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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kigi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / Sozlesme Tarihi - No
Degerlenen Miilkiyet Haklar
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Parselin Toplam Yiizélgiimii

tmar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkui Yatinm Ortakhdi A.S

Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

01 Kasim 2017 - 072

. Tam miilkiyet

23 Kasim 2017
29 Kasim 2017
2017 /6171

Validebagd Konaklari Projesi

Altunizade Mahallesi, Tophanelioglu Caddesi
1137 ada 48 no'lu parsel,

Uskiidar / ISTANBUL

Istanbul Ik, Uskidar  llgesi, Altunizade
Mahallesi'nde yer alan 1137 ada igerisindeki
17.528,55 m? yiizdlglimlil 48 no’lu parsel

Emlak Konut GYO A.S.
17.528,55 m?

Konut Alani, TAKS: 0,25, Emsal: 1,00 ve Hp.x: 4 Kat

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.$.'nin talebine istinaden
yukanda adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla
Emlak Konut GYO A.S. payina disen kismin pazar
dederinin ve projenin tamamlanmas! durumundaki Emlak
Konut GYO A.S. payina diisen kismin Tirk Lirasi cinsinden
pazar dederinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.
Ayrica musterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde
yer alan 366 adet bagimsiz bdlimin bilgi amagh olarak
satis dederleri rapor ekinde sunulmustur.

GAYRIMENKUL iCIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 201.715.000,-TL

Projenin mevcut durumuyla Emiak Konut GYO A.S. paymna 184.050.000,-TL

diisen kismin pazar degeri

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar dedjeri 769.375.000,-TL

Projenin tamamianmas: durumunda Emlak Konut GYO A.S.| .9 887 380.-TL
L] L] r

payina diisen hasilat miktan

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmam

SPK Lisansh Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Pivasas! Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Ahnmalarina
liiskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hitkiimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer
alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile vine Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayll “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Teblig”i dogdrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlan kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BIiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGiLER

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

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

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU Yirirlikteki mevzuat gergevesinde her trl( resmi
ve Ozel, gergek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve deferlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye ydénelik tim raporlan diizenlemek,
analiz ve fizibilite caismalanini sunmak ve problemili
durumlarda gérils raporu vermektir.

KURULUS TARIHI 1 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET siciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SICIL GAZETESI’NIN
TARIH VE NO.SU 1 23 Mayrs 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)
“Gayrimenkul Dederteme Sirketleri Listesi'ne alinmigtir.

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

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S,

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

TELEFON NO : 0(216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatirm

ortakliklanna iliskin dizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkultere dayali sermaye
piyasasi araglanna, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak {izere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka ack
anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER :  Tirkiye'nin cgegitli bdlgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuler
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi izerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYQ A.S. payina disen kismin Tirk Lirasi
cinsinden pazar degerlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmigtir. Ayrica mugterinin
istedi dodrultusunda proje biinyesinde yer alan 366 adet bagimsiz bolimiin bugiinkii
pazar dederleri de takdir olunmugtur,

Pazar

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

Uluslararast Degerleme Standartlarinda kullanidigi haliyle pazar, degerlenen
varliin veya yikimlilugin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dé&hil olmak lizere bu pazardaki katiimcilann gogunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda sirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani digslis ve yllkselisler veya pazar katilimciian
arasindaki asimetrik bilgilendirme gérilir. Pazar katihmcilarn bu aksakhklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlife neden olan herhangi bir
degisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacad: varsayimina dayanan duzeltiimig
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kogullar
yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varllk veya vyukuimllligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli 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 deferleme calismasinda asagidaki hususlann gegerliligi varsayiimaktadir.

NOVA TD RAPOF‘%’O: 2017/6171
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Analiz edilen gayrimenkulterin tiri ile flgili olarak mevcut bir pazarin varhd:
pesinen kabul edilmistir.

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

- Gayrimenkulterin satisi igin makul bir siire taninmistir,

- Odeme nakit veya benzert araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin abm - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlari (zerinden gerceklestirilmektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.

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

Isbu dederleme raporundaki deder esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyati belilemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.$.'nin talebine istinaden sirket portfoyiinde bulunan
gayrimenkuliin Tirk Liras: cinsinden pazar dederinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Piyasast Kurulu‘nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayils
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “"Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme
Standartlar kapsaminda hazirlanmistir. Isbu dederleme raporu amacina uygun oiarak
hazirlanmig olup baska amacla kullamlamaz.

Muisteri tarafindan tarafimiza getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

NOVA TD RAPOF‘&B: 2017/6171
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda agadidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

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

Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecefje
dénik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara kargi herhangi kisisel bir
¢ikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kars
herhangi kisisel bir gikarimiz veya on yargisi bulunmamakta olup caligmalar
tarafsiz olarak yapiimaktadr.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldidimiz icret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir ydne veya &nceden saptanmig sonuglarin geligtirilmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh dedildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartiarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkier sahsen incelenmigtir. Degerleme calismasinda
gorev alanlarnn dederlemesi yapilan mdilkierin yeri ve tiiri konusunda daha
tneceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesteki bir yardimda bulunmamistir.

NOVA TD RAPOR l‘% 2017/6171
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKI
TANIMI VE RESMI KURUMLARDA
YAPILAN iNCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) MULKIYET DURUMU

SAHiBI : | Emlak Konut GYO A.S.
iLi ! | istanbul

ILCESI i | Uskidar

MAHALLESI * | Altunizade

PAFTA NO : | 207

ADA NO : 1137

PARSEL NO : |48

Arsa (*)

ANA GAYRIMENKUL NITELIGI

YUzZOLCOMU : | 17.528,55 m2
HissEsi 2 | Tamami
YEVMLIYE NO ! | 2366

ciLT NO : 38

SAYFA NO ! | 3659

TAPU TARIHI : | 04.02.2016

(*) Parsel zerinde insaati devam eden proje igin heniz kat irtifaki kurulmarmstir.

3.2 ILGiLI TAPU SIiCiL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapian gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebiimesine Hliskin bir
simriama) olup olmadidi hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatinm
ortakhigi portféyiine alinmasina sermaye piyasast mevzuat: hitkiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki goris,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidath tapu kayit belgesine gére rapor
konusu tasinmazin iizerinde asagidaki notlar bulunmaktadir. Takbis belgeleri rapor
ekinde sunulmustur.

Beyanlar Boliimii:

« Irtifak / H: Bu parsel lehine 437 ada 45 parsel aleyhine krokide (A) ile gdsterilen
110 m2lik kisim lizerinde kanalizasyon gegirmek Uzere irtifak hakki. {09.12.1986
tarih ve 4922 yevmiye no ile)

= rtifak / H: Bu parsel lehine 1137 ada 45 parsel aleyhine krokide (B) ile ggsterilen
110 m2’lik kisim dzerinde kanalizasyon gegirmek Uzere irtifak hakk:. (09.12.1986
tarih ve 4922 yevmiye no ile)

NOVA TD RAPOR&EJ: 2017/6171
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Serhler Baliimii:

» Serh 0,01 TL bedel karsthdinda kira sozlesmesi vardir. (99 yilidina 1 Krs bedelle
TEDAS lehine kira serhi) (07.03.2017 tarih ve 4441 yevmiye no ile)

Not: Taginmaz {zerinde bulunan beyan notlarn tasinmazin imar uygulamasindan énce
gelmekte olup rapor konusu parsel l(izerinde devam eden proje lizerinde herhangi
bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

TEDAS lehine olan kira serhi bélgedeki rutin uygulama olup, taginmaz Ulzerinde
herhangi bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Taginmaz tapudaki nitelidine gére arsa vasfindadir, fiili kullanim sekli de tapudaki
nitelifine uygun olarak arsa niteliginde olup Uzerinde insa edilmesi planlanan projenin
yasal izinleri alinmig ve degerleme tarihi proje parseli (zerinden hafriyatin biiylk élglide
alindigt ve bir blogun ingaatina baglandigi gériilmistir. Bu nedenle portféyde de proje
olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu Iincelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyvasasi
mevzuat) hlikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhi§1 portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILi BELEDIYE'DE YAPILAN iNCELEMELER

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

Dederfemesi yapilan projeferin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alimp ahnmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmug, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi ofan tdm belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortaklidh
portfdyiine alinrasina sermaye piyasasi mevzuatr hilkimleri cercevesinde bir engel olup oimadigi
hakkindaki géris,

Eger belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planiann ve
sbz konusu dederin tamamen mevcut projeye illiskin olduguna ve farklr bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkl olabilecedine iliskin aciklamna.

Uskiidar Belediyesi ve Cevre ve Sehircilik Midirligi'nde yapilan incelemelerde
rapor konusu parselin 1137 ada 48 no’lu parsel 18.03.1991 - 13.12.2013 (Tadilat) tasdik
tarihli 1/1000 Olgekli Altunizade Bolgesi Uygulama Imar Plani'nda "Konut” lejantina ve
“TAKS: 0,25, Emsal: 1,00 Hmax: 14,50 m, (4 kat) Ayrik Nizam, Cekme Mesafeleri; On: 5
m., Yan: 4 m.,” yapilasma sartlarina sahip oldugu ve yerinin dodgru oldudu tespit
edilmistir.

PLAN FONKSIYONU YAPILASMA HAKKI

Konut é\lam Emsal (E): 1,00 ve H: 14,50 m
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T.C -
teniipaR EErEpivesi | T°1™  Emlak Konut Gayrimenkul Yetinm Orakiif A§ .
ar MUDURLOED v
. Adres  Ahmeadlya Mah, Dr. Fahri Atsbey Cad. No:18/8 USKUDAR
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3.3.1 i'lski.idar__ Belediyesi ima_r Miidiirliigii Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeier:

Proje biinyesinde yer alan bloklara ait yeni yapi ruhsatlan asagidaki tabloda

listelenmistir.
ORTAK ALAN DAHIL
N I il g —

A1 5.02.2016 / 02-12 22 7.734,36 111-B

A2 5.02.2016 / 02-12/1 22 7.734,36 111-B

A3 5.02.2016 / 02-12/2 22 7.734,36 1II-B

B1 5.02.2016 / 02-12/3 27 8.187,91 1I-B

B2 5.02.2016 / 02-12/5 27 8.187,91 1B

B3 5.02.2016 / 02-12/6 27 8.187,91 111-B

B4 5.02.2016 / 02-12/6 27 8.187,91 111-8

ci 5.022016/02-12/7 | 29 | 735447  ue_ |
€2 [5022016/0212/8| 45 | 945197 B
3 5.02.2016 / 02-12/9 28 _ 7.399,05 m-8
b 5.02.2016 / 02-12/10 76 16.674,87 111-B |

Proje blinyesinde yer alan bloklara ait tadilat ruhsatian asadidaki tabloda

listelenmigtir.

BLOK YAPI RUHSAT BAG. BOL. ORTAK ALAN DAHIL BLOKLARIN YAPI
NO TARIHi/RUHSAT NO ADEDi TOPLAM KULLANIM ALANI (m2) SINIFX
Al 26.01.2017 / 1-28/1 22 7.883,23 II-B
A2 26.01.2017 / 1-28/2 22 8.194,76 I11-8
A3 26.01.2017 / 1-28/3 22 8.003,46 III-B
Bl 26.01.20t7 / 1-28/4 30 9.224,25 III-B
B3 26.01.2017 / 1-28/5 27 9.480,31 II-B
B4 26.01,2017 / 1-28/6 27 ©.484, 46 I1I-B
Cl 26.01.2017 / 1-28/7 32 7.663,06 ITI-B
c2 26.01.2017 / 1-28/8 38 10.598,11 III-B
C3 26.01.2017 / 1-28/9 28 7.619,78 II1-B
D1 26.01.2017 / 1-28/10 39 9.690,94 II1-B
D2 01.02.2017 / 2-1 60 9.486,57 I11-B

E 26.01.2017 / 1-28/11 i9 7.165,18 I1I-B

NOVA TD RAPO@ NO: 2017/6171
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Cnayll mimari projesine gbre rapor konusu projenin bloklara gére insaat alanlarinin

dadihimi agagidaki tabloda sunulmustur.

TOPLAM INSAAT

BLOK NO e (n?zx EMSAL ALANI (m2)
Al 7.883,23 1,509,10
A2 8.194,76 1.509,10
A3 8.003,46 1.509,10
B1 9.224 25 1.418,30
B3 9.480,31 1.418,30
B4 9.484,46 1.418,30
c1 7.663,06 1.476,50
c2 10.598,11 1.897,35
3 7.619,78 1.324,68
D1 9,690,94 1.735,73
D2 9.486,57 1.584,91
E 7.165,18 1.181,04

TOPLAM 104.494,11 17.982,41

Onayli mimari prejesine gére rapor konusu projenin blokiara gére depo alanlarinin

dadilimi asagidaki tabloda sunulmustur.,

KAT NO DEPO INSAAT ALANI (m2)
Al 178,50
A2 177,60
A3 182,00
B1 313,45
B3 319,35
B4 305,70
C1 190,80
C2 238,70
C3 233,40

D1 + D2 467,40

E 204,30

TOPLAM 2.811,2

NOVA TD RAPOR 1\& 2017/6171
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3.3.2 Yap: Denetime iligkin Bilgiler

Projenin yap: denetim isleri Tantavi Mahallesi, Ipekyolu Sokak, No: 1 / 1 Umraniye,
Istanbul adresinde konumlu olan Atlas Istanbul Yap: Denetim Ltd. Sti. tarafindan
vapilmaktadir. Rapor tarihi itibariyle herhangi bir yapi denetimin iglemi
gerceklesmemistir,

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

Ilgili mevzuat uyarinca 1137 ada 48 no'lu parsel lizerinde gergeklestirilen projenin
gerekli tiim izinleri alinmig olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuat:
hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirm ortakhg portféyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (g yillik dénemde gerceklesen alim satim
islermnlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulagtirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin imar planinda son Ug yil igerisinde agagidaki
degisikliklerin oldugu belirlenmistir;

Rapor konusu 1137 ada 48 no'lu parsel 1137 ada 26 parsel ile 1137 ada 27
parsellerin tevhidi sonucu imar uygulamasi sonucunda olusturuldugu tespit edilmigtir.
Son 3 yil icerisinde tagsinmazin imar durumunda herhangi bir degisiklik clmarmstir,

NOVA TD RAPOR % 2017/6171




NOV A

3.4.2 Tapu Sicil Midiiriigii ve Kadastro Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son g yil icerisinde

asagidaki degisikliklerin oldugu belirlenmistir;

- Tasinmaz 1137 ada 26 parsel ile 1138 ada 27 parseller olarak 20.07.1970 tarih ve
8419 yevmiye no ile Maliye hazinesi adina kayith iken Imar uygulamasi
dncesinde T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanhdi milkiyetine
17.09.2014 tarih 17102 yevmiye numarasi ile tescil edilmiglerdir.

-1137 ada 26 nolu parsel ile 1137 ada 27 no'lu parseller tevhid edilmis ve
1.428,87 m2lik ihdas alani sodzlesme kapsamina dahil edilmigtir. Tevhid
sonrasinda da 3194 sayli Imar Kanunu'nun 15 ve 16. Maddeleri kapsaminda
yvapilan imar uygulamasi sonucu 17.528,55 m2 ylzdlcimld 1137 ada 48 no'lu
parsel olusmustur.

- Tevhid sonucu olusan 1137 ada 48 no'lu parsel 28.01.2016 tarihinde T.C.
Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanligi ile Uskildar Belediyesi'ne tescil
edilmistir.

- Daha sonra 1137 ada 48 no'lu parselin 01.12.2016 tarih ve 4922 yevmiye no'lu
satis islemi ile Emlak Konut GYO A.$.'ne satisi gergeklesmistir.

NOVA TD RAPOR I\&?ZOI?/GI?I
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GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRESEL
VE FizikKi BiLGILERI

4, BOLUM

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENiIN) GEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul Ili, Uskidar Ilgesi, Altunizade Mahallesi,
Tophaneliogiu Caddesi lizerinde konumlu olan 1137 ada, 48 no'lu parsel lzerinde hali
hazirda hafriyatin alindigl ve kaba ingaatin kismen baglamig olan Validebag Konaklar
Projesidir.

Tasinmaza ulasim Tophaneli Caddesi Gzerinden Kosuyolu istikametinden Altunizade
istikametine giderken sol kolda Validebag Devlet Hastanesi karsisinda kalmaktadir.

Taginmazin yakin cevresinde, Hiiseyin Avni Sézen Anadolu Lisesi, Validebag Devlet
Hastanesi, 4-6 kath apartmanlar ve siteler bulunmaktadir.

Merkezi konumu, ulasim kolaylid, bdlgedeki elit projelerin varligi tasinmazin
dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Taginmaz, Altunizade kavsadi'na 1 km, Bodgazigi Koprisli‘ne 3 km, D-100
Karayolu’na 1,5 km, Avrasya Tlneli'ne 1,8 km mesafededir.

Tasinmaz Uskiidar Belediyesi sinirlar igerisinde yer almakta olup bdlgede altyapi

tamamlanmamuistir.
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4.2 PROJE PARSELI HAKKINDA GENEL BIiLGILER

o Parselin ylzélglimi toplami 17.528,55 m2‘dir.

o Degerleme konusu tasinmaz 1137 ada 26 no’lu parsel ile 1137 ada 27 no'lu
parsellerin tevhidi sonucu olusmustur.

o Parselin (izerinde yapilagsmay engelleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

o Kismen egimli ve az engebeli bir topografik yapidadir.

o Parsel kismen dikdértgen benzer bir geometrik yapidadir.

o Parsel Gzerinde yapilmasi planlanan projenin hafriyati biiy(k élclide alinmis ve kaba
insaatina kismen gegilmis olup proje igin yasal izinfer {yapi ruhsatlan, onayli mimari
proje vs.) alinmis ve proje alam etrafi demir profil (izeri ahgap plaka ile ¢gevrilmistir.

o Bolgede altyap! tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

o 1137 ada 48 no’lu parsel lzerinde gerceklesgtirilen proje igin Emlak Konut GYO A.S. ile
Eltes insaat Tesis Tic. A.S. — Istlife Yapi San. Ve Tic, A.S. arasinda 23,10.2015
tarihinde sézlesme yapilmigtir. Ilk sézlesmenin detaylar agadidaki gibidir.

Arsa Satis Kargsiligii Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 810.000.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsiigi Sirket Payi Geliri Oram (ASKSTPO) = % 50,15

Arsa Satis Karsihgh Askeri Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSTPG)
406.215.000,-TL

o Daha sonra 1137 ada 48 no'lu parsel lzerinde tevhid ve ihdas sonucu ylzéicimu
degisikligi sebebiyle Emiak Konut GYO A.S. ile Eltes insaat Tesis Tic. A.$. — Istifle Yapi
San. Ve Tic. A.S. arasinda 29.02,2016 tarihinde ek protokol sbzlesmesi yapilmistir,
Ek Sozlesmenin detaylan asagidaki gibidir.

Arsa Satis Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 877.143.330 TL + KDV
Arsa Satis Karsihig: Sirket Pay:1 Geliri Orani (ASKSTPO) = % 50,15

Arsa Satis Karsihgi Askeri Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSTPG)
439.887.380,-TL

o Projenin adi Validebag Konaklaridir. Proje kapsaminda hélihazirda 1137 ada 48 parsel
lzerindeki proje icin ruhsatlar alinmigtir. Parsel (zerinde insaati planlanan proje
biinyesinde 12 adet blok olacaktir.

o Parsel lizerinde insa edilen bioklar biinyesinde 47 adet isyeri, 319 adet de konut inga
edilecektir.

o Haélihazirda hafriyat blyilk Slglide alinmis ve kaba insaat iglerine yeni gegilmis olup

proje igin yasal izinler {onayli mimari proje, yap: ruhsatl) ahnmis ve cevre it
yapiimistir. Genel insaat seviyesi % 11,27 mertebesindedir.

15
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o Parsel lizerindeki projeye ait yapi ruhsatlanna gére bloklarin genel 6zellikleri asagidaki
tabloda sunulmustur.

sio [ vaeeumsat | G55 | Slqaninopian | JYAPL
ADEDE | KULLANIM ALANI (m32)
Al 26.01.2017 / 1-28/1 22 7.883,23 I1I-B
A2 26.01.2017 / 1-28/2 22 8.194,76 III-B
A3 26.01.2017 / 1-28/3 22 8.003,46 IIT-B
B1 26.01.2017 / 1-28/4 30 S.224,25 II-B
B3 26.01.2017 / 1-28/5 27 S.480,31 III-B
B4 26.01.2017 / 1-28/6 27 9.484 .46 III-B
C1 26.01.2017 / 1-28/7 32 7.663,06 III-B
Cc2 25.01.2017 / 1-28/8 38 10.598,11 111-8
C3 26.01.2017 / 1-28/9 28 7.619,78 I1I-B
D1 26.01.2017 / 1-28/10 39 S.690,94 II1-B
D2 01.02.2017 / 2-1 60 $.486,57 IIr-8
£ 26.01.2017 / 1-28/11 19 7.165,18 I1I-B
TOPLAM 366 104.494,11

o Parsel (zerindeki prcjeye ait yap! ruhsatlarina gére bloklann konut, ticari ve ortak
kullamm alanlan asagidaki tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN DAHiL
BLOK NO “f;'ff" TicARt (m?) 0“3:1(,‘;"“" P ANTMIATEEY
{m?2)

Al 4.559,63 674,69 2.648,91 7.883,23
A2 4.762,41 742,23 2.690,12 8.194,76
A3 4.644,92 694,58 2.663,96 8.003,46
B1 4.976,96 | 1.13545 3.111,84 9.224,25
B3 5.663,69 699,92 3.116,70 9.480,31
B4 5.721,49 646,27 3.116,70 9.484,46
c1 5.184,39 - 2.478,67 7.663,06
c2 6.969,67 - 3.628,44 10.598,11
c3 4.435,48 625,31 2.558,99 7.619,78
D1 3.823,75 | 2.43331 3.433,88 9.690,94
D2 5.119,00 | 1.121,52 3.246,05 9.486,57
E 4.114,40 646,07 2.404,71 7.165,18

o Proje binyesindeki konutlarin ve ditkkénlann bloklara gore briit kullanim alan dagiiimi
asadida ana basliklar altinda tablo halinde sunulmustur.
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BRUT KULLANIM

BLOK TiP ALANJI ARALIGI ADEDI TOPLAM
(m2)

3+1 dub. 189,16 - 289,81 2
4+1 193,57 - 198,585 8

Al 4+1 dub. 227,03 - 451,77 6 22
5+1 dub. 295,09 - 300,06 2
Diikkan 49,61 - 259,44 4
3+1 dub. 379,42 - 423,78 2
4+1 195,21 - 201,86 8

A2 4+1 dub. 219,70 — 513,60 6 22
5+1 dub. 295,52 - 298,17 2
Diikkan 51,57 - 285,56 4
3+1 dub. 381,93 - 398,59 2
4+1 195,79 - 202,33 8

A3 4+1 dub, 226,47 — 433,78 6 22
5+1 dub. 295,05 - 301,65 2
Diikkan 49,78 ~ 270,08 4
1+1 180,53 1
3+1 180,07 - 328,83 3
3+1 dub. 291,64 -304,36 2
441 193,78 -202,84 10

B 4+1 dub. 235,41 - 283,94 4 =0
5+1 dub. 310,43 - 310,47 2
Diikkan 63,43 - 103,82 5
Asma Kath Diikkan 109,48 - 335,96 3
1+1 203,48 1
2+1 230,62 1
3+1 176,54 -436,34 4

B3 4+1 201,57 -208,80 10 27
4+1 dub. 239,14 - 314,28 6
5+1 dub. 315,91 - 316,22 2
Asma Kath Diikkan 107,15 - 332,06 3
1+1 221,78 1
2+1 245,07 1
3+1 172,30 -428,75 4

B4 4+1 200,78 -209,16 10 27
4+1 dub. 236,07 ~ 314,44 6
5+1 dub. 312,05 - 313,20 2
Asma Katli Diikkan 104,89 - 335,57 3

1 1+1 69,41 - 196,08 8 %
1+1 dub. 102,30 - 208,14 6

NOVA TD RAPOR NC\\:T;017/6171

17




NOV A

2+1 114,06 - 271,79 7
2+1 dub. 195,83 - 204,49 4
3+1 dub. 204,80 ~ 233,47 3
4+1 197,53 - 199,49 4
1+1 168,4 1
1+1 dub. 115,47 - 179,37 5
2+1 116,32 - 239,41 23
c2 2+1 dub. 272,14 - 297,78 3 38
4+1 279,99 1
5+1 302,79 - 306,86 2
6+1 312,05 - 329,97 3
1+1 149,80 - 163,95 2
1+1 dub. 145,57 - 237,19 2
2+1 119,24 - 231,81 8
241 dub. 184,32 - 205,89 3
3 341 182,08 1 <
3+1 dub. 212,34 - 253,28 5
4+1 202,95 - 206,09 4
Asma Kath Diikkan 139,10 - 268,93 3
1+1 70,90 - 126,27 20
1+1 dub. 106,88 - 156,05 10
241 dub. 187,24 - 248,43 3
2l 3+1 dub. 279,15 1 =
Diikkan 1543,87 1
Asma Kath Dlikkan 145,20 - 188,87 4
1+0 57,13 - 83,21 4
141 69,79 - 155,72 36
2+1 116,67 - 133,25 5
D2 2+1 dub. 140,32 - 156,76 3 60
3+1 228,64 - 229,52 2
Dilkkan 46,09 - 90,41 7
Asma Kath Diikkan 169,18 - 327,93 3
2+1 262,52 - 399,57 2
3+1 176,59 - 181,05 2
4+1 210,66 - 227,67 7
E 441 dub. 267,96 - 286,52 2 19
5+1 dub. 345,99 1
6+1 dub. 394,88 - 443,84 2
Asma Kath Ditkkan 94,40 - 307,50 3
GENEL TOPLAM 366

o Proje biinyesindeki konutlarin ve diikkéniann bloklara gére sayilan ile kat sayilan

detayi agagida tablo halinde sunulmugtur.
18
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BLOK NO ant fggg{ il =y

SAYISI | SAYISI | savisi
Al 18 4 2 4 6
A2 18 4 2 4 6
A3 18 4 3 4 7
B1 22 8 4 4 8
B3 24 3 4 4 8
B4 24 3 5 4 9
c1 32 4 4 8
c2 38 4 4 8
c3 25 3 5 4 9
D1 34 5 5 4 9
D2 50 10 5 4 9
E 16 3 5 4 S

o Badimsiz boélimlerin niteliklerine gére satilabilir alanlarimin dagihmi tablo halinde
sunulmustur.

. TOPLAM BRUT .
R Ly SATILABILIR ALAN (m2) SDESE
Diikkén 9.363,82 47
Konut 62.194,72 319
GENEL TOPLAM 71.558,54 366

Not: Rapor konusu parsel lizerinde geligtirilen projenin dedgerinin hesabinda
yukandaki bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden farkhi bir proje
uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu
raporda gelir indirgeme yontemi ulagilan dederler gecersiz olacaktir.
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4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz ydnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALiZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlar’'na gére en verimli ve en iyi kullammin tanimi “Bir varhgin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en yiiksek diizeyde
kullammidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varidin mevcut kullamiminin devami ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katihmcisinin varlik igin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik igin planladig: kullamma gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin konumu, buyukiigu, fiziksel ézellikieri ve mevcut
imar durumu da dikkate alindiginda en verimli kullanim segenedinin (izerinde
“biinyesinde ticaret liniteler barindiran elit bir konut projesi” insa edilmesi olacadi

goris ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BiLGILERINE iLISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZi

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi lGlkemiz igin dénim ncktasi olmugtur,
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar (lkeyi blyiik bir krize siridklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacihik konusunda) ve idari tedbirlerle ilkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 vilinda sonra
faizler hizli bir disiis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yii Mayis ayinda
Cumhuriyet tarihinin en diiglik seviyesi olan % 4,99 goérilmdstir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kilresel ekonomik gelismeler neticesinde, b6zellikle FED'in yaptigi parasal
genislemenin sonianacadi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk gceyreginde faiz orantan
% 11 mertebelerine kadar gikmigtir. 15 Temmuz’'da yaganan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemiler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Arahk 2016
itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Ajustos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine Ekim ayi itibariyle % 13,5lann (zerine kadar ¢ikmustir.
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5.1.1 Tiirkiye Biilyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca (st {ste biylime
kaydedememigtir. 2002-2008 villar arasinda ise (st lste pozitif bliyime sagdlanmistir,
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle iilkemizde de 2009 yilinda pozitif
bitylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biiyiimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan aciklanan 2016 yili birinci ¢eyrek bilylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmustir) icerisinde gergeklesmis olup, ikinci ¢ceyrekte de bir
dnceki déneme gdre GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilinin {iglincii geyredinde bir énceki yilin
ayni geyredine gore % 1,8 azalma olmustur. Blyiime oranlarinin tim dinyada distigi
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tirkiye Ekonomisinde biyiime oraniar
azda olsa devam edecedi yonlinde bektentiler bulunmaktadir. Tlrkiye 2016 biylimesi %
2,9 gelmis olup 2017 yilinin ikinci ceyredinde bir dnceki yilin ayni ¢eyredine goére %5,1

artmlstlr,
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Ekim 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yih Ekim ayinda
ortalama enflasycn % 11,9 olarak gergeklesmistir.
Ortalama Enflasyon Orani (%)
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5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektdrii Verileri

insaatin GSYH Iginde Pay1 %
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2016 yilr ikinci geyredindeki hizh ylkselis gerek o6zel gerekse kamu sektériintin
yatirmlan ile talep canlanmasina badl olarak gergekiegmistir.2016 yili 3. geyredinden
sonra ise sektér i¢ gelismelerden kaynakl belirsizlik sirecine girmis olmasina ragmen
belli bir edilim iginde dengeyi bulmugtur. 2017 yili IL. geyredinde % 6,8 olmustur.
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Insaat Sektérii Biiyiime Oranlari

insaat Sektdrii Biylime Hiz1 %
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Ulkemiz igin ingaat sektdriiniin ¢ok bilyiik bir kismini konut ve buna bagh vapilar

almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére ingaat sektéri biylime tuzi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektéri
verileri incelendiginde 2014 yili GSYHIn % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kiigiik de olsa bir diisiis olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
astlarak konut sat's rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Tirkiye genelinde konut satiglari 2017 Eylll ayinda bir énceki yiin ayni ayina gére
% 10,14 oraninda artarak 1.030.728 oldu. Konut satislannda, istanbul 174.606 konut
satii ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’'u, 111,363 konut satisi
ile Ankara, 61.261 konut satigi ile izmir izledi. Konut satis sayisimin disik oldugu iller
sirasiyla 99 konut ile Hakkari, 123 konut ile Ardahan ve 370 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsatr verilen taginmazlarin 2016 yilinda bir énceki yila
gore, bina sayisi % 5,5 ylzélgimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda
artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yop Ruhsatlan Ayrntiar (2014-2016 Yillan)
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2017 yiimin itk yansinda ise maliyetler makul 8lgiide seyrederken 3. ceyrek itibar
ile yaganan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlann etkisi ile déviz kurlarinda
yaganan artts girdi maliyetlerini olumsuz yonde etkilemistir.

Bina Insaat Maliyet Endaksi Dedjisim Oranlan
22008=10C1. M. Zeyek Mizan—eoziar. 2077
()

2016 N. geyrak 2017 ll. geyrek

Toplam  Iggilik Malzeme Toplam  iggilik  Malzeme

Bir dnceki geyrede gére dedigim

aram 22 41 15 29 3.1 28

Hir dncekiyihn ayn ceyredine gare

dedisim oram 64 121 47 17,1 11,5 18,0

Dirt geyrek ortalamalarnna gére

degigim oram 6,0 9.4 5.0 13,0 11,3 135
kayrak "L

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlari énemli iglide ingaat sektdriindeki talep
blylimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme séz konusudur. 2015 yili
ilk yansi konut kredileri talebi yiiksek goriiniirken ikinci yar itibariyle sert bir distis
yasamigtir. 2016 yih baginda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gére 2014 yihinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yihnda 143 milyar TL dlzeyine ylkselmigtir. 2015 yili itibari ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktart ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulagmistir. Kullandirtlan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmis iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmugtir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklagik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

satig | OrtalamaSatis- | o s yiisats | 2016 Vil sang | 2015-2016
Tiirleri SdEs Rakamlari(Adet) | Rakamlari(Adet) | Y1an Satis
(2011-2015) Farka
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
Ipotexkli 368.720 434.388 449.508 15.120
Satislar
Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satiglar
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SATIS 2015 yih Satis | 2015 yili Satis | 2016 Ocak 2017 Ocak -
TURLERI Rakamlan Rakamlan = Evliil Eviil
Toplam Satiglar 1.289.320 1.341.453 935.811 1.030.728
Ipotekli Satiglar 434,388 449,508 303.381 363.227
Diger Satislar 854.932 891.945 632.430 667.501

2017 wilr ilk on ayinda yapilan satiglar gecen yilin ayni déneminden 34.071 adet fazla

olmugtur. Ayrnica ipotekli satislarda da 2016 yihna gére 59.846 adet daha fazla

gercekiesmistir.

Yillara Gére Ipatekli Satislar

we7

Ehipereids B Ggwr B Topam Satela

28172

Turkiye konut piyasasindaki flyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanrms

ortanca fiyat yéntemi ile hesaplanan KFE {2010=100), 2017 yii haziran ayinda bir 6nceki

yiltn aym dénemine gdre % 11,31 artarak 244,54 seviyesinde gerceklesmistir. Metrekare

bagina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Ajustos ayinda 2056,61

TL/m2 olarak gergeklesmistir. Aym dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yih

Agustos ayinda bir 6nceki ytin ayni dénemine gére % 11,01 artarak 231,68 seviyesine

ulagmistir,
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Bir Onceki Aya | Bir Onceki Yilin Aym

Dénem KFE Gore Defjisim Ayina Gore Degisim
(%) (%)
Agustos 16 219,70 1,05 14,18
Eyliil 16 221,38 0,76 13,50
Ekim 16 222,45 0,48 12,86
Kasim 16 224,05 0,72 12,26
Aralik 16 225,95 0,85 12,26
Ocak 17 228,61 1,18 12,99
Subat 17 231,14 1,11 13,33
Mart 17 233,80 1,15 13,37
Nisan 17 235,90 0,90 13,13
Mayis 17 238,73 1,20 12,65
Haziran 17 241,04 0,97 12,69
Temmuz 17 242,66 0,67 11,61
Afustos 17 244,54 0,77 11,31

Ug biyik ilin (istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki
gelismeler dederlendirildiginde, 2017 yili Adustos ayinda bir énceki aya gére Istanbul,
Ankara ve Izmirde sirasiyla yiizde 0,14 ve 0,09 oraninda azalis ve 1,33 oraninda artis
gorilmiistiir. Endeks dederleri bir énceki yilin ayni ayina gére ise Istanbul, Ankara ve
izmir'de sirasiyla ylizde 5,88, 7,72 ve 16,12 oranlarinda artis gdstermistir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasim Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FEDin parasal genigsleme politikasim yavaslatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi Uzerinde baski yaratmasi,

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

o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizier Gzerindeki baskiy: artiyor oclmasi.

Firsatlar:

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

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor otmasi,
Ozellikle kentsel déndsimiin hizlanmasiyla daha modern vapilarin inga ediliyor
olmasi,

o Konut alimnda devlet destedi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan éniemler,
Konut kredisi faiz oranlarinda ana para 6deme oraninin % 20’ye indirilmesi,

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

2011 yihnda gerek genel secimlerin etkisi gerekse tike ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmugtur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilimin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisiim
projelerinin yapimi ve satiglannda hizh bir dénem olmasina ragmen, genel secimin
etkisiyle 2015 yilinmn ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmigtir. 2016 yilinda yaganan darbe girisimi, dinya piyasalarindaki genel
daraima ve dider jeopolitik gelismeler 11§inda Tirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma goruimigtir., Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklegen konut sayisi bir 6nceki yih dahi asmasim saglamistir. 2017
yilinin tamami igin de dngériimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadell konut satislannin
baglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25 alicinin karsilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20'ye gekitmesi gibi bir cok tesvikle
konut satiglarinin sayisinin artacadi yoniindedir.

5.2 BOLGE ANALIzi

istanbul ili

Istanbul, Tiirkiye'de yer alan sehir ve ilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi blylkliik
acisindan diinyada 34., nifus acisindan belediye sinilan géz éniine alinarak yapilan
siralamaya goére Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinct sirada yer
almaktadr,

2016 yili itibariyle nlifusu 14.804.116 kisidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatfarinda yer abr. Batida Catalca Yarimadasi, doguda
Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
istanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagh Saray, batida Tekirdag'a
bagh Cerkezkdy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagdli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne badh Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagl Kérfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagl
Gebze iigeleri ile komgudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli
ise Asya anakaralarindadir, Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitay birlestirir.
Bodazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz Sehitler Kopriileri
kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bodazi boyunca ve Halig'i cevreleyecek
sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda kuruimusgtur.

28

NOVA TD RAPOR NO: 23;7/6171




NOV A

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni bajlayan ve Asya ile Avrupa'yi ayiran Istanbul
Bodazi'na ev sahipliji yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik 8nemi oldukgca yiiksektir.

Istanbul'un ylksek nifusu ve ileri sanayi sektérii cevresel konularda pek cok
sikintiyr da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériintli ve guriltd kirligi gibi
ikincil serunlar da gbze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'( ise
Anadolu Yakast'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahgelievier, Bakirkéy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktas, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu,
Blylikgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gilingéren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiglikcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma
goritir. En yilksek gékdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da &zellikle Levent,
Mecidiyekéy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy ilgesindeki
Kozyatadi mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda inga edilen gok yilksek yapilar, nifusun hizli blylimesi géz énine
ahnarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay: konutlagma, genellikle gehir
disina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yliksek cok katl ofis ve konutlar,
Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir.
Levent ve Etiler'de ¢ok sayida aligveris merkezi toplanmigtir. Tlrkiye'nin en biiyiik sirket
ve bankalaninin dnemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans
kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarimin bir kavsadt olmast ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yagamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biyUk
sanayi merkezidir. Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargitamaktadir. Yaklasik
olarak %38'lik enddstriyel alana sahiptir. istanbul ve cevre iller bu alanda; meyve,
zeytinyad), ipek, pamuk ve tiitiin gibi Griinler elde etmektedir. Ayrica gida sanayi, tekstil
retimi, petrol Grinleri, kauguk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik
Urinler, makine, otomotiv, ulasim araglari, kagit ve kagit Grinleri ve alkollii igkiler,
kentin énemli sanayi (rlinleri arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bilyiik paya sahip olan sektérdilr. ilde bu sektériin
gelismesinde Bodaz kopriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda uzanan
otoyollarin biiyiik katkisi vardir. Aynt gekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve bilylik limantan olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii {ilke
toplaminin  %27'sini olusturur. Disahm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tlrkiye
gapinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren &zel bankalann tiimiiniin, ulusal capta
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yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
timine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, istanbul ekonomisinde
bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya sahiptir.

Tlrkiye'nin biliylik sanayi kuruluglanindan pek cogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. flde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapim, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin baginda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci blyiik
sektdrdiir,

Istanbul genelinde tiim orman alanlan koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti ylritlilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlanin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmas! nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yih itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslarmistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkl sekitlerde
yapiimaktadir, Sehirigi, sehirlerarast ve uluslararast tagimacihgin yapildigi biyik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasimirun yapildigi iki sivil havalimani vardir. lin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek ¢ok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkiindiir. ildeki havalimanlarindan Atatlirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gékgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atatiirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulagiminda en
biiyiik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baglidir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbui'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta biiyiik bir paya
sahiptir, Turkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
lilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Qtogan,
Avrupa Yakasi'ndaysa Blyiik Istanbul Otogart hizmet vermektedir. istanbul Otogan da
metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulagim yalnizca yurtiginde gergeklestirilir. Istanbul'dan
Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'yva feribot ve araba vapuru seferleri vardir. Istanbul
Limani'na turistik amaclarla gelen minferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi seferi
yoktur.

Istanbul'da sehirici ulasim ise blytk bir sektdrdiir. Otobiislerle ulagim sadlayan
IETT; sehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi isleten iDO; tramvay, metro, fiinikller ve
teleferik hatlarinin sahibi istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti saglayan TCDD;
dolmuglar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir ulagim agina sahiptir.
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Uskiidar ilcesi

1984 yilinda kurulmus olan Uskidar Belediyesi; bati ve kuzeybatida istanbul
Bogaz, kuzeyde Beykoz, doguda Umraniye, giineydoduda Atasehir ve glineyde ise
Kadikéy Belediyeleri ile komgudur. Ilgenin yiiz élgiimi 36 km2‘dir. Uskidar ilcesi dogudan
batiya dogru genis sirtlar ve tepeler halinde hafif egimlerle kiyiya yaklagarak Istanbul
Bogazi'na iner. Ulke turizminin &nemli merkezlerinden birini teskil eden tepelerinden
Buylk Camlica Sefa Tepesi denizden 268 metre ile Uskiidarn en yiksek noktasidir,
Kuclk Camlica Tepesi ise 229 metre ile ilgenin diger énemii yiikseltisidir. Kiyl seridi
genellikle dardir. Iskelelerin bulundugu, kamuya agik alan disindaki kiyr geridi ya denize
dik ya da 6zel yapilarla kapatilmis sekildedir. Ayrica Vanikdy iizerindeki Kandilli Tepesi ve
Beylerbeyi tizerindeki Glzeltepe baglica genis géris alam veren tepelerdir. ligedeki kiyi
geridi, Beykoz hududundaki Kiigliksu'dan baglar Haydarpasa'da sona erer. Kiyillardaki
iskeleler; Harem, Uskiidar, Kuzguncuk, Beylerbeyi, Cengelkdy, Vanikdy ve Kandilli
iskeleleridir.

2016 yil itibariyle niifusu 535.537 kisidir.

2008 yihna kadar 54 mahalleden olusan Uskiidar, bu tarihten itibaren bazi
mahallelerin birtestirilmesi ve 2009 yilinda bazilarinin Atasehir Belediyesi’‘ne dahil olmasi
ile birlikte glindmiizde 33 mahalleden olusmaktadir. Bunlar; Acibadem, Ahmediye,
Altunizade, Aziz Mahmud Hidayi, Bahcelievier, Barbaros, Beyierbeyi, Bulgurly,
Burhaniye, Cengelkdy, Cumhuriyet, Ferah, Giizeltepe, Icadiye, Kandilli, Kirazhtepe,
Kisikh, Kiglik Camhca, Kigtiksu, Kuleli, Kiipliice, Kuzguncuk, Mehmet Akif Ersoy, Mimar
Sinan, Murat Reis, Salacak, Selami Ali, Selimiye, Sultantepe, Unalan, Validei Atik,
Yavuztiirk ve Zeynep Kamil mahalleleridir. Niifusu, 2013 ADNKS verilerine gore 534.636
kisi olarak tespit edilmigtir.

Uskldar ilcesi, saglik kurumlari, egitim ve &6gretim kurumlan, kiiltiir ve sanat
merkezleri ile Istanbul’'un en énemli merkezlerinden biridir. ligeden, mevcut caddeler ve
ana arterlerin yani sira deniz yolu ile ulasim mimkiindir. Ayrica ilce, yakin zamanda
hizmete acgilmus olan Marmaray Projesi ve acilacak olan Uskidar - Cekmekdy -
Sancaktepe Metro hatti ile Istanbul trafik sorununu azaltacak projelerin merkezi
konumundadir.

Iige genel olarak iskén alanidir, sanayi ve ticaret merkezleri yer almamstir. Ilgede
bazi mahallelerde imar yasasina aykin yapilasmalar ortaya c¢ikmis ve bu sekilde
Kirazhitepe, Giizeltepe, Bahgelievler, Yavuztirk ve Mehmet Akif Ersoy gibi mahalleler
olugmus ve bu bélgelerde miilkiyet sorununun géziilememesinden kaynaklanan kagak
yapilasma agirik arz etmektedir.
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5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET EAKTORLER

Olumliu etkenler:

Q

o]

o

Q

o

Merkezi konumu,

Ulasim rahathd,

Bolgede benzer nitelikte satilik parsellerin yok denecek kadar az olmasi,
Imar durumu,

Misteri celbi,

Yasal izinlerin alinmis olmasi,

Bolgedeki elit projelerin varlig,

Bélgenin tamamlanms altyapisi.

Olumsuz etken:

o)
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Son dénemde genel ekonomik gériiniimiin duragan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yapilirken asagidaki hususlar esas alinmustir.

Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsalier

Devredilen Tasinmaz secilmis olup farkh bir durum olmast halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar mulkiyet, Gst hakk: devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtitmigtir.

Bu raporda &6zel finansman diizenlemelerinin
bulunmad:i§i emsaller dikkate alinmistir.

Emsal olarak segiten gayrimenkullerde degeri etkileyen
6zel satis kosullanmin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin {izeri / asagisi gibi durumlar vd.) olmas:
durumunda piyasa arastirmas) béliimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmigtir.

Finansman Sartlan

Satin Alma Isiemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin aima isleminden sonra harcama
yapilan emsaller dikkate alinmamstir,

Bu raporda taginmaz / tasinmazlarla aym pazar

Pazar kogullari kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda taginmaz / tasinmaziarla ayn: veya ¢ok
yakin konumda yer alan emsalier tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bdliimiinde detayli konum bilgileri
sunulmugtur. Farkli konumda yer alan emsallerin
serefiye farkhhklan ise belirtiferek degerlemede dikkate
alinmistardsr.

Bu raporda emsal tasinmaziann fizikse! &zellikleri
(arsalar igin bayiiklik, topografik, imar haklarn ve
geometrik 6zellikier; bagimsiz bélomler icin (nite tipi,
kullanim alam buyUklugi, yap yas), insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmig, farkh olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargilastirmalan yapiimigtir.

Bu raporda arsanin pazar dederinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklasimi
yonteminin  uygulanmasi amaciyla gelistirilecek
) projenin analizinde kullanilabilecek satililk ve kiralik
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller de sunulmugtur. Genel olarak
dederleme tarihi itibariyle ulagilan emsal bilgileri esas
ahnmig olup degerleme tarihinden farkliik gésteren
emsal bilgilerinin zamana iliskin deder farklarnnda
ayartama yapimstir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda ayni veya benzer en verimii ve en iyi

Kullanim kullanima sahip olan miilkler kullanimistir.

Bu raporda taginmaz milkiyeti olusturmayan Kkisisel
milkler, sirket hakiari veya tasinmaz milkiyeti
olmayan diger kalemier emsal olarak kullaniimamistir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlan
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Bodlgedeki satigta olan arsalar

1. Ayni bélgede konum olarak Capitol AVM arkasinda yer alan 26 ada 1 parsel no'lu
Yetimhane Sokak’a cepheli konumda “Konut Alam” lejantina ve "TAKS:0,20,
Emsal:0,60 ve Hmax: 11,00” yapilasma hakkina sahip olan 576 m? alanli oidugu
beyan edilen arsa 6.000.000,-TL bedelle satihiktir.

(m? birim satis degeri ~ 10.415,-TL)
Tigilisi: Remax Mekan Gayrimenkul / 0 (532) 582 72 94

2. Ayni bélgede Kisikli Caddesi’'ne cepheli konumda “Yénetim Merkezi Alani” lejantina
ve "TAKS:0,15, Emsal:0,40 ve Hmax: 9,50” olan 4.300 m? alanli oldugu beyan
edilen 1324 ada 8 ve 9 no'lu parseller birlikte 14.500.000,-USD bedelle satiiktir.

(m” birim satig degeri 3.370,-USD / 13.215,-TL)
Hgilisi: Oztiirk Emlak - Omer Bey / 0 (532) 212 21 42

3. Kosuyolu Mahallesinde konumiu Salih Omurtak Sokak fizerinde yer alan “Konut
Alam” lejantina ve “Blok Nizam, Yengok:6,50” imarhi olan 250 m? alanh parsel
3.150.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satis dederi 12.600,-TL)

Digilisi: Omer Gztiirk Emlak 7 0 (532) 212 21 42

4, Kiglik Camhica Mahallesinde konumlu “Konut Alan”” lejantina ve “"TAKS:0,15
Yengok:6,50 Kat” imarli olan 2.700 m? alanh parsel 17.000.000,-TL bedelle satihktr.
(m? birim satis dederl 6.295,-TL)

Ilgilisi: Ayanogiu Emlak / 0 (532) 347 25 60
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5. Kadikdy Iigesi Acibadem Mahallesinde konumiu 1421 ada 4 no'lu parsel toplamda
9.043 m? yizélglimli, “Turizm Tesis Alan” lejantina ve "Ayrk Nizam, TAKS:0,40,
Emsai:1,75” imarl olan toplam bedeli 88.621.400,-TL olan arsa igin Is Gayrimenkul
Yatinm Ortakhg 21 Kastm 2016 tarihinde % 45 hissesini satin aflmigtir. Bolgede
yapilan incelemelerde son 1 vyil igerisinde m2 fiyatlarinda herhangi bir artis
gerceklegsmediginden bu deder sabit birakilmistir.

(m? birim satis degeri ~ 9.800,-TL)
Ilgili / KAP Bildirimi

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-USD = 3,9214 TL'dir.

Bolgedeki nitelikli konut projeleri
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Proje Adi Ofton Etysium Elit Kosuyolu
Arsa Alani 10.001 m=2
m2 araliklarn 67 -~ 253 m=

Proje Konusu

Konut, Rezidans

Konut Tipleri

1+1, 2+1 3,5+1 4,5+1

SATIS OFISI SATIS BEDELLERI

DAIRE Tiri BR':I‘:;'A" SATIS DEGERI (TL) BIRI'(“T:_’)EGER
1+1 67 1.280.000 - 1.520.000 19.105 - 22.685
2+1 182 3.400.000 18.680

3,5+1 204 3.700.000 - 4.380,000 18.135 - 21.470
4,5+1 253 4.400.000 - 5.170.000 17.390 - 20.435

Ortalama m? Birim Degeri

19.700

Iigilisi / 444 5 350

Proje Adi Tas Yapi Kosuyolu Koru Evleri
Arsa Alani 28.156 m2
m? Arahklan 185 - 678 m2

Proje Konusu

Konut, Rezidans

Konut Tipleri 2+1, 3+1, 441, 5+1, 6+1
SATIS OFISI SATIS BEDELLERT
DAIRE TiPi BR"(;?)"A" SATIS DEGERI (TL) BIRIE_E)EGER

2+1 185 3.100.000 16.755
3+1 178 - 218 3.550.000 17.930
441 262 4.650.000 17.750
5+1 448 — 648 10.000.000 18.250
6+1 678 13.450.000 19.840

Ortalama m? Birim Degeri 18.105

NOVA TD RAPOR N&:Ol?/ﬁl?l
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Proje Adi Sur Yapi Kosuyolu

Arsa Alani 23.000 m2

m? Araliklan 57 - 246 m2

Proje Konusu Konut, Rezidans

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

SATIS OFISI SATIS BEDELLERI

DAIRE TiPi BR‘::“:‘)"“N SATIS DEGERI (TL) BIRI;E)EGER
1+1 57 - 69 918.000 - 1.200.000 16.105 - 17.390
2+1 97 1.600.000 - 1.750.000 17.270
3+1 204 3.200.000 - 3.450.000 16.300
4+1 246 4.000.000 - 4,300.000 16.870

Ortalama m? Birim Degeri 16.785

Tigilisi / 444 5 787

Proje Adi Altunizade Mesa Avrupa Konaklari
Arsa Alani 35.000 m2

Proje Konusu Keonut

Konut Tipleri 2+1, 3+1, 441, 6+2

IKINCI EL SATIS DEGERLER]I

. . . | BRUT ALAN . BIRIM BEEER
DAIRE TiPi (m) SATIS DEGERI (TL) L)
3+1 140 2.350.000 16.785
4+1 180 2.750.000 15.280
5+1 300 4.100.000 - 4.250.000 13.915
6+2 300 4.650.000 15.500
Ortalama m? Birim Dedjeri 15.370
figliisi / 0 555 551 94 10
Proje Adi Camlica Konaklarn
Arsa Alam 43,970 m=2
Proje Konusu Konut
Konut Tipleri 3+1, 4+1, 542, 6+2
IKINCI EL SATIS DEGERLER]
- .. | BRUT ALAN h BirIM DEGER
DAIRE Tiri (m?) SATIS DEGERI (TL) (L)
341 266 3.450.000 12.970
4+1 280 3.600.000 - 4.900.000 15.180
5+1 540 6.100.000 11.295
5+2 550 6.600.000 12,000
Ortalama m? Birim Degeri 12.860

NOVA TD RAPOR N&’Z017/6171
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Proje Ady Validebag Konaklan Projesi

Arsa Alam 36.750 m=

ingaat Alant ~ 207.000 m2

Proje Teslim Tarihi | Aralik 2019

Proje Konusu Konut, Rezidans, Dikkan

Konut Tipleri Studyo, 1+1 2+1 341 4+1

SATISI GERGEKLESMIS KONUT BEDELLER]
DAIRE TiPi BRUT ALAN ORTALAMA BiRiM
(m?) DEGER (TL)
1+1 69,41 ~ 120,18 12.840
2+1 114,06 ~ 245,07 12.000
3+1 172,30 - 328,53 13.175
4+1 193,57 - 227,67 13.125
Agirhkh Ortalama m? Birim Degeri 12.695

Yakin bélgedeki satilk diikkanlar:

1. Hukukcular sitesi arkasinda ara sokak igerisinde konumlu olan yaklagik 35 yillik
binanin bodrum katinda yer alan 6ni acgik hali hazirda market olarak kullanilan 45
m2 kuifanim aianh diikkan icin 490.000,-TL bedel istenmektedir.

(m? birim satis degeri 10.890,-TL)

2.  Acibadem Caddesi lzerinde konumlu olan binanin zemin katinda yer alan 165 m?
kullanim alanli diikkan igin 3,900.000,-TL bedei istenmektedir.
(m? birim satis degeri 23.635,-TL)

3. Acbadem Caddesi lizerinde konumlu olan binanin zemin katinda yer alan 200 m?
kullanim alanl diikkén igin 5.500.000,-TL bedel istenmektedir.
(m? birim satis dederi 27.500,-Tt)

4. Acibadem Caddesi iizerinde konumiu olan binanin zemin kati 216 m2, bodrum kat
46 m2 6n kullanim alan 60 m2 olan toplamda 322 m? kullanim alanh diikkdn igin
5.500.000,-TL bedel istenmektedir. Bodrum kat 1/5, bahge kullamimi 1/3 oraninda
indirgendidinde yaklasik 245 m2 alan dikkate alinmistir.

(m? birim satig degeri 22.450,-TL)

5. Rapor konusu proje biinyesinde olan kullanim alanlari 46,09 m? ile 335,96 m?
arasinda dedisen diikkanlar ortalama 14.625,-TL/m? birim bedelden 2017 yili
icerisinde satilmigtir.

38

NOVA TD RAPOR N&TZOI?/GI?I




NOV A

6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN)
DEGERLEME SUREC1

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gére tammlanan bir degerlemeye ulagabilmek amactyla, bir
veya birden gok dederleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu gergeve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (i yaklasim dederlemede
kullamlan temel yaklagimlardir. Bunlann timi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile gtvenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayall veya géziemlenebilen girdinin
mevcut olmadigr hallerde, birden gok sayida dejerleme vyaklasimi veya yéntemi
kullanilmasi ézellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi
Pazar yaklagimi, gdsterge niteligindeki degerin, degerleme konusu varlikla fiyat

bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varhkiar ile kargilastirmali olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklagiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varhklar ile ilgili
pazarda kisa bir sire &nce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlannin godz 6niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gegerlilijini saptamak ve
kritik bir gekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varlikiara ait islem goren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kogullan ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farklihklan yansitabilmek amaciyla,
bagka iglemlerden saglanan fiyat bilgileri {izerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yaptlan varlik ile diger isiemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik

veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkhliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi
Gelir yaklagimi, gdsterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir

cari sermaye degerine dénastirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklagtm bir varligin yararh 6mrii boyunca yaratacagi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon slreci aracihdiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina déniigtiiriilmesidir. Gelir akist, bir
sozlesme veya sbzlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iligkisi icermeden yani varigin
elde tutuimasi veya kullanimt sonucunda olusmasi beklenen kérlardan tiretilebilir. Gelir

yaklagirmi kapsaminda kullanilan yéntemler agadidakileri igerir:
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» Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandig: gelir kapitalizasyonu,

* Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi
(bunlan giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

» Gesitli opsiyon fivatlama modelieri.

Gelir yaklagimi, bir yiikimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan

dikkate alinarak, ylkimlultklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi
Maliyet yaklagimi, gdsterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varhk igin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirtenmesini sadlar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet dogjuran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler séz konusu olmadik¢a, degerlemesi yapilan varlifa 6deyecedi fiyatin,
egdeder bir varhidin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad:
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalart nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dislktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken
deger esasina bagl ofarak, alternatif varhigin maliyeti iizerinde diizeltmeler yapmak

gerekebilir.
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6.2 GAYRIMENKULLERIN (PROJENiIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN
YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayli “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlar UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 10.4%e gére
“Degerleme galismamizda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindi§inda, 6zellikle tek bir
yontemin dogrulujuna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldudu hallerde,
degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varhdin degeriemesi igin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gercekiestirenin gesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da géz 6niinde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, &zellikle tek
bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin vyeterli bulguya dayalt veya
gozlemlenebilen girdinin mevecut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gériilip kullamlabilir. Birden fazla
dederieme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
ybntemin kullanildi§i hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya ydntemlere dayall deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh degerlerin, ortalama ahnmaksizin, analiz
edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinima siirecinin

degerlemeyi gergeklegtiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériimektedir.

Bu calismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklagsim ydntemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde ise gelir
yvaklagimt yontemi kuilamiimigtir.

Projenin tamamianmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yéntemi kullanimarmistir. Zira; Ulkemizde bagimsiz baliime ait arsa pay! hesabinda farkli
hesaplarin kullaniimasi (arsa payr belirlenirken taginmazlann serefiyelerinin dikkate
ahnmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin {daire, dikkén, ofis vs.) dederlemesinde
maliyet yaklagimi yéntemi her zaman gok saglikii sonuclar vermemektedir.

Pazar yaklagimi yéntemi ayrica, gelir yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama m?2
satis dederlerinin tespitinde ve arsanin pazar dederinin tespitinde kullanulmistir,

Aynca rapor ekinde proje blinyesinde yer alan 366 adet bagimsiz bélimiin bilgi
amagh olarak satis dederteri sunulmustur. Degerleme tarihi itibariyle tarafimiza tahsisli

alan bilgileri verilmediginden dederlemede dikkate alinmamistir.
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7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITL

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu ydéntemde, var olan bir yapinin giiniimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklagimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak lzere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi ve 6nemli bir kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip oldudu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayl zamanla azalacadi géz &niine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkuliin buglnki yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapimin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten gikarilmasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
aciklanabilir. Kullaméim dederi ise, “higcbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
ekienmesi sureti iie gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir,

Maliyet yaklasim yontemi ile projenin mevcut durumdaki pazar dederinin tespitinde
asadidaki bilesenler dikkate alinmigtir:

I. Arsanin dederi

II. Arsa lizerindeki ingai yatinmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve ingai yatinmlarin ayri ayri satisina esas alinabilecek degerler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna igik tutmak lzere
verilmis fiktif baylkliklerdir.

Maliyet degerinin bir diger bileseni de geligtirici karidir. Ancak dederleme konusu
projenin halihazir insaat seviyesinin diiglik olmasindan dolayi geligtirici kan dikkate
alinmamigtir.

7.1.1 Arsanin dederi:

Arsanin dederinin tespitinde pazar yaklasim yontemi ve gelir yaklasimi
yontemleri kullaniimistir.
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7.1.1.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUGC

Bu ydntemde arsa bedelinin tespiti igin tasinmazin bulundugu bélge genelinde ve
yakin ddnemde pazara cikarilmig / satiimis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dederini etkileyebilecek faktérier cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasi igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil
edebilecek tiim satiik arsa emsalleri dikkate alinmigtir.

PAZAR ANALIZI

Taginmazin pazar degerinin tespitinde pazarda buiunan emsal tasinmazlann sahip
olduklar ofumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gére karsilagtirilmas| ve uyumiastiriimasi
yoluna giditmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, blyuklik, imar
durumu, yapilasma hakk, fiziksel dzellik gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilmistir.
Degerlendirme kriterleri ise gok kétii, kétii, kotii-orta, orta, lyi-orta, iyi ve gok iyi olarak
belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklan sunulmus olup ayrica
buyiikliik bazindaki degerlendirmeler de agagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari
mesleki deneyim ve sirketimizdeki dijer verilerden elde edilmistir.

Oran Araliéy
Cok Kot Cok Blyiik % 20 Gzeri
Kati Biiytik % 11 - % 20
Orta Koti Orta Bly{i % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiiciik ~% 10 - (-% 1)
tyi Kiiciik - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - 9% 20 lzeri
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Yiiz8lclimii (m?) 576 4,300 250 2.700 9.043
m? Birim Satis Degderi 10.415 13.215 12.600 6.295
(TL) 9.800
- Yénetim Turizm
Imar durumu Konut Merkezi Konut Konut Tesis
Yapitagma sartt (Emsal . f Blok nizam | Blok nizam | E. 1 75
vs.) E:0,60 | E:040 ' "6 50 | H: 6,50 i
i Tam Tam Tam Tam Hisseli
:l!éizlle(::;tetsliurumu milkiyet | miilkiyet milkiyet miilkiyet mulkiyet
% 0 % 0 % 0 % 0 % 10
Lokasyon diizeitmesi % 0 -% 15 % 0 % 15 -% 15
Bliyiikliik / Fizikse| . _ B e
Szellik dilzeltmesi ¥ 25 L ol =y %0
imar durumu
dilzeltmesi % 0 % 0 % O % 0 % 15
Yapilagma sarti 1
diizeltmesi % 50 % 50 % 50 % 50 % 20
Var Var Var Var
Pazarhk pay: - %5 - o 15 %5 _% 5 Yok
Ayarlanmis deder (TL) 11.130 12.175 12.570 8.255 8.430
?.lff_‘)"a“‘a Emsal Degeri 10.512,-TL (~ 10.500,-TL)
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Konut Emsal Analizi

NOVA

Kosuyolu

Ofton Sur Yapi Camhca Validebag
. Koru Avrupa
Elysium Evieri Kosuyolu Konutlar: Konaklan | Konaklan
Kullamim Alam (m’) il T s i e i
E{l:l_l)!irim Satis Degeri 19.700 18.105 16.785 15.370 12.680 12.695
Mevcut Kullanim
Fonks. Konut Konut Konut Konut Konut Konut
Tam Tam Tam Tam Tam Tam
Malkiyet durumu miilkiyet | malkiyet | milkiyet | miilkiyet | milkiyet | malkiyet
Lokasyon diizeltmesi - % 30 - % 10 - % 30 -% 10 -%5 % 0
Proje niteligi . - o 5
diizeltmesi Yo O Y% 0 % 0 % 0 Yo O % 0
insaat ézellikleri
diizeltmesi (Bina yasi % 0 % 0 % 0 % 5 % 10 % 0
v§.)
d":'i‘;ﬁtf::;‘i’es' ~%20 | -%20 - %5 - % 20 - % 20 % 0
Var Var Var Var Var
Pazarlik payi -%10 | -%10 | -%10 | -% 10 - % 10 Yok
Ayarlanmis dedger (TL) 9,930 11,730 10.045 10.460 9.540 12,685
Ortalama Emsal Dederi
(TL) ~ 10,735
Diikkdn Emsal Analizi
Validebag
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Konaklar
2 46,09 -
Kl:llamm Alani {(m“) 45 165 200 216 33'5.96
?; LI)-"irlm Satis Degeri 10.480 23.635 27.500 22.450 14.625
Mevcut Kullanim Fonks. Diikkan Diikk&n Dikkéan Diikkén Diikkén
o Tam Tam Tam Tam Tam
Milikiyet durumu miilkiyet | mulkiyet | milkiyet | milkiyet |  milkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 30 ~ % 50 - % 50 - % 50 % 0
Proje biinyesinde yer o
almasi, bina yas: vs. % 25 Y% 25 Vo 20 % 20 % 0
Proje Insaat Seviyesi . ) . )
diizeltmesi % 20 % 20 % 20 % 20 % 0
Pazarhk pay: _\ézrs _\ézrs _\;aors -Yﬂ/?,rs Yok
Ayarlanms deger (TL) 12.425 11.225 12.540 10.235 14.625
Ortalama Emsal Degeri
(TL) 12.210
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ULASILAN SONUGC

Piyasa bilgileri, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle degerlemeye konu
proje parsellerinin konumlan, buyikltkleri, fiziksel ézellikleri, mevecut imar durumlan ve
tizerindeki proje ingas! igin yasal izinlerin alinmig olmasi dikkate alinarak m2 birim degeri
ve toplam pazar dederi agadidaki tabloda sunulmustur.

ADA |PARSEL|YUZOLCOMO | BiRiM DEGERE | YUVARLATILMIS
2 PAZAR DEGERi

NO NO (m*) (TL) A

e 17.528,55 10.500 184.050.000

7.1.1.2. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir yaklagimi yéntemi ile arsanin toplam dederine ulagsmak icin, arsa maliyetinin,
arazi uzerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin indirgenmis
Nakit Akimlar yéntemiyle (INA) hesaplanan buglinki finansal degeri ile, satis hasilatimn
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal degerleri arasindaki farka esit olacags
varsayiimistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimiar ekonominin, sektériin ve tasinmaziarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orami ile bugiine indirgenerek tasinmazin degderi
bufunur.

Bu bélimde éncelikle projenin toplam pazar degderi, daha sonra ise toplam degerde
Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan toplam % 50,15 hasilat payinin dederi hesaplanmistir.
Proje bir hasilat paylagimi modeli olmasindan dolayi proje maliyetine miteahhit firmalar
katlanmaktadir. Bu nedenle de Emlak Konut GYQ A.$.’ne ait olan toplam % 50,15 hasilat
payinin dederi ayni zamanda geligtirilmis arsa dederini ifade etmektedir.
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Projelere iligkin veriler ve varsayimlar

- Degerleme konusu taginmazin (izerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler
hazirlanmis ve yapi ruhsati alinmistir. Yapi ruhsatindan elde edinilen verilere toplam
ingaat alani agagidaki tabloda belirtiimistir.

BLOK YAPI RUHSAT BAG. BOL. ORTAK ALAN DAHIL BLOKLARIN YAPI
NO TARIHI/RUHSAT NO ADED} TOPLAM KULLANIM ALANI {m?) SINIFI
Al 26.01.2017 / 1-28/1 22 7.883,23 I1I-8
A2 26.01.2017 / 1-28/2 22 8.194,76 nI-B
A3 26.01.2017 / 1-28/3 22 8.003,46 11I-B
B1 26.01.2017 / 1-28/4 30 9.224,25 111-B
B3 26.01.2017 / 1-28/5 27 9.480,31 1I-B
B4 26.01.2017 / 1-28/6 27 9.484,46 -8
c1 26.01.2017 / 1-28/7 32 7.663,06 III-B
c2 26.01.2017 / 1-28/8 38 10.598,11 111-B
c3 26.01.2017 / 1-28/9 28 7.619,78 1I-B
D1 26.01.2017 / 1-28/10 39 9.690,94 I11-B
D2 01.02.2017 / 2-1 G0 9.486,57 1II-8

E 26.01.2017 / 1-28/11 19 7.165,18 I1I-B
TOPLAM 366 104.494,11

- Bu durumda toplam satis alani asadidaki tabloda sunulmustur.

Tt TOPLAM BRUT SATILABILIR ALAN
P
(m2)
Diikkan 9.363,82
Konut 62.194,72
GENEL TOPLAM 71.558,54

o 1137 ada 48 no'lu parsel (zerinde gergeklestirilen proje icin Emlak Konut GYO A.S. ile
Eltes Ingaat Tesis Tic. A.S. - Istifle Yapt San. Ve Tic. A.S. arasinda 23.10.2015
tarihinde sézlesme yapilmistir. Ik sdézlesmenin detaylari agagidaki gibidir.

Arsa Satis Karsid Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 810.000.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsiligi Sirket Payi Geliri Orani (ASKSTPO) = % 50,15
Arsa Satig Karsiidi Askeri Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSTPG) = 406.215.000,-TL

47

NOVA TD RAPOR N&'2017/5171




NOVA

o Daha sonra 1137 ada 48 no’lu parsel lzerinde tevhid ve ihdas sonucu ylizéiglimii
degisikligi sebebiyle Emlak Konut GYO A.S. ile Eltes Insaat Tesis Tic. A.S. — Istifle Yap)
San. Ve Tic. A.$. arasinda 29.02.2016 tarihinde ek protokol s6ziesmesi yapilimistir.

Ek Séztesmenin detaylan asagidaki gibidir.

Arsa Satis Karsiligr Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 877.143.330 TL + KDV

Arsa Satis Karsiligl Sirket Payi Geliri Orani (ASKSTPO) = % 50,15

Arsa Satig Kargiligi Askeri Sirket Payl Toplam Geliri (ASKSTPG) = 439.887.380,-TL

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

- Aynca rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler mevcut ingaat maliyet
bedelleri ile satig birim dederleri takdir edilirken dikkate alinmistir.

Hasilat paylastimu sbzlesmesi olmasindan dolayr tiim maliyete miteahhit firma
katlanmaktadir,

Projenin hasilatinin hugiinkii finansal degeri

- Satilabilir konut ve diikkan alanlarinin dagihmi asadidaki tabloda sunulmustur.
Satilabilir alan (m?)

Diikkan 9.363,82
Konut 62.194,72

- Emsal analizi béluminde bu projelerdeki konutlarin ortalama m?
satis degerinin 10.735,-TL zemin katlarinda yer alan diikkaniarin ortalama m?
satig degeri ise 12.210,-TL olarak kabul edilmistir.

- Raporumuzun 5.1 bdélimiinde de belirtildigi (izere son yillarda
gayrimenkuldeki satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazt bélgelerde ise % 10
- 20 arasinda dedismektedir. Ayrica Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasinin
yaymladigi konut fiyat endeksine gére Istanbul genelinde ortalama yeni konut
degeri artig orami % 12,82'dir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu proje
biinyesindeki konutlarin da m2 basina satis degerinin 2018 ve daha sonraki yillar
icin % 12 kadar artacagi éngortimusgtar.

» Satislarin Gergeldesme Orans:

Konutlar igin
2017 2018 2019
Satis gergeklesme oram % 50 % 30 % 20

Not: Dederleme tarihi itibariyle proje biinyesinde yer alan 319 adet konutun 153’iiniin satig|
(% 47,96) gergeklegmistir, Yilsonuna kadar bu oranin % 50 kadar olacadi varsayiimistir.
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Diikkanlar icin
2017 2018 2019
Satis gerceklesme orani % 85 % 10 % 5

Not: Degerleme tarihi itibariyle proje blinyesinde yer alan 47 adet dikkanin 39'unun satisi
(% 82,97) gergeklesmigstir. Yilsonuna kadar bu oranin % 85 kadar olacad varsayilmistir.

o Iskonto Orani Hesaplanmasi:

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklastimi ile iskonto orant makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler iizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin géz &niine alinmasi igin bu orana ilave
primier elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto cram su
sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (llke riskine gbre ayaranmis) + Risk primi

Bu varliklar Uzerindeki getirilerin géstergesi olarak Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlarn baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklagik % 10 civanndadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi iilke, bdlge, proje ve vydnetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskier eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s6z konusu gayrimenkulln finansal varliklara nazaran daha disiik likiditesi icin de bir
ayarlama yapimistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
slresine ve o siire icinde yoksun kalinan karin tutarina baglidir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen
hasilat ile uzun vadell enstrimanlardan elde edilen hasilamin karsilastinlmas: ile
olgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tdrli
(y6netimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oramina iliskin nihai hesaplamamiz
agagdidaki sekilde belirlenmistir:

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

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukandaki faktérlere godre
ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 13
olarak kabul edilmistir.

« Hasllat Paylasim:

Parsel lizerinde insa edilmesi planlanan proje igin arsa satisi karsihidi gelir paylasimi
sbzlesmesi yapilmis olup, hasilat orani % 50,15'dir.
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« Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi oram O (sifir) kabul ediimistir.

Ulasilan deger:

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclarn ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
769.376.984,-TL (~ 769.375.000,-TL) olarak bulunmustur.

Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa degeri

Emlak Konut GYQO A.S.'ne ait olan toplam % 50,15 hasilat payinin dederi ayni
zamanda geligtirilmis arsa dederi olarak Kabul ediimigtir.

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa degeri;

769.375.000,-TL x % 50,15 = (385.841.562,50 TL) 385.840.000,-TL olarak
hesaplanmistir.

7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPiTi iLE ILGiLI DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanitan yéntemlere gére ulasian dederler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 184.050.000,-TL
Gelir Indirgeme 385.840.000,-TL
Uyumlastinnlmis Deger 184.050.000,-TL

Gériilecegi lizere her iki yéntemle bulunan dederter arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarimin gUnimizdeki
degerini bulma iglemidir. Bu yéntemde kullamlan gelecede ydnelik tahmin ve
projeksiyontar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarl bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger
igerisinde gelistirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya ¢ikabilecek olumiu ya da olumsuz faktorlere
bagl olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tagididindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklagimi yontemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gérilmistiir.

Buna gobre rapor konusu parselin pazar dederi 184.050.000,-TL olarak takdir
olunmustur.
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7.1.2. Arsa lizerindeki inga yatirnmiarinin dederi:

Projenin toplam insaat maliyeti agagidaki tabloda hesaplanmistir.

ORDRHIL
BLOX Box. v YAPL SINIFI B?;&:;g.:f"' ::I:'L‘;RML?_ATAI:RI;
ADEDY | \oy) { ANTM ALANI DEGERI (TL)
(m?)
Al | 22 7.883,23 111-B 1.500 11.825.000
A2 22 8.194,76 IIi-B 1.500 12.290.000
A3 22 8.003,46 I1I-B 1.500 12.005.000
Bl | 30 9.224,25 II-B 1.500 13.835.000
B3 | 27 9.480,31 I1I-B 1.500 14.220.000
B4 | 27 9.484,46 111-B 1.500 14.225,000
c1 | 32 7.663,06 11-B 1.500 11.495.000
c2 | 38 10.598,11 1-B 1.500 15.900.000
c3 | 28 7.619,78 II-B 1.500 11.430.000
D1 | 39 9.690,94 111-B 1.500 14.535.000
D2 60 0.486,57 I-g 1.500 14.230.000
E 19 7.165,18 1II-B 1.500 10.750.000
GENEL TOPLAM 156.740.000

Not: insd edilecek olan projedeki blogun yapi ruhsatina gére yapi sinfi I1I-B'dir. Cevre ve
Sehircilik Bakanhgi'nin 2017 yih m2 birim maliyet listesine gére yapi simifi III-B olan
yapilarnn m? birim bedeli 838,-TL'dir. Ancak projenin mahal listesi ve mimari projeleri
incelendiginde yapinin lilks bir proje olacadi gériilmektedir. Ayrnica Istanbul genelinde
ticari projeler incelendiginde (miiteahhit firmalar ile yapilan gériismeler, sirket
argivimizde yer alan benzer projelerin gerceklesme maliyet verileri) bu maliyet
bedellerinin yaklagik % 75 - 80 oraninda arttigi gérilmektedir. Bu durumda ortalama m?
birim ingaat maliyet 1.500,-TL clarak alinmistir.

Arsa lzerindeki proje icin hafriyati ainmis ve kaba insaata baglanmistir. Yapilan
hesaplamalar (mimari proje, yapi ruhsati bedelleri dahil) neticesinde insaat seviyesi %
11,27 mertebesindedir. Bu bilginin 1s1§inda projenin mevcut durumdaki toplam insaat
maliyeti % 11,27 x 156.740.000,-TL = (17.664.598,-TL) 17.665.000,-TL olarak
hesaplanmstir.

7.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Arsanin dederi ..........ccinninn, :  184.050.000,-TL
i i g , . -TL olmak lzere

Projenin mevcut durumuyla pazar degjeri 201.715.000,-TL'dir.
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7.1.2.B PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERININ EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA
DUSEN DEGERININ HESABI:

Sozlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat payr % 50,15'dir. Emlak
Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu arsay! hasilat paylagimi kargihginda yiikleniciye
tahsis ederek projeyi gergeklestirmektedir. Projeler igin sdzlesme geredi her tirll insaat
maliyetine ylklenici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda ylklenici firma
o ana kadar yapmis oldugu tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO
A.S.'den talep edebilmektedir. Bu nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.S.'nin payina disen kisminin deder takdiri yapihrken givenli tarafta kalinarak mevcut
durum dederinin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat pay orani kadar olacadi gorlis ve
kanaatine varilmistir. Asagida bu gérisle ilgili hesaplamalar sunulmustur.

Projenin mevcut durumu degeri = 201.715.000,~-TL

Projenin mevcut durum dederinin Emiak Konut GYO A.S. payina disen kisminin

degeri ise = (201.715.000,-TL x 0,5015) 101.160.000,-TL olarak hesaplanmigtir.

Ancak bu deger, milkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan arsa dederinden dlsuk
oldujundan projenin mevcut durum degeri icin Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kisminin degeri olan 184.050.000,-TL kabul ediimistir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPITI

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (7.1.1.2)
bdliiminde 769.375.000,-TL olarak hesaplanmistir.
Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. payi 769.375.000,-TL x

0,5015 = 385.840.000 TL olarak hesaplanmistir. Ancak yapilan sdzlesmeye gére Emlak
Konut GYO A.S.’nin payina digsen asgari gelir 439.887.380,-TL'dir.
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9. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL IGCERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmaz icin girketimiz tarafindan daha Onceden hazirlanmis gayrimenkul
degerleme raporu listesi asagdida sunulmugtur.
2017 yil igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi ¢ 09 Subat 2017

Ekspertiz Tarihi : 10 Subat 2017

Rapor Tarihi ! 15 Subat 2017

Rapor No i 201771252

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat M{hendisi

Sorumlu Deﬁerlgme Uzman / SPK Lisans No: 401123
Tagkin PUYAN / Isletmeci
SPK Lisansh Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 178.420.000,-TL
Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina _
diisen kismin pazar degeri 175.285.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 617.335.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. _
payina diisen hasilat miktan 309.595.000,-TL
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10. BOLUM SONUC

Rapor igerijinde ozellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, biyiikligine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve ¢evrede yapilan piyasa
aragtirmalarina gére giiniimiiz ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL usp
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 201.715.000 51.347.000
o %5, povne.disen tameh pasar sy | _ 1040500 | 45950000
:ar:j;n‘iiz ﬁt:::?amlammam durumundaki toplam 269.375.000 -
iy }E‘YJ‘},.”; ':La;,:': z'ﬁs:'::;‘:;‘:;iit“;ﬁk 439.887.380 111.973.000

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,9285 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil degitdir. Projenin mevcut durumuyla KDV déhil toplam
pazar degeri ise 238.023.700,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasti mevzuati hiikiimleri
gergevesinde Gayrimenkul Yatirnm Ortakhidi portfdyilinde “proje” olarak
bulunmasinda bir sakinca olmadig gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor i orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 29 Kasim 2017
(Ekspertiz tarihi: 23 Kasim 2017)

g: Sayglanmizia,
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN

Insaat Miihendisi Isletmeci
Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansli Degerleme Uzmani

B

INA tablosu

Uydu gérindigleri

Takyidat yazilan ve tapu suretleri

fmar durumu yazisi

Yapi ruhsatlan

Onayli mahal listesi ve onayli bagimsiz béliim listesi

Sozlesme drnegi

Fotograflar

Bagimsiz bélim bazindan pazar degderi tablosu (366 adet bagimsiz bélim)
Raporu haznrlaygtarl tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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