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DEGERLEME RAPORU OZETiI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / Sézlesme Tarihi - No
Degerlenen Miilkiyet Hakiar
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri &zeti

Sahibi

Parsellerin Toplam Yiizdlgiimii

tmar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakh§i A.S
Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

03 Nisan 2017 - 007
Tam millkiyet

04 Nisan 2017
07 Nisan 2017
2017 / 2912

Nidapark Kayabag! Projesi,
Kayagehir Mahallesi, Kayasehir Bulvari,
Basaksehir / ISTANBUL

Istanbul  1li, Bagaksehir Ticesi, Kayasehir
Mahallesi’'nde yer alan 443 ada 69 no'lu parsel, 443
ada 71 no'lu parsel, 458 ada 24 no'lu parsel ve 976
ada 3 no’lu parsel.

Emlak Konut GYO A.S.
77.327,02 m?

Bkz. ilgili Belediyede Yapilan Incelemeler.

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebine istinaden
yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla
Emlak Konut GYO A.$. payina disen kismin pazar
dederinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak
Konut GYO A.S. payina dilsen kismin Tirk Lirasi cinsinden
pazar degerinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistr,
Ayrica musterinin talebi do§rultusunda proje binyesinde
yer alan 214 adet badimsiz bélimin bilgi amach olarak
satis dederleri rapor ekinde sunulmustur.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haricg)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri

316.265.000,-TL

diisen kismin pazar degeri

Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.$. payina

192.885.000,-TL

994.250.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri
Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S.
payina diisen hasilat miktar:
214 adet baimsiz bélimiin toplam pazar degeri
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumliu Dederleme Uzmani SPK Lisanslt Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Beige No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuab
Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiiktimleri, Kurul‘'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil karannda yer
alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasas
Kurlu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 saylll “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Teblig”i dodrultusunda Uluslararasi Degerieme Standartlan kapsaminda hazidanmistir.

377-81 5-000,’-TL
89.945.000,-TL
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AMNOV A

1. BOLOM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Igerenkéy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdag Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO I +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ¢ Yirdrlikteki mevzuat cercevesinde her tirlli resmi
ve Ozel, gergek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yénelik tiim raporlan diizenlemek,
analiz ve fizibilite galigmalarini sunmak ve problemli
durumlarda gérus raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET siciL NO : 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 Piyasas! Kurulu’nun (SPK)
*Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmustir,

Not-2: Sirkete, Bankacilk Duzenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karar ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN ONVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

SIRKETiIN ADRESI : Barbaros Mahallesi, Mor Sumbiil Sokak, No: 7/2
Atasgehir / ISTANBUL

TELEFON NO ¢ 0(216) 579 15 15

ODENMI$ SERMAYES] : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenku! yatinm

ortakliklarina iligkin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayall sermaye
piyasasi araglanna, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkuliere dayall haklara yatinm yapmak tzere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anonim ortakhktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER i Turkiye'nin cgesitli bdlgelerinde yer alan mubhtelif
gayrimenkuller

NOVA TD RAPORYNO: 2017/2912




2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, migterinin talebi {izerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYO A.S. paymna diisen kismin Tiirk Lirasi
cinsinden pazar degerlerinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir. Ayrica misterinin
istedi dogrultusunda proje blnyesinde yer alan 214 adet badimsiz bélimiin bugiinki
satis degerleri de takdir olunmustur.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alimp satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri Gizerinde 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 ihtiyac
ve istegine gbre tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, degerlenen
varligin veya yikimitligiin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak Uzere bu pazardaki katimcilarin godunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, gesitli piyasa aksakhklarn nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren iglemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diisis ve vyiikselisler veya pazar katilimcilar
arasindaki asimetrik bilgilendirme gé6riiliir. Pazar katihmcilan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
degisime kars! kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olas fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagd: varsayimina dayanan diizeltiimis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullar
yansitmaldir,

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varllk veya vyikimliiiigin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibanyla el
degdistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagdidaki hususlarin gecerlilidi varsayilmaktadir.

NOVA TD RAPOR\NO: 2017/2912
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Analiz edilen gayrimenkullerin tiirli ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlgi
pesinen kabul edilmistir.
Alia ve satic) makul ve mantikh hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkulier ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigi icin makul bir siire taninmistir,

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - sabim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlari Gzerinden gergeklestiriimektedir.
Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olas dederi takdir
edilmektedir.

- Takdir edilen pazar de§eri degerleme tarihi itibariyle belilenmis olup degerleme
tarihine ézgudur.

Isbu degerleme raporundaki deder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi fiyatr belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIiRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebine istinaden girket portféylinde bulunan
gayrimenkutlin Tirk Lirast cinsinden pazar dederinin tespitine ydnelik olarak Sermaye
Piyasasi Kuruiu'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
fliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
karannda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri II1-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme
Standartlan kapsaminda hazirlanmistir. Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmts olup baska amacgla kullanilamaz.

Musteri tarafindan herhangi bir simidama tarafimiza getirilmemistir.

NOVA TD RAPO"*VO: 2017/2912
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki husustari teyit ederiz.

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gercevesinde
dogrudur.

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

Degerleme konusunu olugturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecege
dénlk hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki tarafiara karsi herhangi kisisel bir
gikarimiz veya 8n yargimiz bulunmamaktadir.

Dederleme galismasini gergeklestiren kigiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir ¢ikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup ¢alismalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz iicret, mtisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya Snceden saptanmig sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dodrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.
Raporlama agamasinda gorev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme gahsmasinda
gorev alanlarnin dederlemesi yapilan miilklerin yeri ve tirli konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamustir.

NOVA TD RAPOF&:O: 2017/2912
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ANOVA

3.2 iLGIiLi TAPU siciL MUDURLGEU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapian gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirfama) olup olmaditi hakkinda bilgi, varsa s6z konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirim
ortakliGi portféyiine alinmasina sermaye piyasas: mevzuat: hijkiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki gérus,

Tapu kayit sisteminden temin edilen 04.04.2017 tarihli takyidath tapu kayit
belgesine gére rapor konusu taginmaziar (zerinde herhangi bir not bulunmamaktadir.
Takbis belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

Taginmazlar tapudaki niteligine gore arsa vasfindadir, fiili kullanim sekli de tapudaki
niteliine uygun olarak arsa niteliginde olup tzerinde insa edilmesi planlanan projenin
yasal izinleri ahinmis ve degerleme tarihi itibariyle ingaat isleri baglanmis, ancak heniiz
kat irtifaki tesis edilmemistir. Bu nedenle portféyde de proje olarak bulunmasinda bir
sakinca yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlar sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirm ortakhg portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILi BELEDIYE’'DE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapifan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayth Yapr Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yap: denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb, ) ve dederlemnesi
yapilan gayrimenkul ile jlgili olarak gerceklegtirdigi denetimler hakkinda bilgi

Degerlemesi yapilan projelerin llgili mevzuat uyarinca gerekli tam izinlerinin alinip alinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmus, insaata baglanmasi icin yasal gereklilifi olan tim belgelerinin tam
ve dogru olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatirim ortakii
portfbyine alinmasina sermaye pivasasi mevzuat: hiikiimleri gercevesinde bir engel olup olmadidi
hakkindaki gériis,

Eger belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planiarin ve
s6z konusu dederin tamamen mevcut projeye iligkin olduguna ve farkit bir projenin uygulanmas:
durumunda bufunacak dederin farkls olabitecegine iliskin aciklama.

Bagsaksehir Belediyesi ve Cevre ve Sehircilik Midurligi'nde yapilan incelemelerde
rapor kKonusu parseller 22.04.2016 tasdik tarihli, 1/1000 olgekli Kayabasi Gecekondu
Onleme Bélgesi Revizyon Uygulama Imar Plani kapsaminda kaldigi &grenilmistir.
Parsellerin yapilasma sartlar asadida tabloda sunulmustur.
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TINOVA

A | PARSEL NO | LEJANTI Y“zg:.'f)""" YAPILASMA SARTI
443 69 (Eski 51) Konut 10.224,70 Emsal: 0,75 ve Hmax: Serbest
443 71 (Eski 53) Konut 19.971,40 Emsal: 1,35 ve Hrmax: Serbest
458 24 (Eski 18) Ticaret 12.027,60 Emsal: 2,00 ve Hmax: Serbest
976 . .

Eski 882) 3 Konut 35.103,32 Emsal: 1,70 ve Hmax: Serbest
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NOT: Emsal (E): Yapimin bitin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanmna

oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, ¢ekme ve gati katlar
ve kapali ¢tkmalar dahil kullanitabilen bitiin katlarn 1sikliklar ¢iktiktan sonraki
alanlan toplamidir. Agik gikmalar ve i¢ yiiksekligi 1.80 m'yi asmayan ve
yalnizca tesisatin gecirildigi tesisat galerileri ve katlar ile ticari amaci olmayan
ve yapinin kendi gereksinmesi igin otopark olarak kullanilan béliim ve katlar bu
alana katilmazlar. Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, eglenme ve
dinlenme vyerleri gibi oturmaya, galismaya, edlenmeye ve dinlenmeye ayrilmak
Uzere yapilan boliimler anlasilir.
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3.3.1 Basaksehir Belediyesi imar Miidiirlii

/ﬁe\

"NOVA

N

1 gl Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje biinyesinde yer alan parsellerdeki (eski ada parseller lzerinden alinmis)
bloklara ait yeni yapi ruhsatlari asagidaki tabloda listelenmistir.

L
PARSEL'NG | BLOKNO TARY:'[?-Il;:II:SII-IIISs:"I'r NO A:D%f;i AR bt
KULLANIM ALANI
{m2)

458 / 24 - 04.02.2016 / 0146 362 78.987,00 V-A
A 04.02.2016 / 0137 20 6.611,75 Iv-A

B 04.02.2016 / 0138 18 8.093,20 1I1-B

a2 C 04.02.2016 / 0139 16 8.052,25 -
et 04.02.2016 / 0140 1 978,87 II-B

A 04.02.2016 / 0141 84 20.071,22 IV-A

B 04.02.2016 / 0142 134 27.048,87 V-A

443 /71 c 04.02.2016 / 0143 114 25.628,22 V-A
D 04.02.2016 / 0144 15 1.721,33 11-B

S%ss‘ig'- 04.02.2016 / 0145 1 2.126,43 II-A

A 04.02.2016 / 0147 86 27.084,12 V-A

B 04.02.2016 / 0148 69 21.177,82 V-A

C 04.02.2016 / 0149 64 19.152,56 V-A

D 04.02.2016 / 0150 60 16.218,52 V-A

283 E 04.02.2016 / 0151 60 15.610,95 V-A

F 04.02.2016 / 0152 73 37.358,41 V-A

G 04.02.2016 / 0153 58 15.402,58 V-A

SOSTE 04.02.2016 / 0154 1 4.510,35 1I-B

Proje biinyesinde yer alan 443 ada 69 parsel harig difer parsellerdeki bloklar icin
asadida belirtilen tadilat ruhsatian alinmistir.

NOVA TD RAPOR NO: 2017/2912
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TNOVA

O AR
PARSEL'NG | BLOK NO TARYI:II;;II:SI!:::; NO A%%t:i = RIARL
KULLANIM ALANI
(m2)

458 / 24 8 27.03.2017 / 0232 268 79.154,51 V-A
A 27.11.2016 / 0971 84 18.346,37 V-A

B 27.11.2016 / 0972 134 25.372,12 V-A

443 /71 C 27.11.2016 / 0973 114 22.205,83 V-A
D 27.11.2016 / 0974 15 1.713,03 11-8

AL 27.11.2016 / 0975 1 2.021,72 1I1-A

A 27.03.2017 / 0233 86 26.408,17 V-A

B 27.03.2017 / 0234 69 22.071,93 V-A

C 27.03.2017 / 0235 64 15.418,28 V-A

D 27.03.2017 / 0236 60 17.577,32 V-A

Rl E 27.03.2017 / 0237 60 17.620,38 V-A
IF 27.03.2017 / 0238 73 25.590,89 V-A

G 27.03.2017 / 0239 58 19.013,51 V-A

e | 27.03.2017/ 0240 1 3.612,84 -8

Proje biinyesindeki ada parsellerin son alinan yapi ruhsatlarina gére toplam ingaat
alanlan agagidaki tabloda listelenmistir.

ADA / PARSEL NO TOPLAM INSAAT ALANI
443 / 69 23.736,07
443 / 71 69.659,07
458 / 24 79.154,51
976/ 3 147.313,32
TOPLAM 319.862,97

NOVA TD RAPOQEO: 2017/2912
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Yap! ruhsatlanina gére rapor konusu projenin ada parsel ve bloklar bazinda detayl

toplam ingaat alanlan ile satilabilir alan dagiimlan asadidaki tabloda sunulmustur.

ADA / YAPI TOPLAM .
ParseL | BLOK | rumsaT | nivELik savesr| ALAN ma INsaaT | SATILABILIR
NO TARIH / NO ALANI m2
Ofis ve Igyeri 267 28.027,84
27.03.2017 / .
458/24 - Sinem 1 1.152.54
/ 0232 ° 71 79.154,51 41.255,21
Ortak Alan . 49,974,173
TOPLAM 268 79.154,51
ADA / TOPLAM 4
BLOK | YAPI RUHSAT B.B. SATILABILIR
PARSEL NITELiK ALAN m2 INSAAT
NO ADI TARLH / NO SAYISI ALANI m2 ALAN m?
04.02.2016 / Mesken 20 3.653,23
. 0137
Ortak Alan . 2.958,52
TOPLAM 6.611,75
- 04.02.2016 / Mesken 18 3.280,64
0138 Ortak Alan - 4.812,56
443/69 TOPLAM 8.093,20
23.736,07 18.595,02
04.02.2016 / Mesken 16 2.915,70
c 0139
Ortak Alan - 5.136,55
TOPLAM 8.052,25
SOSYAL | 04.02.2016 / Mesken 1 10,49
1B Y Ortak Alan - 968,38
TOPLAM 55 978,87
YAPI
ADA / TOPLAM .
BLOK | RUHSAT . B.B. : SATILABILIR
PARSEL | “ oW TARZH / NiTELIK SAYISI ALAN m?2 INSAAT AR
NO 6 ALANI m?2
Mesken 80 B8.233,14
A 22)101;‘1’15 Ofis ve Isyeri| 4 852,74
Ortak Alan - 9.260,49
TOPLAM 18.346,37
- 22.11.2016 | _ Mesken 134 13.927,36
/ 0972 Ortak Alan . 11.444,76
TOPLAM 25.372,12
Mesken i05 10.923,30
43/ 22}1015%16 Ofis ve isyeri | 9 1.110,83| 69.659,07 42.934,79
Ortak Alan d 10.171,70
TOPLAM . 22.205,83
- 22.11.2016 | Ofis ve Isyeri 15 1.592,83
/0974 Ortak Alan - 120,20
TOPLAM . 1.713,03
SOSYAL [ 22.11.2016 | Ofis ve Igyeri 1 5,16
TESiS / 0975 Ortak Alan - 2.016,56
TOPLAM 348 2.021,72
14
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TMNOVA

ADA / TOPLAM -
BLOK | YAPI RUHSAT A= B.B. SATILABELIR
PARSEL . NITELIK ALAN m2 INSAAT
G ADX TARIH / NO SAYISI ALANT m2 ALAN m2
o 27.03,2017 / Mesken 86 13.752,48
0233
Ortak Afan - 12,655,69
TOPLAM 26.408,17
B 27.03.2017 / Mesken 69 11.005,85
0234 Ortak Alan - 11.066,08
TOPLAM 22.071,93
27.03.2017 / Mesken 64 10.157,94
Y 0235
Ortak Alan - 5.260,34
TOPLAM 15.418,28
D 27.03.2017 / Mesken 60 9.541,17
0236 Ortak Alan - 8.036,15
976/3 TOPLAM 17.577,32
147.313,32 | 88.790,30
£ 27.03.2017 / Mesken 60 9.554,98
0237 Ortak Alan - 8.065,40
TOPLAM 17.620,38
E 27.03.2017 / Mesken 73 11.648,87
0238 Ortak Alan - 13.942,02
TOPLAM 25.590,89
27.03.2017 / Mesken 58 9.290,08
2 0239
Ortak Alan - 9.723,43
TOPLAM 19.013,51
SOSYAL | 27.03,2017/ | Ofis ve Igyeri 1 44,00
TESiS 0240 Ortak Alan = 3.568,84
TOPLAM 471 3612,84

Degerleme galismasi yukarida belirtilen vapi ruhsatlarindaki alanlar dikkate alinarak
yapilmisgtir. Farkh bir projenin uygulanmasi durumunda ulagtlacak deger farkli olacaktir.
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AMNOV A

3.3.2 Yap: Denetime iligkin Bilgiler

Projenin yapi denetim isleri Gunesli Mahallesi, Kirazli Caddesi, No: 5, Daire: 9
Bagcilar / Istanbul adresinde konumiu olan Tasarim Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan

yapimaktadir,

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig: Hakkinda Goriig

Iigili mevzuat uyarinca parseller lzerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim
izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak

mevcuttur.

Rapor konusu taginmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuat
hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhé portféyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig gériis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son ¢ yillik dénemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisikiikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Midiirlii§ii ve Kadastro incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlann tapu ve kadastro kayitlannda son g wil
icerisinde agagidaki degisikliklerin oldudu belirlenmistir;

- Parseller 10.01.2014 tarih ve 415 yevmiye numarasi ile imar uygulamasi
neticesinde asagida listelenen parseller olusmustur.

Eski Ada / Parsel No | Yeni Ada / Parsel No
518 / 14 443 / 51
518 / 15 443 / 53
527 /1 458 / 18
519/ 3 882/3

16
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TINOV A

- Konu parseller T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanhgi mulkiyetinde iken
23.06.2014 tarihinde miilkiyetlerin Emiak Konut GYO A.S.'ne gectigi tespit
edilmistir.

- Daha sonradan parseller yeniden imar uygulamasi gérmiis ve son ada parsel
numaralarin almistir.

Eski Ada / Parsel No | Yeni Ada / Parsel No
443 / 51 443 / 69
443 / 53 443 / 71
458 / 18 458 / 24
882/3 976/ 3

3.4.2 Belediye incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmaziann imar planinda son u¢ yil icerisinde agadidaki
degisikliklerin oldugu belirlenmigtir;

09.05.2013 tasdik tarihii 1/1000 Olgekli Kayabasi Gecekondu Onleme Bélgesi
Revizyon Imar Plan kapsaminda iken kismen 1/1000 Bigekli 22.04.2016 tasdik tarihli
Kayabagi Gecekondu Onleme Bélgesi Revizyon Uygulama Imar Plani”, kismen 1/1000
6lgekli 15.08.2016 tasdik tarihli Kayabagi Gecekondu Onleme Bélgesi Revizyon Uygulama
Imar Plani Degisikligi kapsamina alinrmustir.

08.09.2012 tarih ve 28405 saylll Resmi Gazete'de yayinlanarak ydriirliije giren
13.08.2012 tarih ve 2012-3573 saylli Bakanlar Kurulu karan ile konu parselleri de
kapsayan alan Yeni Yerlesim Aiani - Rezerv Yapi Alani igerisine alinmistir. Rapora konu
parseller Bakanhk Makaminin 19.11.2015 tarih 18736 sayili oluru ile revize edilen Rezerv
Yapt Alan sinirlan icinde yer almaktadir.

Konu gayrimenkuller 6306 sayii Afet Riski Altindaki Alanlarin Déniistiiriiimesi
Hakkinda Kanunun 2, Maddesinin 1 numaral fikrasinin (c) bendi kapsaminda “Rezerv
Yapi Alani"'nda kalmaktadir,

NOVA TD RARDR NO: 2017/2912
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AINOV A

4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN =~ (PROJENIN)
GEVRESEL VE FiziKi BiLGILERT

4.1 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmazlar; istanbul Ili, Bagaksehir Iigesi, Kayagehir Mahailesi,
Kayasehir Bulvar'nda 4 ayr parsel lzerinde 443 ada 69 parsel, 443 ada 71 parsel, 458
ada 24 parsel ve 976 ada 3 parseller (izerinde konumlanmis olan Nidapark Kayagehir
Projesidir.

Projeye ulasim; TEM Otoyolu lizerinden Mahmutbey kavsagindan yan yelda devam
edilir Mall Of Istanbul AVM gecildikten sonra baslayan Olimpiyat Stadyumu Yolu Caddesi
Uzerinde kuzey istikametinde giderken bu caddeyi takiben baglayan Kayagehir Bulvari'na
devam edilmek suretiyle saglanmaktadir.

Projenin yakin cevresinde konumiandigi bolgede genellikle bos parseller ile sanayi
sitelerinde sanayi yapilagmalari bulunmaktadir. Ayrica son yillarda diizenli konut
yapilasmasi da baglamistir. Yakin cevresinde; Evvel Istanbul, Adim Istanbul, Nidapark
Basakgehir, Avrupa Konutlan, Park Mavera projeleri, Agaogfu My World Europe ve TOKI
Kayabag! konuttan yer almakta olup, daha uzak mesafede Mali Of Istanbui AVM, Atatiirk
Olimpiyat Kéyii, Masko ve Keresteciler Sanayi Sitesi ile ikitelli 0SB ver almaktadir.

Proje; TEM Otoyolu’na 6,75 km, Atatiirk Olimpiyat Kdyii'ne 4 km, 3. Havaliman
Projesi‘ne ise 18 km mesafededir.

Konumu, bdlgenin gelisme potansiyelinin bulunmasi, 3. Havaliman Projesi'ne ve
Kuzey Marmara Otoyolu Projesi'ne yakin konumu taginmazin dederini olumlu ybnde
etkilemektedir.

Bélge Bagaksehir Belediyesi sinirlan icerisinde vyer almakta olup kismen
tamamlanmis altyapiya sahiptir.

TGS o3

Sataar

Dussunkoy
| Meuyal
Wakkay Gilngur Arnavutkey i |
Goktute Bancekyy
Merkex Merke:
Kemerburgar
Hacimas
|
|
Omerd
| B3hyany e Maslak
| I
| alibeykay
Alkent 2000
1 Y
| |
; g |
| Esenyurt # |

Tevecik_Puvukcekmece
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AANOV A

4.2 PROJE PARSELLERI HAKKINDA GENEL BiLGILER

© Konu proje 4 ayn parsel tizerinde konumlanmistir. Parsellerin ylzélglimlerl asagidaki
tabloda sunulmustur.

ADA / PARSEL NO YUZOLCUMO (m?)
443 / 69 10.224,70
443 / 71 19.971,40
458 / 24 12.027,60
976/ 3 35.103,32
TOPLAMI 77.327,02

o Parseller {izerinde hali hazirda Nidapark Kayabasi projesi insasi devam etmektedir,
o Parseller az edimli ve kismen engebeli bir topografik yapidadir.
Parseller yamuga benzer bir geometrik yapidadir.

o

o}

Bélgede aityap tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

o Parseller lizerinde gergeklestirilen proje icin Emlak Konut GYO A.S. e Tahincioglu
Gayrimenkul Ingaat ve Turizm A.S. - Nida Insaat ve Turizm A.S. ortakhi§i arasinda
s6zlesme yapilmistir. Sézlesmenin detaylar asagidaki gibidir.

Arsa Satis Karsihig Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 1.072.600.000 TL + KDV
Arsa Satis Kargihg Sirket Pay: Geliri Orani (ASKSTPO) = % 38

Arsa Satis Karsihgr Asgari Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSTPG) =
407.588.000,-TL

o Proje kapsaminda halihazirda parseller (izerindeki projenin titm ruhsatiar alinmgtir.

o 458 ada 24 parsel lizerinde 1 adet blok, 443 ada 69 parsel iizerinde 3 adet blok ve
sosyal tesis, 443 ada 71 parse! iizerinde 4 adet blok ve sosyal tesis, 976 ada 3 parsel
Uzerinde 7 adet blok ve sosyal tesis clmak iizere toplamda projede 15 adet blok ve 2
adet sosyal tesis blogu olarak planlanmistir. Rapor tarihi itibariyle tiim blokiar igin yapi
ruhsatlan alinmigtir.

o Hélihazirda proje biinyesinde; 458 ada 24 parselde hafriyatin alindi§i ancak kaba
ingaat igleri heniiz baglanmamistir. 443 ada 71 parseilde 3 adet blok planlanmig olup, 2
adet blogun kaba ingaati tamamlanmistir. 443 ada 69 parselde tiim bloklarin kaba
ingaatlarinin tamamlanmistir. 976 ada 3 parselde ise bir kisim bloklarin kaba insaatinin
tamamlandidt ancak bazi bloklarin heniiz insa edilmedidi gérilmustiir. Projenin genel
ingaat seviyesi yaklagik % 23 mertebesindedir.

19
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ozellikleri agsagidaki tabloda sun ulmustur.,

AINOV A

o Parseller (izerindeki projeye ait son alinan yapi ruhsatlarina goére blokiarn genel

L
panon /o | BLOKNO |  TARSHI/ROHoAT no A:DgEi:t BLOKCA I a sl
KULLANIM ALANI
(m?2)

458 / 24 - 27.03.2017 / 0232 268 79.154,51 V-A
A 04.02.2016 / 0137 20 6.611,75 IV-A

B 04.02.2016 / 0138 18 8.093,20 II1-B

A C 04.02.2016 / 0139 16 8.052,25 III-B
el | 04.02.2016 /0140 1 978,87 111-B

A 22.11,2016 / 0971 84 18.346,37 V-A

B 22.11.2016 / 0972 134 25.372,12 V-A

443 / 71 (o 22.11.2016 / 0973 114 22.205,83 V-A
D 22,11.2016 / 0974 15 1.713,03 1I-B

P 22.11.2016 / 0975 1 2.021,72 TII-A

A 27.03.2017 / 0233 86 26.408,17 V-A

B 27.03.2017 / 0234 69 22.071,93 V-A

< 27.03.2017 / 0235 64 15.418,28 V-A

D 27.03.2017 / 0236 60 17.577,32 V-A

el E 27.03.2017 / 0237 60 17.620,38 V-A

F 27.03.2017 / 0238 73 25.590,89 V-A

G 27.03.2017 / 0239 58 19.013,51 V-A

S(T)E;?L 27.03.2017 / 0240 1 3.612,84 11-B

TOPLAM 1.142 319.862,97

Projenin ada parsel bazinda son alinan yapi ruhsatlarina gére toplam insaat alanlan
asagidaki tabloda listelenmistir.

ADA / PARSEL NO TOPLAM INSAAT ALANI m2
443 / 69 79.154,51
443 / 71 69.659,07
458 / 24 23.736,07
976 / 3 147.313,32
TOPLAM 319.862,97

NOVA TD RA
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ANOVA

o Projedeki toplam satilabilir alan dadihmi ada parsel bazinda sunulmustur.

KONUT

ADA / PARSEL NO ADEDI SATILABILIR ALANI m2
443 / 69 54 11.568,47
443 / 71 319 39.407,85
976 / 3 470 88.790,30
TOPLAMI 843 139.766,62

DUKKAN

ADA / PARSEL NO ADEDI SATILABILIR ALANI m2
443 / 71 28 3.526,94
458 / 24 76 22.653,23
TOPLAMI 104 26.180,17

OFis

ADA / PARSEL NO ADEDI SATILABILIR ALANI m2

458 / 24 192 18.601,98

o Proje biinyesindeki konutlarin ada parsel bazinda bloklara gére brit kullanim alan

dagibmi asadida ana basliklar altinda tablo halinde sunulmustur.

e T el 1 CorT

ADA / : BRUT KULLANIM -
PARSEL No | BLOK Tip ALANI ARALIGI ADEDi TOPLAM
(m2)
. 4+1 199,04 - 213,29 18 20
541 223,13 - 224,23 2
443 / 69 B 4+1 205,08 — 219,76 16 18
541 229,81 - 231,03 2
c 4+1 208,86 — 223,81 14 16
5+1 234,04 — 235,29 2
GENEL TOPLAM 54
ADA / BRUT KULLANIM
PARSEL | BLOK Tip ALANI ARALIGI ADEDi TOPLAM
NO {m2)
2+1 104,35 - 127,35 56
A 3+1 153,62 - 161,29 23 84
Depolu Ditkkdn | 203,20 - 213,08 4
. 2+1 102,35 - 125,85 g1 i
3+1 150,93 ~ 158,20 43
448 / 71 2+1 101,84 - 125,28 71
c 3+1 152,02 - 157,67 34 e
Diikkan 55,66 — 57,46 2
Depolu Diikkdn | 106,86 — 189,43 7
D Dukkan 45,45 1 15
Depolu Dikkén | 93,31 - 129,89 14
GENEL TOPLAM 347

NOVA TD RAPO&I\TO: 2017/2912
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DNOV A

ADA / BRUT KULLANIM
PARSEL | BLOK Tip ALANI ARALIGT ADEDi TOPLAM
NO (m2)
Ofis 80,29 - 83,91 96
448 / 24 Ofis 110,54 = 112,63 96 268
-—- Sinema “—m 1
Diikk&n 75
GENEL TOPLAM 268
ADA / ] BRUT KULLANIM ]
PARSEL No | BLOK Tip ALANI ARALI&I ADEDiI TOPLAM
{m2)
2+1 135,35 - 144,51 2
A 3+1 157,46 - 173,40 42 86
4+1 201,68 - 216,64 42
2+1 136,42 - 145,58 2
B 3+1 158,72 - 174,73 34 69
4+1 203,08 - 218,14 33
2+1 145,23 2
& 3+1 165,53 - 174,63 32 64
4+1 202,65 ~ 217,91 30
2+1 136,64 — 145,81 2
976 / 3 D 3+1 158,95 - 175,34 29 60
4+1 203,44 - 218,77 29
2+1 135,85 - 145,23 2
E 3+1 158,00 ~ 174,28 29 60
4+1 202,22 - 217,46 29
2+1 138,57 ~ 146,73 2
F 3+1 159,88 - 176,00 35 73
4+1 204,70 - 219,89 36
2+1 143,94 1
G 3+1 163,92 ~ 173,09 28 58
4+1 200,83 - 215,97 29
GENEL TOPLAM 470

Not: Rapor konusu parse! iizerinde geligtirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki
bilgiler dikkate alinmistir. Séz konusu projeden farkl bir proje uygulanmasi durumunda
(tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir indirgeme ydntemi
ulagilan dederler gecersiz olacaktir.
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FINOV A

4.4 DEGERLEME ISLEMiNI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme iglemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALizZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degderleme Standartlarn Hakkinda Teblig”t dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari’na gore en verimli ve en iyi kullanimun tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en tyt kullamim, bir varhgin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katlimeaisimin varlik igin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik icin planladidr kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarin konumlan, biyiklikleri, fiziksel 6zellikleri,
mevcut imar durumlan ve yasal izinleri de dikkate alindiginda en verimli kullanim
segeneginin lzerinde “blinyesinde ticari iiniteler barindiran elit bir konut projesi”
inga edilmesj olacagi gériis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BiLGILERINE ILISKiN ANALiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZi

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi iilkemiz icin déniim noktas! oimustur.
Yillar boyunca devam eden yilksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borclar gibi yapisal
sorunlar lkeyi biyiik bir krize siriklemigtir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(dzellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle iilkemiz bir toparlanma sirecine
girmistir.

2001 krizi strasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir diisiis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en dusiik seviyesi olan % 4,99 gérilmistir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, &zellikle FED'in yaptigi parasal
geniglemenin sonlanacad! beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik riskierle beraber
faizler artis edilimine girmistir. 2015 yill sonu ve 2016 yilinin itk ceyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar ¢ikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
6nlemler ve iyllesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlar % 9 mertebelerinde seyretmektedir.
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlan

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca (st (ste biyiime
kaydedememistir. 2002-2008 yillan arasinda ise st lste pozitif bliyiime sagdlanmistrr.
2008 yihnda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle lilkemizde de 2009 yilinda pozitif
bilylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biiyiimeler saglanmistir. TDIiK
tarafindan aciklanan 2016 yili birinci ceyrek bilylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmigtir) icerisinde gergeklesmis olup, ikinci geyrekte de bir
Onceki déneme gére GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilinin liglincli geyredinde bir énceki yilin
ayni geyregdine gére % 1,8 azalma olmustur. Biiyliime oranlarinin tim diinyada distigir
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tiirkiye Ekonomisinde biiyime oranlan
azda olsa devam edecedi yéniinde beklentiler bulunmaktadir. OECD ise Tiirkiye'nin 2016
blylimesini %3,9 tahmin ederken 2017 yih iginse %3,7’lik bir blylime hiz

ongdérmektedir.
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TUFE'de (2003=100) 2017 yili Ocak ayinda bir &nceki aya gére %2,46, bir dnceki yilin

Aralik ayina gére %2,46, bir &nceki ylin aynt aymina gére %9,22 ve on iki ayhk
ortalamalara gére %7,76 artis gergeklegti.
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5.1.2 Tirkiye insaat Sektorii Verileri

AINOVA

Ingaat Sektérii Bliyiime Oranlar
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Ulkemiz igin insaat sektoruniin cok biyilk bir kismini konut ve buna badl yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gore 2014 yilinda 2013 yilina gore ingaat sektérii biylime hiz
% 14,6 olarak gercekiegmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektéri
verileri incelendidinde 2014 yih GSYH'In % 4,6’k kismi iken 2015 yiinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kiiclik de olsa bir disiis olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise by sayida da
asllarak konut satis rakam ise 1.341.453 aded] bulmustur.

Belediyeler tarafindan yapt ruhsati verilen tasinmazlarn 2016 ytinin ilk alti ayinda
bir dnceki yila gbre, bina sayisi % 14,2 ylzdlgimi % 14 dederi % 19,7 daire sayisi
ise % 16,2 oraninda artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapr ruhsati, Ocak - Haziran 2016

Bir &nceki yilin ilk
alt ayina gére

¥il degigim oram (%)
Gostergeler 2016 2015 ¢ 2014 2016 2015
Bina sayiss B7 720 58313 80 556 142 -26.4
Y lzslgimi (m?3) 104 079 720 91 281 250 125 083 576 14,0 270
Deger (TL) 92271 091 678 77 069 709 486 98 146 469 215 19.7 -215
Daire sayisi 498 053 429 409 586 294 16.2 -26.8

{r): Yap izin istatistikleri 2014 ve 2015 yillan verileri revize adilmistir,
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2016 yilinin ilk yarisinda ise maliyetler makul dlgiide seyrederken 3. geyrek itiban
ile yasanan darbe girisimi, artan Jjeopolitik riskler gibi unsurlarn etkisi ile déviz kurlarinda
yaganan artig girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir. Ancak diisen kredi faizi
oranlari ve sektdre ydénelik alinan énlemler sayesinde maliyet artislarinin etkisi sinirh
kalmigtir. TUIK verilerine gére; Bina ingaati maliyet endeksi (BIME), Temmuz-A§ustos-
Eylal aylarini kapsayan 2016 yili iiciincii geyreginde, toplamda bir éncekj geyrege gore %
0,5, bir 8nceki yilin ayn| geyredine gére %5,7 ve dirt geyrek ortalamalarina gére %6,0
artmistir.

Turkiye'de hizia gerileyen faiz oranlan énemli olglide ingaat sektoriindeki talep
biyimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme séz konusudur. 2015 yili
ilk yarisi konut kredileri talebi yuksek gérinirken ikinci yan itibariyle sert bir diists
yasamigtir. 2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gére 2014 yihnda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yihnda 143 milyar TL diizeyine ylkselmigtir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
verilerinden derledidi bilgilere gore, 5 Ajustos 2016 itibaryla bankacihik sektoriiniin
kullandirdigi toplam konut kredis! tutar 151 milyar liraya ulasti. Séz konusu tutarn 123
milyar lirasi (ylizde 81,7) 61-120 ay vadeli, 27 milyar lirasi (yiizde 18,2) 13-60 ay vadeli

ve 176 milyon lirasi (yitzde 0,1) 1-12 ay vadeli kullanimdan olusmustur.

Yillara Gore Satis Tiirleri
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Konut satiglan 2015 yilinda bir énceki (2014) yila gére % 10,6 artis gbstermistir,
Konut satiglarinda 2015 yiinda istanbul’da 239.767 konut satisi ile en yilksek paya
(%18,6) sahiptir. Yine TUIK verilerine gére Turkiye genelinde konut satiglari 2016 yilinda
1.341.453 adet olmustur. Bu rakam bir dnceki ylldan daha yliksektir.

et KFE (2010=100)
== Birim Fiyat (Sa{j Eksen)
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Ug biyiik ilin yeni konutlar fiyat endeksleri degeriendirildiginde, 2016 yih Eyliil ayinda bir
onceki aya goére, Istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla yizde 0,90, 1,57 ve 2,12
oranlarinda artis gériilmistir. Endeks degerleri bir énceki yilin ayni ayina gére ise
Istanbul, Ankara ve Izmir'de siraslyla yilizde 15,49, 11,11 ve 13,83 oranlarinda artis
gostermigtir. (Kaynak: TCMB)
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5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigleme politikasini yavaglatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi lzerinde baski yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmas: sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler tizerindeki baskw artiyor olmasi.

Firsatiar:

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

o Son dénemde gayrimenkuie olan yabanc ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel déndgumin hizlanmastyla daha modemn yapilarmn insa ediliyor
olmasi,

o Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

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

o Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmes:i,

o Istanbul’un dinyanin metropollerinden birisi oimasi ve son dénemde yapilan bityiik
projelerle (Istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képrii ve 3. Havalimani vs.) ilgi odag
olmaya devam edecek olmasi.

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas! Beklentisi

2011 yiinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganligin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yllina gére satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar olmusgtur. 2014 yihnin
tamami ve 2015 yilinin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dniigiim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel secimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklegmistir. 2016 yilinda yaganan darbe girisiml, dinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopoiitik geligmeler 1si§inda Tiirkiye ekonomisinde de son ceyrekte bir
daralma gorulmiistiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayist bir dnceki yilt dahi asmasini sadlamigtir. 2017
yihnin ilk yarnsinda da ongdérimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut
satiglannin  baslamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25 alicinin
kargilamasi gerektidine dair diizenlemenin dedistirilerek oranin % 20'ye gekilmesi gibi bir
gok tesvikle konut satislarinin artacadi yéniindedir.
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5.2 BOLGE ANALIzi

Istanbul il

istanbuI,Tl'.'lrkiye'de yer alan sgehir ve dilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en énemli gsehridir. Sehir, iktisadi bliylklik
agisindan diinyada 34., niifus acisindan belediye sinirlan géz oniine alinarak yapilan
siralamaya gére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra aftinc sirada yer
almaktadir.

2016 yilt itibariyle niifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida GCatalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a badl Saray, batida
Tekirdag'a bagh Cerkezkdy, Gorlu, gimneybatida Tekirdag'a bagh Marmara Eredlisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne baglh Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Kérfez, giineydoguda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbu! Bogaz! ise
bu iki kitay!r birlegtirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Kopriileri kentin iki yakasini birbirine badlar. Istanbu! Bodazi boyunca
ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Tarkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran istanbul
Bogazi'na ev sahiplidi yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik dnemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektéri gevresel konularda pek Gok
stkinty) da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirlili§i gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériintli ve giriilti kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze garpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 flcesi vardir. Bu ilgelerin 25' Avrupa Yakasi'nda, 14'U
ise Anadolu Yakasi'ndadr. Bunlar; Adalar, Arnavutkéy, Atagehir, Avallar, Badcilar,
Bahgelievler, Bakirkéy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktag, Beykoz, Beylikdiizi, Beyogiu,
Blyukgekmece, Gatalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngbren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kuglikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihl semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farkhlasma
goéralir., En yitksek gokdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da
ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy
ilgesindeki Kozyatagdi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda ingsa edilen gok ylksek yapilar, nifusun hizii biyiimesi géz &niine
alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay: konutlasma, genellikle sehir
distna dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyiiksek cok kath ofis ve
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konutfar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekéy ve Maslak semtlerinde
toplanmugtir. Levent ve Etiler'de cok sayida alisveris merkezi toplanmistir. Tiirkiye'nin en
biylik sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu béigede buiunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dodru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
bilylik sanayi merkezidir. Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.
Yaklastk olarak %38'lik endustriyel alana sahiptir. istanbul ve cevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyag), Ipek, pamuk ve tiitiin gibi Uriinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil retimi, petrol Uriinleri, kauguk, metai esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik trtnler, makine, otomotiv, ulasim

araglari, kagit ve kagit lriinleri ve alkolii ickiler, kentin énemli sanayi Grinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biyiik paya sahip olan sektordlr, Ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz képriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin baylik katkis: vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve buyiik limanlan oimas da by konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii iilke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve digsatim konusunda da Istanbul, Tiirkiye
¢apinda birinci siradadir. Tiirkiye'de hizmet veren &zel bankalarin timdiniin, ulusal capta
Yayln yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
tiimiine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektéri %15’ asan bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin blyiik sanayi kuruluglarindan pek cogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni egya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve cimento sanayii geligkindir. 2000
yillarin baginda pay: %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci bliyik
sektérdiir,

Istanbul genelinde tim orman alanlan koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirh
miktarda ormancilik faaliyeti yiiriitilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarn fazlalig: ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyie
gdzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baglamigtir.

Istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirferarasi ve uluslararasi tagimaciligin yapidigi biiyiik
merkezlere sahiptir. ilde havayolu ulagiminin yapildigi iki sivil havaliman vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani insaati devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek cok merkeze
aktarma yapmaksizin ucmak mimkindiir. Ildeki havalimanlarindan Atatdrk Havalimani,
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Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy llgesinde: Sabiha Gdkgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulagiminda en
bllyiik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulasim: ise Istanbul'da &zellikle sehirlerarasi yolculukta biiyiik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Gilrcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
tlkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiyiik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogart
da metroyla kent merkezine bagjlanmaktadir.

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

Deniz vyoluyla ise ilde diizenli ulasim vyalnizea yurtiginde gerceklestirilir,
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferlerl vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varigh gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirici ulagim ise biiylik bir sektérdiir. Otobiislerle ulasim
sadlayan IETT; sehirhatlari vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
funikiler ve teleferik hatlannin  sahibi istanbul Ulagim A.S.; banliyd hizmeti
sadlayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlart ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulagim agina sahiptir.

Basaksehir ilcesi

Bagaksehir, Istanbul'un bir ilgesidir.
2008 yilinda Kigiikgekmece, Esenler ve Bliylkcekmece ilgelerinden ayrilarak ilge
yapilmigtir. Bagaksehir, kuzeyde Arnavutkéy, kuzeydoduda Sultangazi, doguda Esenier,
giineyde Bagcilar, Kiigiikgekmece ve Avcilar ile batida Esenyurt ilgeleriyle cevrilidir.

Bagaksehir 1. ve 2. etaplar, Altingehir merkezi, Giivercintepe, Sahintepe
mahalleleri ve Kayabagi kéyii Kiiglikcekmece Belediyesi'ne, 4. etap ve 5. etap'i Esenler
Belediyesi'ne, Bahgesehir ise Bluyukgekmece llgesine bagh bir belde belediyesi
durumundaydi. Fakat son yapilan dizenlemelerle bu semtler birlestirilerek Basaksehir
ilgesi kuruldu,

2016 yilt itibariyle niifusu 369.810 kisidir.

liceye ulagim TEM otoyolu ve demiryolu ile gergeklestiriimektedir. iiceye otobiis
seferleri de bulunmaktadir. 07 Temmuz 2013 tarihinde resmi agiligi yapilan M3 Kirazli-
Basaksehir-Olimpiyatkdéy Metro Hatti ile Atatiirk Olimpiyat Stadyumu ve 5. Etap
Metrokent'e kadar metro ulasimi sadlanmigtir. Dijer rayl sistemlere entegre olan bu hat
sayesinde Bagakgehir'den Kartal'a kadar rayl sistemler ile ulagim mimkiin hale gelmistir,
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Iigenin kuzeyi ormanlarla kaplidir, kalan bitki &rtiisti bozkir ve calihklardan olusur.
Resneli Ciftligi'nin iginde bulundudu Saziidere vadisinde bitki cesitliligi cok fazladir, Ilgede
Sazlidere akarsuyu ve Ayamama deresi dogar, Ispartakule deresi ise iginden geger.

Iigede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgegehir'deki yapay gélet ve cevresindedir.
Bahcegehir'deki gélet, Tiirkiye'nin en blyiik yapay goletidir. Bunun disinda Atatiirk
Olimpiyat Stadyumu ve Basaksehir Fatih Terim Stadyumu bu ilgede bulunmaktadir. TOKI
tarafindan gelistirilen ve Tiirkiye'nin en bliyik uydukent projesi olan 65.000 konutun
planlandidi Kayagehir projesi de bu ilce sinirlan isindedir.

Iicedeki en énemli ekonomik faaliyet alani ikitelli Organize Sanayi Bolgesi icerisindeki

sanayi isletmeleridir.
Kuzey Marmara Otoyolu ilge simirlan icerisinden gecmektedir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN (PROJENiN) DEGERINE ETKi EDEN OZET
FAKTORLER

Olumlu etkenler:

]

o

o

o}

o

Merkezi konumu,

Ulasim rahathg,

Bolgede benzer nitelikte satilik parselierin yok denecek kadar az olmas:,
Imar durumu,

Proje igin yasal izinlerin alinmis olmasi,

Bolgedeki elit projelerin varligi,

Gelismekte olan bir bélgede yer almasi,

Bdigenin tamamianmts altyapisi.

Olumsuz etken:

Q
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Son dénemde genel ekonomik gériiniimiin duragan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yapilirken asadidaki hususlar esas alinmistir.

Devredilen Tasinmaz

Bu raporda tam milkiyet devrine ibskin emsaller
segilmig olup farkll bir durum olmasi halinde (hisseii
milkiyet, st hakki devri, devre miilk vs.) emsailerde

Finansman Sartlar

Miilkiyet Haklar belirtiimis ve serefiyede bu durumlan dikkate
alinmistir,
Bu raporda 6zel finansman diizenlemelerinin

bulunmadigr emsaller dikkate alinmigtir.

Satis Kosullan

Emsal olarak secilen gayrimenkulierde degeri etkileyen
6zel satis kosullarinin (pazarlama slresi, genel pazar
ortalamasinin {izeri / agadisi gibi durumiar vd.} olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bodlimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Pazar kosulian

Bu raporda taginmaz / tasinmaziarlia ayni pazar
kosullarina sahip emsalier tercih edilmistir.

Konum

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla aym veya gok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bélimiinde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farkhi konumda yer alan emsallerin
serefiye farkhlikiar ise belirtilerek degeriemede dikkate
alinmiglardr.

Fiziksel Ozellikier ve Haklar

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel &zellikleri
(arsalar igin bily(ikiik, topografik, imar haklarn ve
geometrik ozellikler; badimsiz bélumler icin (inite tipi,
kullamim alani buyukligi, yapr yas, ingaat kalitesi vh,
unsurlar) dikkate alinmig, farkh olmas: durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan yapillmistir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda arsanin pazar degerinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklasim
yénteminin  uygulanmasi amaciyla  gelistirilecek
projenin analizinde kullanilabitecek satilik
gayrimenkuller sunulmustur. Genel olarak degerleme
tarihi itibariyle ulasilan emsal bilgileri esas alimmis olup
dederleme tarihinden farklilik gésteren emsal
bilgilerinin zamana iligkin deder farklarinda ayarlama
yapimisgtir,

Kullanm

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi
kullanima sahip oflan milkler kullamimistir.

Satigin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlan

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olusturmayan kigisel
milkler, sirket haklan veya taginmaz milkiyeti
clmayan diger kalemler emsal olarak kullamimamistir.

NOVA TD RAPOR&;: 2017/2912
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Bdlgede Satisi Gergeklesmis ve Satista Olan Arsalar

1. Degerlemeye konu tasinmaza yakin bdlgede Emsal (E):2,00 ve H: serbest Konut +

Ticaret alaninda konumlu, 4.800 m2 net alanl arsanin 2.000 m2 alanh hissesinin
6.750.000,-TL bedelle satilik oldugu ogrenilmistir.
(m? birim satis degeri 3.375,-TL)
Iigilisi: Emiak Ofisi / 0 (535) 398 68 30

2. Ziya Gokalp Mahallesi siniflannda Abdullah Paga Bulvarina cepheli “Konut Disi
Kentsel Galisma Alan” lejantinda Emsal (E):1,00 ve Hmax: 10 m yapilasma
sartlarina sahip 1370 ada 9 parsel no’lu 4.500 mz2 ylzolgimli arsa igin 4.670.000,-
USD istenmektedir. Not: Konut Disi Kentsel Calisma Alan: lejantinda kalan parseilerin
Ticarf imarh parselleri de kapsadig ogrenilmistir.
(m? birim satig degeri ~ 1.035,-USD / ~ 3.840,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (536) 441 44 53

3. Degerlemeye konu tasinmaza yakin bolgede “Konut Alani” lejantina sahip 203 ada 5
parseldeki 31.417,80 m2 alanli 203 ada 5 parsel igin 47.500.000,-TL istenmektedir.
Emsal taginmaz rezerv yapi alan icerisinde yer almakta olup, hali hazirda imara
kapali oldugu bilgisi alinmistir. (m? birim satis dederi ~ 1.510,-TL)
Higilisi: Sahibinden / 0 (556) 300 35 46
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4. Taginmazlara yakin konumda yer alan Kayabast mevkiinde bulunan 44.036 m?2
ylzolcimil, “Konut Alani” lejantina ve “Emsal (E): 1,75" yapilasma hakkina sahip
882 ada 1 no'lu parsel Emlak Konut GYO A.S. tarafindan 01 Nisan 2014 tarihinde
1.625,-TL/m2 birim degeri Uzerinden satin alinmigtir. Satis m2 birim degerini UFE
oraninda bugiine indirgendiginde ~ 1.915,-TL/m?2 degeri bulunmustur.

5. Tasinmazlara yakin konumda yer alan Kayabagi mevkiinde bulunan 12.952,22 m?2
yuzélgiimli, “Ozel ilkégretim Tesis Alam” lejantina ve “Emsal (E): 1,00, H:Serbest”
yapilasma hakkina sahip 996 ada 2 no'lu parsel TOK! tarafindan bu yil icerisinde
22.019.000,-TL bedelle satilmigtir, (m? birim satis degeri ~ 1.700,-TL)

6. Dederlemeye konu parsellerin konumiandigi Kayasehir Bulvari'nin 2017 yih sokak
rayic bedelinin 560,62,-TL/m2 oldugu ilgili Belediye yetkilisinden sifahen
dgrenilmistir.

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB alig kuru 1,-USD = 3,7081 TL'dir.
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Bolgedeki nitelikll konut projeleri

Proje Adi Evvel istanbul
Arsa Alam 40.121,18 m2
Unite Sayis 678

m2 arahklan 69 - 223 m?2

Proje Teslim Tarihi | Nisan - 2018

Proje Konusu Konut, Diikkan
Konut Tipleri 1+1, 2+1, 3+1, 4+1, 5+1
SATIS OFISI SATIS BEDELLER}
DAIRE TiPi BR';L‘:;'AN SATIS DEGERI (TL) BIRI';I_BEGER
2+1 dub. 117 - 146 710.000 - 722.000 5.445
3+1 147 - 176 649.000 - 1.041.000 5.235
4+1 177 — 223 843.000 - 1.113.000 4.890
5+1 222 1.208.000 5.440
Ortalama m2 Birim Degeri 5.255

Iigilisi / 0 212 924 16 16
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Proje Ad: Adim Istanbul

Arsa Alani 16.423,50 m2

Unite sayisi 615 Konut — 120 Ticari
m2 Arahklarn 106 - 268 m=2

Proje Teslim Tarihi | Aralik - 2017

Proje Konusu

Konut, Diikkan

Konut Tipleri 2+1, 3+1, 4+1, 5+1
SATIS OFISI SATIS BEDELLERI T

DAIRE TiPi BR';L?;'A" SATIS DEGERT (TL) BIRI'(“Tf)EéER
2+1 128 - 135 625.000 - 720.000 4.885 -~ 5.335

3+1 164 - 207 803.000 - 1.048.000 4.895 - 5.065

441 189 - 217 918.000 - 1.147.000 4.855 - 5.285

4+1 dub. 216 - 217 1.124.000 - 1.147.000 3.205 - 5,285
5+1 254 — 268 1.457.000 - 1.594.000 5.735 - 5.950

5+1 dub. 263 - 264 1.553.000 - 1.641.000 5.905 - 6.215

Ortalama m2 Birim Degeri 5.385

Iigilisi / 0 850 207 0 777

Proje Adi Park Mavera 2.Etap
Arsa Alami 45.389,81 m?
Unite Sayisi 556 Konut - 252 Ticari

m=2 Araliklars

126 - 207 m2

Proje Teslim Tarihi

Haziran - 2018

Proje Konusu

Konut, Ditkkan

Konut Tiplerf

2+1, 3+1, 4+1

SATIS OFISI SATIS BEDELLERI

DAIRE TiPi BR"::“,‘)"AN SATIS DEGERI (TL) BIRI:'T:_))E&ER
2+1 126 638.000 - 660.000 5.150
3+1 182 877.000 - 925.000 4.950
4+1 207 1.000.000 - 1.100.000 5.070
Ortalama m2 Birim Degeri 5.055

Ligilisi / 444 38 25
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Proje Adi Avrupa Konutlari Basaksehir
Arsa Alam 72.706 m2

Unite sayisi 941 Konut — 27 Ticari

m?2 Arahklan 124 - 277 m2

Proje Teslim Tarihi | Eyli! - 2018

Proje Konusu

Konut, Diikkan

Konut Tipleri 2+1, 3+1, 4+1, 5+1
SATIS OFiSI SATIS BEDELLER] .
DAIRE TiPi BR":L‘:)"A" SATIS DEGERI (TL) BIRI:'_'I_E)EGER
2+1 124 - 150 596.000 - 757.000 4.805 - 5.045
3+1 162 - 190 738.000 - 1.038.000 4.555 - 5.465
4+1 200 - 226 885.000 - 1.185.000 4.425 - 5.245
5+1 278 1.539.000 - 1.640.000 5.720
Ortalama m2 Birim Degeri 5.035

ligilisi / 444 3 825

Proje Adi Nidapark Basaksehir

Arsa Alani 20.000 m=2

Unite Sayisi 374 konut - 48 Ticari

m2 Araliklari 45 - 157 m=

Proje Teslim Tarihi | Ekim - 2017

Proje Konusu Konut, Rezidans

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

SATIS OFISI SATIS BEDELLER]

DAIRE TiPi BR'::‘?)LA" SATIS DEGERI (TL) BIRI:‘;E}EGER
2+1 88 485.000 5.510
3+1 175 - 193 855.000 - 995.000 4.885 ~ 5.155
4+1 222 - 314 1.050.000 - 2.120.000 4.730 - 6.750

Ortalama m2 Birim Dedgeri 5.405

Higilisi / 444 4 846

Yakin bdlgedeki satihk Ofisler:

1- Kayagehir Merkez AVM plazada 3.normal katta konumlu 1+1 briit 70 m2 alanl
pazarfanan ofis igin 410.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 5.855,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / O (544) 584 60 61
Kayagehir Merkez AVM plazada 6.normal katta konumlu 140 briit 36 m2 alanlh
pazarlanan ofis igin 200.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis dederi ~ 5.555,-TL)
Hgilisi: Emlak Ofisi / 0 (533) 607 33 26

39
NOVA TD RAPO&O: 2017/2912

e



AINOVA

2- Mall Of Istanbul AVM plazada konumlu 1+0 briit 124 m2 alanl pazarlanan ofis igin
1.200.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis degerl ~ 9.675,-TL)
Higilisi: Emiak Ofisi / 0 (544) 523 10 15
Malli Of Istanbul AVM plazada 20.normal katta konumlu 3+1 briit 329 m2 alanl
pazarlanan ofis igin 2.550.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis dederi ~ 7.750,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi / 0 (534) 453 65 95

3- Taginmazlar ile ayni béigede konumiu 4+1 briit 206 m2 alanli pazarlanan ofis icin
1.700.000,-TL istenmektedir. {m? birim satig degeri ~ 8.250,-TL)
Ilgilisi: Emiak Ofisi / 0 (532) 778 31 05

4- Taginmaziar ile ayni bélgede konumlu 4+1 briit 140 m2 alanh pazarlanan manzarali
ofis i¢in 1.350.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 9.645,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 297 38 06

Yakin bolgedeki satist gerceklesmis ve satilik Diikkanlar:

1- Park Mevara 2.Etap projesinde;
- Zemin katta konumlu olan briit 50,97 m2 alanh diikkan Subat 2017 tarihinde kdv
hari¢ 389.830,51 TL bedelle satilmistir. (m?2 birim satis degeri 7.650.-TL)
- Zemin katta konumlu olan briit 76,88 m2 alanh diikkan Subat 2017 tarihinde kdv
harig 735.593,22 TL bedelle satilmigtir. (m?2 birim satis degeri 9.570.-TL)
1. bodrum katta konumlu olan briit 156,84 m2 alanii dilkkan Subat 2017 tarihinde
kdv harig 1.647.457,63 TL bedelle satilmigtir. (m2 birim satis degeri 10.505.-TL)
2- Evvel Istanbul projesinde 2017 yilhinin ilk {¢ ayinda satigi gerceklesen diikkanlarin
bilgileri agagidaki tabloda sunulmustur.

TICARET SATIS o
BLOK | KAPI | BULUNDUGU ‘;i’{# YEND SATIS FIVATI BIRIM
NO | NO KAT ONU TARIHI (KDV FIYATI
ALAN HARIC) (TL)
(m?) (TL)
A3 Ti | 1.BODRUMKAT | 131,13 B 30.03.2017 | 1.501.694.92 11,450
C Ti3 | 1.BODRUM KAT | 18242 GB _ [11.01.2017 | 2.500.000.00 13,705
A2_| T13 | 1.BODRUMKAT | 14815 K 23.02.2017 | 1.101.654.92 7.435
A2 | Ti6 ZEMIN KAT 81,40 D 23.01.2017 | 1.122.881.36 13.795
A2 | 126 ZEMIN KAT 112,47 GD _ [23.02.2017 | 1.016.949.15 9.040
A3 T4 | 1.BODRUM KAT | _116.16 B 30.03.2017 | 1.335.593 22 11.500
B1 T8 | 1.BODRUMKAT | 44521 KB-K | 11.01.2017 | 4.449.152.54 9.995
ORTALAMA | 10.990
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3- Kayagehir AVM projesinde zemin katta konumlu briit 205 m2 alanl pazarlanan diikkan
igin 2.550.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 12.440,-TL)
Hgilisi: Emlak Ofisi / 0 (533) 123 11 15
Kayasehir AVM projesinde zemin katta konumlu brit 130 m2 alanh pazarlanan diikkan
icin 1.500.000,-TL istenmektedir. (m? birim satis dederi ~ 11.540,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (530) 208 40 12
Kayasehir AVM projesinde zemin katta konumlu briit 170 m2 alanh pazarlanan diikkan
icin 1.600.000,-TL istenmektedir. (m? birim satig degeri ~ 9.410,-TL)
Hlgilisi: Emlak Ofisi / 0 (535) 414 48 19

4~ Bagakgehir Evlerinde Caddeye cepheli zemin katta konumiu briit 140 m2 alanh
pazarlanan diikkan igin 1.900.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 13.570,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 235 73 83
Bagaksehir Evlerinde Caddeye cepheli zemin katta konumlu brit 82 m2 alank
pazarlanan dukkan icin 1,150.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 14.025,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 522 25 45
Basakgehir Evlerinde Caddeye cepheli zemin katta konumlu briit 65 m2 alanii
pazarianan diikkan igin 880.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 13.540,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 314 72 93

5- Kayasehir Bulvan (izerinde zemin katta konumiu briit 116 m2 alanh pazarlanan
dikkan igin 1.400.000,-TL istenmektedir.,
(m? birim satis degeri ~ 12.070,-TL)
Ilgilisi: Sahibinden - Fatih Bey
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLER}

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amacaiyia, bir
veya birden gok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu c¢erceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan ¢ yaklasim degerlemede
kullanian temel yaklasimlardir. Bunlann timd ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile giivenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayal veya gézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden gok sayrda degderleme yaklasimi veya ydntemi
kuilanilmas: 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi
Pazar yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat

bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmal olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgiii
pazarda kisa bir silre é&nce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlannin géz &niinde
bulundurulmasidir. Eder az sayida islem olmusgsa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek iglem kosullan ile deder esasi
ve degerlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkliliklan yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri (izerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir,
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik

veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteli§indeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari sermaye degerine déniistiiriiimesi ile belirlenmesini sadlar.

Bu yaklagim bir varhidin yararhi émrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon siireci araciligiyla belirler, Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina déniistiiriiimesidir. Gelir akigi, bir
sézlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir s6zlesme iligkisi icermeden yani variigin

elde tutulmas veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen kérlardan tiretilebiiir. Gelir

yakiagimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri icerir:
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* Tuim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandigr gelir kapitalizasyonu,

* Bir indirgeme oraninin gelecek dénemier icin bir dizi nakit akigina uyguiandigs
(bunlan glincel bir degere indirmek i¢in) indirgenmis nakit akisgi,

* Cegsitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yiikamliliik yerine getirilene kadar gereken nakit akislar

dikkate alinarak, yiikiimluliikiere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagrmi
Maliyet yaklasimi, gosterge niteliindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varigi elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler séz konusu olmadikca, degerlemesi yapilan varliga odeyecegi fiyatin,
esdeger bir varlidin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadr, Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalar nedeniyle, genellikie satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dugiktiir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullaniimas: gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varhdin maliyeti izerinde diizeltmeler yapmak

gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN

YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1 sayil “Sermaye
Piyasasinda De@erleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararas;
Dederleme Standartlar UDS 102 Uygulama Madde 8’e gére “Tek bir yontem ile glivenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya géziemlenebilen girdinin mevcut
olmadigr hallerde, bir dederin belirlenebilmesi Icin birden fazla dejerleme yaklagimi veya
yéntemi kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklasimi veya yonteminin kullanildigs
hallerde, tek bir degerleme sonucuna ulagilabilmesi igin, belirlenen dederleme sonuglar
analiz edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle uygun bir nihai deder takdiri yapilmasi

gerekmektedir.”
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Bu galismamizda;

a. Projenin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklagimi yéntemi,

b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme yontemi kullaniimigtir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde maliyet yaklasim
yontemi kullanifmarmustir. Zira; Ulkemizde badimsiz bélime ait arsa pay! hesabinda farkli
hesaplarin kullaniimas (arsa pay! belidenirken taginmazlann serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, diikkén, ofis vs.) degerlemesinde
maliyet yaklasimi yéntemi her zaman cok saghkh sonuglar vermemektedir.

Pazar yaklagimi yéntemi ayrica, gelir indirgeme yonteminde kuilanilan ortalama m2
satis degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar degerinin tespitinde kullaniimistir.

Aynica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 214 adet badimsiz béliimin biigi

amagli olarak satis dederleri sunulmustur.

7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITL

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin gunimiiz ekonomik kosuliar altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak iizere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi ve 6nemii bir kalan ekonomik dmiir beklentisine sahip oldudu kabul edilir. By
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayi zamanla azalacadl g6z 6niine abrir. Bir baska devyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacag) kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinki yeniden inga veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten gikarilmasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapiir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim dederi ile
aciklanabilir. Kullanim degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.,

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

Maliyet yakiagimi yéntemi ile projenin mevcut durumdaki pazar degerinin tespitinde
asadidaki bilesenler dikkate alinmgtir:
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I.  Arsalarin degeri
II. Arsalar iizerindeki ingaf yatirimlarin meveut durumuyia degeri

Not: Bu bilegenler, arsa ve ingal yatinmlarin ayn ayri sabigina esas alinabilecek dederler
anlaminda olmayip tasinmazin topiam degerinin olusumuna Isik tutmak lzere
verilmis fiktif biyiikliklerdir.

Maliyet dederinin bir dijer bilegeni de gelistirici karidir. Ancak degerleme konusu
projenin halihazir ingaat seviyesinin diisik olmasindan dolayi geligtirici kar dikkate
alinmamistir.

7.1.1 Arsalarmin degeri:

Arsalarin degerinin tespitinde pazar yaklasimi ve gelir indirgeme yoéntemieri
kullaniimigtir.

7.1.1.1 Pazar yaklasimi yontemi ve ulasilan sonug

Bu ybénternde arsa bedelinin tespiti icin tasinmazin bulundugu bélge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikariimig / satiimis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktérier gercevesinde fiyat ayarlamasi yapiimis ve konu proje
arsasi igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Dederlemede; Iokasyon bakimindan rapor konusu taginmaza emsal teskil
edebilecek tiim satilik arsa emsalieri dikkate alinmigtir.

EMSALLERIN ANALjZi

Taginmazin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlann sahip
olduklar olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gore karsilastinimas! ve uyumlastirniimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmaziar; konum / lokasyon, bilyiiklik, imar
durumu, yaptlasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilmistir.
Dederlendirme kriterleri ise cok kéti, koti, kétii-orta, orta, lyi-orta, iyi ve gok iyi olarak
belirlenmigtir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklan sunulmus olup aynica
bliyiikliik bazindaki deferlendirmeler de asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari
mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Aralié

ok Kotij Cok Biiyiik % 20 uzeri
K&ti Bliytlk % 11 - % 20
Orta Kbti Orta Biiviik %1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiiciik -% 10 - (-% 1)
1yi Kiclk - % 20 - (-% 11)
Cok lIyi Cok Kiiciik - % 20 uzeri
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Arsa Emsal Analizi

Arsa emsal analizi 976 ada 3 parsel igin yapilmis olup rapora konu proje parselleri bu
parsele gbre kendi aralarinda yeniden serefiyelendirilerek birim dederler takdir edilmistir.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5

Yilz8lciimi (m?) 2.000 4.500 | 31.417,80 | 44.036 | 12.952,22
m? Birim Satis Degeri 3.375 3.840 1.510 1.915 1.700
(TL)
. Konut + . Ozel
Imar durumu Ticaret Ticaret Konut Konut ilkégretim
::';"as“‘a sarti (Emsal | ¢ 5 00 | E: 1,00 E: 1,75 E: 1,00

- Hisseli Tam Hisseli Tam Tam
;‘;z'::{:‘zgi‘”“m" milkiyet | milkiyet | malkiyet | milkiyet | milkiyet

% 10 % 0 % 10 % 0 % 0
Lokasyon diizeltmesi % 0 - % 15 % 15 % 0 % 5
Biiylikiiik / Fiziksel
dzellik diizeltmesi ~%20 | -%20 £l R0 0
Imar durumu
dilzeltmesi % 0 -%5 % 0 % 0 %% 5
Yapilasma sarti . .
diizeltmesi % 15 % 35 % 50 % 0 % 35
Var Var Var
Pazarlik pay: - %5 -0 5 - % 5 % 0 % 0
Ayarlanmis deger (TL) 2.400 3.180 2.720 1.915 2.530
Ortalama Emsal Degeri ~ 2.550
TL)
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_ Evvel . Adim M’;:':: . Kﬁ::"::f: = Nidapark
Istanbul | Istanbul 2.Etap Basaksehir Basaksehir
Kullanim Alani (m?) - B i B .
m?* Birim Satis Degeri 5.255 5.385 5.055 5.035 5.405
(TL)
Mevcut Kullanim
Fonks. Konut Keonut Konut Konut Kenut
T Tam Tam Tam Tam Tam
Milkiyet durumu miilkiyet miilkiyet millkiyet miilkiyet milkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 0 % 5
Proje niteligi
diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 0 % 10
Ingaat &zellikleri
diizeltmesi (Bina yasi %0 % 0 % 0 % 0 % 0
Proje ingaat Seviyesi ) i ) )
diizeltmesi % 15 % 5 % 5 % 0 % 15
Var Var Var Var Var
Pazariik payl - %5 - % 5 -% 5 - %5 -% 5
Ayarlanmis deger (TL) 4.245 4.860 4.560 4.785 5.040
Ortalama Emsal Dederi .
(TL) 4.700
Ofis Emsal Analizi
Kayagehir Mall Of
AVM istanbul Emsal 3 Emsal 4
Ortalam m?Birim Satis 5.705 8.715 8.250 9.645
Degeri (TL)
Mevcut Kullanim Fonks. Ofis Ofis Ofis Ofis
i Tam Tam Tam Tam
Milkiyet durumu mulkiyet miitkiyet mulkiyet miilkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 0 - % 25 -% 10 - % 10
Insaat 8zellikleri diizeltmesi % 5 % 0 -%5 -%5
Proje niteligi diizeltmesi % 5 -%5 % 10 % 10
Proje ingaat Seviyesi
diizeltmaes;i - % 20 ~ % 20 - % 20 - % 20
Var Var Var Var
Pazarlik pay! - %5 -% 5 - % 5 ~% 5
Ayarlanmig deger (TL) 4.780 4,720 5.895 6.895
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 5,575
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Diikkan Pazar Analizi

Park
Evvel Kayasehir | Basaksehir
Mavera | ; i nbui AVM Evierl Emsal 5
2.Etap
Ortalama m?Birim Satis | g 49 10.990 11.130 13.710 12.070
Degeri (TL)

Mevcut Kullanim Fonks. Diikkan Dilkkan Diikkan Dikkan Diikkan
e Tam Tam Tam Tam Tam
Milikiyet durumu miilkiyet | milkiyet | malkiyet | milkiyet | milkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 5 % 10

Insaat ézellikieri 0
diizeltmesi % 0 % 0 % 5 % 20 Yo 20
Proje niteligi diizeltmesi % 15 % 15 % 10 % 20 % 25
Proje ingaat Seviyesi . ) . » )
diizeltmesi % 10 % 15 % 15 % 15 % 15
Var Var Var
Pazarlik pay: Yok Yok -% 5 - %5 - % 5
Ayarlanmis deder (TL) 9.565 10.745 10.380 16.740 16.080
Ortalama Emsal Degjeri
(TL) ~ 12.700

ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle dederlemeye konu
proje parselin konumu, blytikligu, fiziksel zellikleri, mevcut imar durumu ve iizerindeki
proje ingasi igin yasal izinlerin alinmig olmas: dikkate alinarak m2 birim degerl ve toplam
pazar dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

=i » T (13 - = b - YUVARLATILMI$
ADA No | PARSEL vuzduz;unu BiRiM DEGERi} PAZAR DECERT
NO (m?) (TL)
(TL)

443 69 10.224,70 2.000 20.450.000
443 71 19.971,40 2.300 45.935.000
458 24 12.027,60 3.075 36.985.,000
976 3 35.103,32 2.550 89.515.000
TOPLAM 77.327,02 192.885.000
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7.1.1.2 Gelir indirgeme yontemi ve ulasilan sonug

Gelir indirgeme ydntemi ile arsanin toplam dederine ulagmak icin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gergeklestirilmesi plantanan projedeki gelistirme maliyetinin indirgenmis
Nakit Akimlar yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA yontemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederieri arasindaki farka esit olacagi
varsayilmistir.

Projeksiyoniardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektériin ve tasinmaziarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek taginmazin dederi
bulunur,

Bu bélimde &ncelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam dederde
Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan toplam % 38 hasilat payinin dederi hesaplanmistir,
Proje bir hasilat paylastmi modeli olmasindan dolay: proje maliyetine miteahhit firmalar
katlanmaktadir. Bu nedenle de Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan toplam % 38 hasilat
payinin dederi ayni zamanda geligtinimig arsa dederini ifade etmektedir.

Projelere iligkin veriler ve varsaymmlar

- Dederleme konusu tasinmazin iizerinde gelistirilecek proje icin, mimari projeler
hazirlanmig ve yap! ruhsati alinmigtir. Yapr ruhsatindan elde edinilen verilere toplam
fngaat alani asadidaki tabloda belirtiimistir.

L
S SRR | | e
KULLANIM ALANI
{m?)

458 / 24 = 27.03.2017 / 0232 268 79,154,51 V-A
A 04.02.2016 / 0137 20 6.611,75 IV-A

B 04.02.2016 / 0138 18 8.093,20 I11-B

T C 04.02.2016 / 0139 16 8.052,25 I1i-B
Sl | 04.02.2016 / 0140 1 978,87 11I-B

A 27.11.2016 / 0971 84 18.346,37 V-A

B 27.11.2016 / 0972 134 25.372,12 V-A

443 /71 o 27.11.2016 / 0973 114 22.205,83 V-A
D 27.11,2016 / 0974 15 1.713,03 I1i-B

AL | 27.11.2016 / 0975 1 2.021,72 11I-A

A 27.03.2017 / 0233 86 26.408,17 V-A

B 27.03.2017 / 0234 69 22.071,93 V-A

C 27.03.2017 / 0235 64 15.418,28 V-A

D 27.03.2017 / 0236 60 17.577,32 V-A

T e E 27.03.2017 / 0237 60 17.620,38 V-A

F 27.03.2017 / 0238 73 25,590,89 V-A

G 27.03.2017 / 0239 58 19.013,51 V-A

e 27.03.2017 / 0240 1 3.612,84 III-B

TOPLAM 319.862,97
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Onayh mimari projesine gére rapor konusu projenin bloklara gore toplam satilabilir
alanlarinin dagihmi asagdidaki tabloda sunuimustur.

KONUT

ADA / PARSEL NO ADED] LA R
243/ 69 54 11.568,47
443 / 71 319 39.407,85
976 / 3 470 88.790,30
TOPLAMI 843 139.766,62

DUKKAN

ADA / PARSEL NO ADEDS SOEARLLARALANI
443/ 71 28 3.526,94
458 / 24 76 22.653,23
TOPLAMI 104 26.180,17

OFis

ADA / PARSEL NO ADEDY SATILAB L A

458 / 24 192 18.601,98

- Parsel lizerinde gerceklestirilen proje igin Emlak Konut GYO A.5. ile Tahincioglu
Gayrimenkul Insaat ve Turizm A.$. - Nida Insaat ve Turizm A.S. ortakhg arasinda
sozlegme yapilmistir. Sézlesmenin detaylan asagidaki gibidir.

Arsa Satis Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 1.072.600.000 TL + KDV
Arsa Satig Karsih§ Sirket Payi Geliri Orant (ASKSTPO) = % 38
Arsa Sats Karsiii Askeri Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSTPG) = 407.588.000,-TL

- Sozlesme detayinda proje siiresi ve insaat Pursantaj tablolar gibi detaylar
sunulmustur.

- Ayrica rapor ekinde sunulan mahai listelerinde yer alan bilgiler mevcut insaat maliyet
bedelleri ile satis birim degerleri takdir edilirken dikkate alinmustir,

Hasilat paylasim sézlesmesi olmasindan dolayl tim maliyete miteahhit firma
katlanmaktadir.

Projenin hasilatimin bugiinkii finansal degeri

- Satilabilir toplam konut alam 139.766,62 m?, ofis alani 18.601,98 m?, diikkan alam
ise 26.180,17 m?dir.

- Emsal analizi b&liimiinde bu projelerdeki konutlarin ortalama m?2 satis dederi
4.700,-TL, ofislerin ortalama m? satis degeri, 5.575,~TL diikkanlarin ortalama m?
satis degeri ise 12.700,-TL olarak kabui edilmigtir.

- Raporumuzun 5.1 béliiminde de belirtildigi lzere son yillarda gayrimenkuldeki
satig artis hizi ortalama enflasyon hizinda baz bdlgelerde ise % 10 - 20 arasinda
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degismektedir. Bu bilgiden hareketle rapor konusu arsa lizerinde geligtirileccek
proje biinyesindeki gayrimenkullerin de m?2 basina satis deferinin 2018 ve daha
sonraki yillar igin % 12 kadar artacagi 6ngdrillmistir.

* Satiglarin Gergeklesme Orani:

Konutlar igin
2017 2018 2019
Satis gerceklesme orani % 70 % 25 % 5

Not: Proje biinyesinde yer alan toplam 843 adet konuttan dederleme tarihi itibariyle 355
adedinin (yaklagtk % 42'si) satigi gergeklesmistir, 2017 yilinin kalaninda da ilave
olarak yaklasik % 28'lik kismiin satilacagi varsayilmis ve 2017 yilindaki toplam
satis orani % 60 olarak kabui edilmigtir. Kalan yillardaki satig oranlan belirlenirken
de yakin bélgedeki nitelikli projelerdeki satis oranlan ve sirket arsivimizdeki benzer
projelerdeki verilerden faydalaniimistir.

Ofisler ve diikkanlar igin
2017 2018 2019
Satis gergeklesme orani % 35 % 40 % 25

Not: Proje biinyesinde yer alan toplam 296 adet ofis ve diikkandan degerleme tarihi
itibariyle 22 adedinin (yaklagik % 7'si} satigi gerceklesmistir. 2017 yilinin kalaninda
da ilave olarak yaklasik % 281ik kismimnn satilacadi varsayllmis ve 2017 yilindaki
toplam satis orari % 35 olarak kabul edilmigtir. Kalan yillardaki satis oranlan
belirlenirken de yakin bélgedeki nitelikli projelerdeki satis oranlar ve sirket
arsivimizdeki benzer projelerdeki verilerden faydalaniimigtr.

« Iskonto Oram Hesaplanmasi:

Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto oran: makroekonomik
riskler (itlke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskieri gibi beili
risk bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler tizerinden elde edilen getirinin oran! bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin g6z oniine alinmasi igin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto oran: su
sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Oran (iilke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orami

Bu varliklar (zerindeki getirilerin gdstergesi olarak Tarkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlart baz alnmigtir, Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yli ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik ortalama % 10
civarindadir.
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Risk Primij

Eklenen risk primi (ilke, béige, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde
olugturulmaktadir. Bu riskler ekienirken taginmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ytnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s6z konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha digik likiditesi icin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
siiresine ve o siire icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatirimlardan (6rnedin kisa vadeli tahviiler veya mevduat sertifikalari) elde edilen
hasiat ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinlmasi ile
Glgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmas! sirasinda ortaya c¢ikabilecek her tirli
(y6netimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asagidaki sekilde belirlenmigtir:

% 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 iskonto orani,

Bu konuyla ilgili algitanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktoriere gbre
ayarlama yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto oram % 13
olarak kabul edilmistir.

» Hasilat Paylasin :
Parseller Gizerinde insd edilmesi planlanan proje icin arsa satigi karsiig: gelir paylasimi
sozlesmesi yapilmis olup, hasilat oran; % 38'dir.

Ulasilan deger:

Yukarndaki varsayimlar altinda yaplan ve sonuclan ekteki indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal dederi
994.251.823,-TL (~ 994.250.000,-TL) olarak bulunmustur.

Rapor tarihi itibariyle geligtirilmis arsa degeri

Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan toplam % 38 hasilat payinin dederi ayni zamanda
gelistirilmis arsa dederi olarak kabul edilmistir,

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa degeri;

994.250.000,-TL x % 38 = 377.815.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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7.1.1.3. ARSALARIN DEGERININ TEsSPiTi iLE iLGiLl DEGERLEME UZMANI
GORUSU

Kullanilan yéntemiere gore ulagilan dederler agagida tablo halinde listelenmigtir.

[ DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 192.885.000,-TL
Gelir Indirgeme 377.815.000,-TL
Uyumlastinimis Deger 192.885.000,-TL

Gorlilecedi Uzere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giiniimizdekj
dederini bulma islemidir. By yéntemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
slirekli istikrarh bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder
icerisinde gelistirici kar da yer almaktadir,

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktériere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmast ve gayrimenkui rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak
pazar yaklagimi yéntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gérilmaistiir,

Buna gobre rapor konusu parsellerin toplam pazar dederi 192.885.000,-TL olarak
takdir olunmustur.
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7.1.2. Arsa lizerindeki insa yatirnmlarinin dederi:

Projenin toplam insaat maliyeti asagidaki tabloda hesaplanmstir.

ADA / BLOK é’fg?ﬂﬁ:"ﬂgfﬂh YAPT Mﬂ'ﬁ,’;.r Ml
PARSEL NO NO KULLA?IHZ'[‘I:I)ALANI SINIFX (TL) DEGERT (TL)
458 / 24 79.154,51 V-A 1.750 138.520.000
A 6.611,75 IV-A 1.050 6.945.000
B 8.093,20 I11-B 1.000 8.095.000
443 /69 C 8.052,25 III-B 1.000 8.050.000
S%gg'- 978,87 HI-B 1.000 980.000
A 18.346,37 V-A 1.750 32.105.000
B 25.372,12 V-A 1.750 44.400.000
443771 c 22.205,83 V-A 1.750 38.860.000
D 1.713,03 III-B 1.000 1.715.000
S%%\Eg!- 2.021,72 I11-A 825 1.670.000
A 26.408,17 V-A 1.750 46.215.000
B 22.071,93 V-A 1.750 38.625.000
C 15.418,28 V-A 1.750 26.980.000
D 17.577,32 V-A 1.750 30.760.000
976 /3 E 17.620,38 V-A 1.750 30.835.000
E 25.590,89 V-A 1.750 44.785.000
G 19.013,51 V-A 1.750 33.275.000
S??;’?L 3.612,84 I11-8 1.000 3.615.000
GENEL TOPLAM 536.430.000

Insé edilecek olan projedeki blogun yapi ruhsatina gore yapi siniflan II-A, III-B, IV-A ve
V-A'dir. Cevre ve Sehircilik Bakanhidi'nin 2016 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi
simfi III-A olan yapilarin m? birim bedeli 630,-TL, III-B olan yapilarin m? birim bedeli
750,-TL, IV-A olan yapiiarin m?2 birim bedeli 800,-TL, V-A olan yapilarin m? birim bedeli
ise 1.320,-TL'dir, Ancak projenin mahal listesi ve mimari projeleri incelendiginde yapinin
tiks bir proje olduju ve yiiksek standartlarinda insa edilecedi gériillmektedir. Ayrica
Istanbul genelinde liiks konut projeleri incelendidinde (muatteahhit firmalar ile yapilan
goriusmeler, sirket arsivimizde yer alan benzer projelerin gerceklesme maliyet verileri) bu
maliyet bedellerinin % 30 - 35 oraninda arttid: géritimektedir.

Projenin halihazirda genel ingaat seviyesi % 23 mertebesindedir. Bu bilginin 1sidinda
projenin  mevcut durumdaki toplam ingaat maliyeti % 23 x 536.430.000,-TL =
(123.378.900,-TL) 123.380.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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7.1.2.A MALIYET YONTEMI iLE ULASILAN SONUC:

Arsalarin toplam dederi ...........ooooevveeeriiin., 1 192.885.000,-TL
Insal yatinmlarn dederi ....................... : 123.380.000,-TL olmak iizere

Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 316.265.000,-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 % 38'dir. Emlak Konut
GYO A.S. miilkiyetine sahip oldudu arsay hasilat paylasimi karsihidinda ylkleniciye tahsis
ederek projeyi gergeklestirmektedir. Projeler icin sbzlesme geredi her tiirli ingaat
maliyetine yiiklenici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda vyiikienici firma
© ana kadar yapmis oldugu tiim ingaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO
A.S.'den talep edebilmektedir. Bu nedenie projenin meveut durumunun Emlak Konut GYO
A.$.'nin payina diisen kisminin deder takdiri yapilirken giivenli tarafta kalinarak mevcut
durum dederinin Emlak Konut GYO A.$.'nin hasilat payi oran: kadar olacagi gériis ve
kanaatine vanimigtir. Asadida bu gériisle ilgili hesaplamalar sunulmustur.

Projenin mevcut durumu dederi = 316.265.000,-TL

Projenin mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S. payina dilsen kisminin

degeri ise = (316.265.000,-TL x 0,38) 120.180.700,-TL olarak hesaplanmstir.

Ancak bu deger, milkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan arsa dederinden ddsiik
oldugundan projenin mevecut durum degeri icin Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kisminin dederi olan 192.885.000,-TL kabul edilmigtir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPiTi

Projenin tamamianmasi halinde toplam pazar degeri raporumuzun (7.1,1.2)
bélimiinde 994.250.000,-TL olarak hesaplanmistir.

9. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON U¢ YIL ICERiSiNDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Tasinmazlar igin sirketimiz tarafindan daha énceden hazirlanmis herhangi bir
gayrimenkul degerleme raporu bulunmamaktadir.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igerifinde &zellikieri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, blylkligine, mimari ozelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
aragtirmalanna gére giinimiiz ekonomik kosullar itibariyle takdir ediien pazar degerleri
asagrdaki tabloda sunulmustur.

TL uUspD

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 316.265.000 85.136.000

Projenin mevecut durumuyla Emlak Konut
GYO A.S. payina diisen kismin pazar dederi

Projenin tamamlanmas durumundaki toplam
pazar degeri

192.885.000 51.923.000

994.250.000 267.646.000

Projenin tamamlanmas; durumunda Emlak

Konut GYO A.S. payina diisen hasilat miktan 377.815.000 101.705.000

214 adet bagimsiz bolimiin toplam pazar

ueﬁeri
(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,~USD = 3,7148 TL'dir.

89.945.000 23.943.000

Bu dederlere KDV dahii dedildir. Projenin mevcut durumuyla KDV dahil dederi
373.192.700,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmaziann Sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg) portféyiinde ™“proje” olarak
bulunmasinda bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor g orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 07 Nisan 2017

(Ekspertiz tarihi: 04 Nisan 2017)

Saygilarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN
Ingaat Miihendisi Isletmeci
Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansli Degerleme Uzman,
Eki:
» INA tablosu
* Uydu gériiniigleri
* Takyidat yazisi ve tapu sureti
e Imar durumu yazisi, plani érnegi ve plan notlar
* Yapi ruhsatlan
¢ Onayh mahal listesi, onayh bagimsiz bélim listesi, yénetim plant ekleri
* Fotograflar
* Badimsiz bsliim bazindan pazar degeri tablosu (214 adet bagimsiz béliim)
= Raporu hazirlayaniar tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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