur.

| m2 .
ADA / TOPLAM | EMLAK KONUT GYO | pipsm |  pazAR DEGERI
oARSEL NG | YOZOLCOMD | A.S. HISSESININ | S22t i
(m?3) y0Z8LCUMU (m2) | PTEERT |
f t
3317/20 | 2.006,36 | 2.006,36 2.840 | 5.698.062,40
3317/21 | 8.07560 | 3.734,76 - 0
3317/22 | 8.673,95 | 8.673,95 | 2600 !  22.552.270,00
3328/15 @ 2.652,92 2.652,92 T 0
. 28.250.332,4
U | (~ 28.250.000)

7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir indirgeme yonteminde arsa maliyetinin; proje maliyetinin buglnki finansal
dederi ile proje hasilatinin buglink(l finansal dederi arasindaki farka esit olacad
varsayilmigtir.

Bu kabulden hareketle nakit akimlarn hesaplanmasinda agadidaki bilesenler dikkate
alinmustir.

I - Proje geligtirme maliyetinin buglinkii finansal de§eri

IT - Proje hasilatinin bugtinkii finansal dederi
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Proje Hakkinda Genel Varsayimlar

Degerlemeye konu parseller (izerinde gelistirilecek olan projenin genel hatlar: asagida
anlatilmistir.
o Rapor konusu taginmazlardan 3317 ada 21 no'lu parsel ile 3328 ada 15 no'lu parseller

DOP parselleri oldugundan degerlemede dikkate alinmamis olup, diger iki parselin
yazolglimi agadida belirtilmistir.

ADA / PARSEL NO YUzOLCUMU (m?)

3317 / 20 2.006,36

3317 f/ 22 8.673,95

TOPLAM 10.680,31
o Imar planina gore Emsal (E): 1,50 ve H: Serbesttir.
ADA NO 3317 3317 TOPLAM
PARSEL NO 20 22
YUzZOLCUMU 2.006,36 8.673,95 10.680,31
iMAR DURUMU gﬁr:eili Zgﬁlftllnr; Resmi Kurum Alan
EMSAL 1,50 1,50
YENCOK H: Serbest H: Serbest
EMSAL INSAAT ALANI 3.009,54 13.010,93
sfg:ﬁzi'i'ﬂ;:k‘;':mm) 4.514,30 19.516,40 24.030,70

o Taginmazlarin bir bitln halinde satilabilecedi varsayilmis olup, satilabilir insaat alaninin
toplam ingaat alarni olacagi kabul edilmistir.

o Tasinmazlar dzerine insa edilecek projede toplam ingaat ve satilabilir alan kot alti ve kot
Ustd olmak (zere toplamda emsal alaninin % 50 fazlasi olarak kabul edilmigtir,

o Boblgedeki vapilasma kosullar, mevcut ve vapiimakta olan kamusal yatinmlar ile arz -
talep durumu ve difier dinamikler dikkate alinarak yatirimlarin imar planiarina da uygun
olan kreg ve resmi kurum alani projeleri olacadi kabul edilmistir.

o Yapilacak olan projede toplam insaat alanlarinin tamami satilabilir alan kabul ediimistir.

Not: Rapor konusu tasinmazlar lzerinde gelistirilecek olan projenin dederinin hesabinda
yukaridaki bilgiler dikkate alinmistir, S6z konusu projeden farkll bir proje uygulanmasi
durumunda bu raporda ulasilan deder gecersiz olacaktir.
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I- PROJE GELiSTIRME MALIYETININ FINANSAL DEGERI

+ Insaat Maliyeti :

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi ydntemi”
kullarmlmigtir.

- BU ybntemde planlanan projenin gelistirme m?2 birim bedeli (k&n havi rayig tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Cabsmalarimizda insaat piyasasi
glncel rayigleri esas alinmigtir.

- Ortak alanlar dahil toplam briit insaat alani 24.030,70 m2'dir.

- Insé edilecek olan projedeki binalarin yapi sinifi IV-C olarak kabul edilmistir. Gevre ve
Sehircilik Bakanhdi'min 2017 yilt m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi IV-C olan
yapilarin m? birim bedeli 1.135,-TL'dir.

- Projenin éngdriien standartlan itibariyle cevre dlzenlemeleri dahil olmak (izere m?2
birim maliyeti 1.500,-TL olarak kabul edilmistir.

- Projenin ingaatinin 3 yil igerisinde bitirilecedi kabul edilmistir.

- Ingaat birim maliyetleri belirlenirken Cevre ve Sehircilik Bakanhidinin her yil yaymnladidi
insaat birim maliyet tablolar dikkate alinmis ve proje bazindan bdlgedeki cesitli
miteahhit firmalardan da gériisler alinmigtir. 2013-2017 yillarinda yayinlanan insaat
birim maliyet tablolari incelendiginde insaat birim maliyet dederlerinin yillara gére % 6-
8 arasinda arttigi (KAYNAK: 2013, 2014 ve 2015 yillarina ait Cevre ve Sehircilik
Bakanldl ingaat Birim Maliyet Tablolar ) gézlenmistir. Ayrica Emlak Konut GYO A.S. ve
Toplu Konut Idaresi Bagkanhgi (TOKI) ile yapilan gbriismelerde ve ortak calismalarda
alt ve orta gruba hitap eden projelerdeki maliyet dederlerinin yillara gore cok artis
gbstermedigi yonlinde periyodik olarak bilgiler temin edilmektedir. Bu nedenle gelir
indirgeme ydnteminde ingaat maliyetinin 2018 ve daha sonraki yillarda yillik % 8

oraninda artacadi 6ngdérilmustar.

« Insaatin Gergeklesme Orani:
Proje ingaatina 2017'de baglanip 2019'da tamamlanmasi planlanmaktadir.
Ingaat islerinin yillara gére asadidaki oranlar ile gerceklesecedi varsayiimistir.

2017 2018 2019
Insaat gerceklesme orani | % 5 % 70 % 25
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e iskonto Oram :
Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto oram makroekonomik

riskler (llke riski), spesifik endlstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde
risksiz menkul kiymetler (zerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha
sonra spesifik yatirm risklerinin géz 6nline alinmas! icin bu orana ilave primler elde
edilmektedir. Riskleri toplama vyaklasimi kapsarmindaki iskontoe orami su  sekilde
hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Orari ({ilke riskine gbre ayarlanmis) + Risk primi

isksiz iri Or
Bu varlklar (zerindeki getirilerin gdstergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015 - 2017 villan
ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 10 civarindadir.
Risk Primi
Ekienen risk primi lilke, bblge, proje ve vybnetim risklerini Iicerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amactyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s&z
konusu gayrimenkullin finansal varliklara nazaran daha dlsik likiditesi igin de bir
ayarlama vyapllmigtir. Bu ayarlamanmn Kkapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
stiresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (&rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasila
ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile &lgllebilir.
Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya cgikabilecek her tirlii (yénetimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskier de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak kabul edilmistir.
Riskleri toplama vyaklasim: kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asagidaki sekilde belirlenmistir: % 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 iskonto
oranl. Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktorlere gére
ayarlama yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 13 olarak

kabul edilmistir,

+» Maliyet Paylasim :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayiimigtir.
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Ulagtan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapitan ve sonuglar ekteki indirgenmis Nakit Akimlari
tablosunda sunulan analiz sonucunda proje maliyetinin bugink( finansal degeri
33.472.245,~TL {~ 33.475.000,-TL) olarak bulunmustur.

1I - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Varsayimlar ve kabuller :

+ Satis Degeri ve Satilabilir Alan:
-~ Projenin buginkl finansal degerinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin satilacag:

varsayimi ile satis gelideri dikkate alinmisgtir.

SATILABILIR KRES ALANI 4,514
SATILABiLIR RESMI KURUM

ALANL 19.516
SATILABILIR TOPLAM ALAN 24.030

Dederlemede  bolgede taginmazlara emsal olabilecek nitelikte  projeler
bulunmamaktadir.

- Bodlgedeki plaza ve bina nitelijindeki emsallerin birim satis degerlerinin aritmatik
ortalamasi yaklagik 7.485,-TL'dir. Bu taginmazlar (izerinden pazarlik payi (-%5), nitelik
(-%10), konum (-%10) ve halihazirda kira getiren (-%30) bitmis yapilar olmasindan
dolay! dlizeltme gibi serefye kriterleri hesaplanarak kres projenin ortalama m? birim
satis degeri yaklasik 4.000,-TL hesaplanmistir. Resmi kurum binasimin ise 3.000,-TL
olacagi géris ve kanaatine varilmistir.

Raporumuzun 5.1 béliminde de belirtildigi lizere son yillarda gayrimenkuldeki satis
artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
dedismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu arsa (zerinde gelistirilecek proje
blinyesindeki gayrimenkullerin de m2 basina satis dederinin 2018 ve daha sonraki
yillar igin % 10 kadar artacadi 6ngériilmustiir.
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+ Satislarin Gergeklesme Orani:
Taginmazlarin bir bitin halinde sabilacad: kabul( ve proje ingaatinin tamamlanmasi ile
ancak reel satisin olabilecedi dikkate alinarak 2019 yilinda proje satiglarinin tamami
gergeklesecedi varsayilmistir,

SATIS DONEMLERI
2017 2018 2019
Kres % 0 % 0 % 100
Resmi Kurum % 0 % 0 % 100

« iskonto Oram:
Iskonto orani % 13 olarak hesaplanmistir.

« Hasilat Paylasinm :
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayilmistir.

Ulagilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari
tablosunda sunulan analiz sonucunda proje hasilatinin  buglnkt finansal dederi
70.506.370,-TL (~ 70.505.000,-TL) olarak bulunmustur,

Ulasilan sonug:

Degerleme sireci ve yapllan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlary
ydntemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin” bugdnki
dederlerinin farkindan ortaya gikan deder (gelistirilmis arsa dederi) dikkate alinmigtir. (Bkz.
Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin buglinkil toplam dederi 70.505.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 33.475.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 37.030.000
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7.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan yéntemlere gbére ulasilan arsa degerleri asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 28.250.000,-TL
Gelir Yaklagimi 37.030.000,-TL
Uyumlastiriimis deger 28.250.000,-TL

Gorilecedi Uzere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir yaklasimi yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginimiuizdeki degerini
bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecedge yodnelik tahmin ve projeksiyonlar, glincel
piyasa sartiar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve sirekli istikrarli bir ekonomiye
dayahdir.

Ekonominin ¢esitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumiu ya da olumsuz faktdriere bagh
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her dénemde kendi
icinde daha tutarh bir denge tasidiindan hareketle nihai deger olarak pazar yaklasim
yontemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gdrilmistiir.

Buna gére rapor konusu parsellerin toplam pazar degeri 28.250.000,-TL olarak takdir
olunmustur.

8. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

2014 yili igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 20 Kasim 2014

Ekspertiz Tarihi : 15 Aralik 2014

Rapor Tarihi : 18 Aralik 2014

Rapor No r 2014 77151

Raporu Hazirlayanlar :  Tayfun KURU / Sehir ve Bdlge Plancisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mlhendisi
Sorumlu Degderleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazin toplam pazar dederi 16.020.000,~TL

-43-
NOVA TC RAPCR NO: 2017/6201

[&

wirw novetd. com




NOVA

9, BOLUM SONUC

Rapor iceriginde &zellikleri belirtilen tasinmazlann yerinde vapilan incelemesinde,
konumlarina, bilyilkliklerine, fiziksel &zelliklerine, mevcut imar durumlanna ve gevrede
yapilan piyasa aragtirmalarina gore toplam pazar degeri igin;

28.250.000,-TL (Yirmisekizrilyoikiylzellibin Tlrk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.
(28.250.000,-TL + <+ 3,5845 TL/USD (*) = 7.881.000,-USD)
(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru; 1,-USD = 3,5845 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil dedildir. Parsellerin KDV dahil toplam pazar degeri
33.335.000,-TL dir.

Rapor konusu parsellerin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde
Gayrimenkul Yatirnm Ortakligh portféyiinde “arsa” basligi altinda bulunmalarinda
herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, (g orijinal olarak dizenlenmigtir.

Bilgilerinize sunulur. 04 Ekim 2017

(Ekspertiz tarihi: 02 Ekim 2017)

Saygilanmizla, Z

Tagkin PUYAN Onui'_ KAYMAKBAYRAKTAR
Isletmeci Insaat Mlhendisi
SPK Lisansl Dedgerleme Uzmani Sorumiu Degerieme Uzmani

ki:
Konum krokileri ve uydu goriiniisleri
Taginmazlann goérinlsleri
Tapu suretleri
Takyidatl tapu kayit betgeleri
imar durumu &rnekleri
Emlak Konut GYO ydnetim kurulu karar {DOP parselleri igin)
INA tablolan
Raporu hazirlayanlari tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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