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YONETIcI OzZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Sozlesme / Talep Tarthi ~ No
Degerlenen Miilkiyet Haklar
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Mevcut Imar Durumu

Taraflar Arasindaki .
Protokolde Belirtilen Imar
Durumu

Yiizolciimii

Raporun Konusu

Emlak Konut Yatinm Ortaklid A.S.

Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlhk A.S.
16 Haziran 2017-21

Tam MdaGlkiyet

19 Haziran 2017

22 Haziran 2017

2017 / 4800

Askeri Bolge, Turgut Ozal Caddesi, 461 no’lu parsel
Cekmekoy / ISTANBUL

Istanbul ili, Cekmekéy Ilcesi, Tagdelen Mahallesi,
icerisindeki 187.750 m?2 ylzélgimld 461 no’lu
parsel

T.C. Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanhdi
(TOKI)

Askeri Alan

Keonut + Ticaret Alani (85.950 m?2'si)
Emsal (E): 1,00

187.750 m2

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine
istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen taginmazin
(lzerindeki yapilar dikkate alinmaksizin) Tdrk Lirasi
cinsinden aylik pazar kira degerinin tespitine yonelik
olarak hazirlanmigtir.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN AYLIK KiRA DEGERI (KDV HARIC)

Aylik Pazar Kira Degeri

53.650,-USD

190.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

SPK Lisansh Degerleme Uzmani

Tayfun KURU

(SPK Lisans Belge No: 401454)

Serkan KARAKAS
(SPK Lisans Belge No: 404329)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
fliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer
alan “Dedfjerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Deferleme Standartlan
Hakkinda Teblig”i dodrultusunda Uluslararas: Deferleme Standartlan kapsaminda hazirlanmugtir.
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1. BOLUM SiRKETI ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER
1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Deferleme ve Danismanhk A.S.
SIRKETIN ADRESi : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

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

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ¢ YUriritkteki mevzuat gercevesinde her tirlii resmi ve
Ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degderlerini
tespit etmeye yénelik tim raporlan ddzenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarinl sunmak ve problemli
durumlarda gérils raporu vermektir,

KURULUS TARIHiI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TiCARET SiciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TiCARET SiciL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.sU : 23 Mayis 2011 / 7820

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

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

1.2 MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Emiak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Barbaros Mahallesi, Mor Stimbiil 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 Kurulunun, gayrimenkul yatirim

ortakhklarina iliskin dizenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine  ve gayrimenkullere davyali
haklara yatinm yapmak lzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka acik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER :  Turkiye'nin c¢esitli bélgelerinde vyer alan muhtelif
gayrimenkuller
-3-
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2. BOLOM DEGER TANIMI, GECERLILIK
KOSULLAR VE UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi {izerine adresi belirtilen taginmazin Tirk Lirasi cinsinden
aylik pazar kira degerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmisgtir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmas| vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda
alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda
faaliyetleri lizerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade eder.
Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyat belirleyen diger etkenler ile birlikte mal veya
hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda clusan gdreceli faydasina ve bireysel ihtiya¢ ve
istedine gére tepki verecektir.

Uluslararasi Deferleme Standartlarinda kullanildigy haliyle pazar, degerlenen varlidin
veya ylukimliligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekiide el degistirdidi ve glincel
sahibi de dahil olmak iizere bu pazardaki katilimcilarin ¢ogunlugunun serbest olarak
erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir dengenin
kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar arasinda arz
dengesizligi, talepte ani diisls ve ylUkselisler veya pazar katilimcilan arasindaki asimetrik
bilgilendirme gériliir. Pazar katilimcilan bu aksakliklara tepki verdiklerinden, bir pazar belirli
bir zamanda dengesizlife neden olan herhangi bir dedisime karsi kendini uyarlayabilir.
Pazardaki en olasi fivati tahmin etmeyi.hedefleyen bir degerleme, pazardaki dengenin
yeniden kurulacadi varsayimina dayanan dizeltiimis veya uyarlanmig fiyattan ziyade,
degerleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kogullari yansitmaldir.

Pazar kirasi:

Taginmaz mdilkiyet haklarimin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir
kiralayan ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir gekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlar
cergevesinde, dederleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda igin tahmin
edilen tutardir.

Bu dederleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayllmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkutin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen
kabul edilmistir.

- Kirac ve kiralayan makul ve mantikl hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirter ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkulltn kiralanmasi igin makul bir siire taninmigtir,

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yaplimaktadir.

- Gayrimenkuliin kiralanma iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlari Gzerinden gergeklestiriimektedir.
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2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.'nin talebine istinaden sirket
portféyiinde bulunan gayrimenkullin Tirk Lirasi cinsinden aylik pazar kira degerinin tespitine
yonelik olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 saylll kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili
“Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlan kapsaminda hazirfanmistir. Isbu degerleme raporu amacina uygun
olarak hazirlanmis olup baska amacgla kullanllamaz.

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde dogrudur.
Raporda:belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimiar ve kosullarla
kisitii olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonugiardan
olusmaktadir.

- Dedgerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecege dénik
hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kigisel bir gikarimiz
veya on yargimiz bulunmamalktadir.

Dederleme galismasint gergekiestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir gilkarimiz veya 6n yargist bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapiimaitadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdidimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, mUsterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuglarin geligtirilmesi ve
bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Dederleme ahilaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmigtir. Degerleme galismasinda gorev
alanlarin dederlemesi yapilan miulkiin yeri ve tirl konusunda daha o6nceden
deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki
bir yardimda bulunmamistir.
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3. BOLUM

GAYRIMENKULUN _
RESMi KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHiBiI T.C. Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanlidi (TOKI)
iti Istanbul
iLCESt Cekmekdy
MAHALLESI Tagdelen
PAFTA NO -

ADA NO -

PARSEL NO 461
:I;?EfiAé(iRIMENKU LUN Ea
PARSEL YUzZOLCUMD 187.750 m2
YEVMIYE NO 6852

CILT NO 5

SAYFA NO 471

TAPU TARIHI 28.04.2015

NOVA

HUKUKI TANIMI

3.2 iLGILiI TAPU SiciL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Deﬁerierﬁesi yapilan gayrimenkufler ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
simriama) olup olmadidr hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirim ortakiidi
portfdyline alinmasmna sermaye piyasasi mevzuati hilkiimleri cercevesinde engel teskil edip etmedidi
hakkindaki goris,

Tapu Kadastro Genel MUdirldgd Portali'ndan 19.06.2017 tarihinde temin edilen

takyidath tapu kaylt belgelerine gbre tasinmazin (zerinde asadidaki not bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii :
» Milli Savunma Bakanhdi'nin ihtiyaci igin alinmigtir. (17.10.1967 tarih ve 7617

yevmiye no ile)

Yukanda yer alan beyan eski tarihli olup tasinmazin dederine olumsuz bir etkisi

buiunmamaktadir.
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Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuat: hilkiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhigi portféyiinde “arsa”
olarak bulunmasinda ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriig ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGIiLI BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

Dedjerlemesi yapilan pmjeier ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayi Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yaptr denetim kurulusu (ticaret unvani, adresf vb.) ve degerfemesi
vapilan gayrimenkul ife ilgili olarak gergek[estfrdig'i denetimier hakkinda bilgi,

Dederlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarnca gerekli tim izinferinin afinip alinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmas icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve
dodfru olarak meveut olup olmadigt hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakligr portféyiine
alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hiikimieri gercevesinde bir engel olup olmadidr hakkindaki
goriis,

Eder belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayh bilgi ve planfann ve sdz
konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkh bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkll olabilecegine iliskin aciklama.

Cekmekdy Belediyesi'nden alinan bilgiye gére dederleme konusu 461 parsel numarali
tasinmaz 17.10.2008 onay tarihli Tagdelen Uygulama Imar Plani'nda “Askeri Alan” lejand
icerisinde yer almaktadir, Ilgili plan notunda “Suitanciftligi hudutiar: icinde kalan askeri
alanlarda simr olan parsellerde Milli Savunma Bakanlidi'nin gériisi alinmak kaydiyla bu
planda belirlenen kullanislarla ilgili uygulamalara gegilebilir.” ifadesi bulunmaktadir.

Emlak Konut GYO A.S.den alinan bilgiye gére s6z konusu parsel ile ilgili olarak T.C.
Basbakanlk Toplu Konut idaresi Baskaniid: ile yapilan protokol dogrultusunda parsel igin
hazirlanmis olan plan tasladi tarafimiza sunulmustur. Isbu taslaja gére taginmazin imar

durumunun asagidaki sekilde olmasi planlamaktadir.

ADA/PARSEL NO FONKSYION YAPILASMA HAKKI
KAKS: 1,00
Konut ve
0/461 10 Kat - 30,50 m
Ticaret Alani
Ayrik Nizam

Taslak Uzerinde yapiian inceleme “Konut ve Ticaret Alani” lejandinda kalan b&lim net
85.950 m2 alanhdir. Parselin yerinin dodrulugu kadastral paftadan teyid edilmigtir.
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3.3.1 Cekmekdy Belediyesi imar Midiirligii Arsivi‘'nde Taginmaza Ait Argiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Rapor konusu 461 parsel bos durumdadir. Bu nedenle arsiv dosyasi bulunmamaktadir.

3.3.2 Yapi Denetime iliskin Bilgiler

461 parselin bog durumda olmasi nedeniyle yap! denetim ilisigi bulunmamaktadir,

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak
Mevcut Olup Olmadi§i Hakkinda Gérils

Tasinmaz arsa niteliklidir.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuat
hiikkiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg: portféyiinde “arsa” olarak
bulunmasinda ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gébriis ve
kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE IMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile Hgili varsa son d¢ yilhk ddnemde gerceklesen alim satim
Islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degigikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamufagtirma islemieri vb. )} iliskin bilgi,

3.4.1 Belediye Iincelemesi
Yapilan incelemelerde tasinmazin imar planinda son (¢ yil igerisinde herhangi’ bir
degisiklik olmadigi 6grenilmistir.
3.4.2 Tapu Miidiirliigi Incelemesi
Yapilan incelemelerde tasinmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son lg yil icerisinde
asadidaki dedisikliklerin oldugu belirlenmistir;
- Rapora konu parsel daha &nceden; Maliye Hazinesi adina kayith iken
28.04.2015 tarih ve 6852 yevmiye no ile T.C. Bagbakanlk Toplu Konut
Idaresi Baskanliyi'na (TOKI) bedelsiz devredilmigtir.
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Mevcut Durum 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plani

TOPLAM ALAN : 100.950M?
EGITIM TESIS ALANI : 15.000M2
KONUT +TICARET ALANI : 85.950 W

EMSAL: 1.00
Yencok: 10 kat
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4. BOLOM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZIKi
BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul Ili, Cekmekdy ilcesi, Askeri Bdlge igerisinde yer
alan Turgut Ozal Caddesi'ne cepheli 461 numaral parseldir.

Tasinmaz; Turgut Ozal Bulvan Uzerinde Tasdelen istikametinde giderken sol kolda
konumlanmaktadir.

Yakin cevresinde Sile Otoyolu, Cekmekéy Kiglasi, Hz. Hlseyin Cami, Cekmekdy Final
Okullar Neveser Tasdelen Konaklari, Rahmi Mihriban Bedestenci Ilkédretim Okulu, Tagdelen
Sagdlik Ocag, Kardiyum AVM, Gekmekdy Ilce Emniyet Mudirlugd, Tasdelen IMKB Mesleki ve
Teknik Anadolu Lisesi ve Tasdelen Mesire Alani bulunmaktadir. Tasinmazin bulundugu bolge
konut fonksiyoniu gelismis olup cevresinde modern tarzda insa edilmis ¢ok sayida yeni
yapim konut binalar bulunmaktadir.

Konumu, bélgenin gelisme potansiyelinin bulunmasi, ana arterlere yakin konumda vyer
almasi ve ulagim rahatlidi tasinmazin degerini olumlu yénde etkilemektedir.

Bélge Cekmekdy Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta colup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
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4.2 PARSELIN OZELLiKLERI

o Tasinmaz 187.750 m2 ylizélglimIdir,

o Tasinmaz genel olarak hafif egimli bir topografik yapiya sahiptir.

o Parsel lizeri ham toprak olup bazi bélimlerde yogun yesil alan bulunmaktadir.

o Parsel diizensiz cokgen benzeri bir sekle sahiptir.

o Parsel briit kadastral parseldir.

o Emlak konut GYO A.S. ile TOKI arasinda yapilan protokcle gére rapor konusu parselin
imar plani tadil edilerek, 85.950 m2'si konut ve ticaret alan| igerisine, 15.000 m?2 egitim
tesis alani igerisine ve kalan kismi ise park alani igerisine alinacaktir.

o Parselin mevcut durumda Turgut Ozal Bulvari'na 95 m cephesi, Pelit Sokak’a 200 m
cephesi bulunmaktadir. Dier yondenlerden komsu parsellere ve orman alanina
cephelidir.

o Bolgede altyapi mevcuttur.

4.3 EN VERiMLI VE EN IYI KULLANIM ANALiZI

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari'na gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varligin potansiyelinin yasal
olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yliksek diizeyde kullammdir. En verimii ve
en iyi kullanim, bir varigdin mevcut kullanimimin devami ya da alternatif bagka bir kullanim
olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin .teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin
planladigi kutlanima goére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin konumu, buyUkligli, topografik ozellikleri ve
protokole badlanan taslak imar durumu ile bdlgede talep géren gayrimenkut nitelikleri
dikkate alindiginda en verimli kullanim seceneginin imar plani onaylandiktan sonar lzerinde
“biinyesinde ticari iiniteleri de barindiran -elit konut projesi gelistiriimesi” olacag:

kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tiirkiye ekonomisinde yagsanan 2001 krizi (lkemiz igin dénim noktasi olmustur. Yillar
boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglan gibi yaptsal sorunlar
Ulkeyi biyiik bir krize sdriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dizenlemeler (6zellikle
bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle {ilkemiz bir toparlanma siirecine girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglamirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir dilsiis trendine girmeye baslamustir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet
tarihinin en disiik seviyesi olan % 4,99 gérilmugtlr. Bu tarihten itibaren diinyadaki kdresel
ekonomik gelismeler neticesinde, dzellikle FED'in yaptigi parasal genislemenin sonlanacad
beklentisi, Darbe girisimi ve dider jeopolitik risklerle beraber faizler artis edilimine girmisgtir.
2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ¢eyredinde faiz oranlarn % 11 mertebelerine kadar gikmustir.
15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan &nlemler ve iyilesen risk algisi ile
Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemistir. Aralik 2016 itibariyle faiz oranlari % 9
mertebelerinde seyretmesine kargin Mart 2017 itibariyle % 11,50 mertebelerine kadar
gikmistir.
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlan

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yii boyunca Ust Uste biylme kaydedememigtir.
2002-2008 yillar arasinda ise Ust (iste pozitif biyUme saglanmigtir. 2008 yilinda diinyadaki
genel ekonomik kriz sebebiyle llkemizde de 2009 yilinda pozitif blylme olmus ancak daha
sonraki yillar tekrardan pozitif biyimeler saglanmistir. TUIK tarafindan agiklanan 2016 yili
birinci geyrek bliylime verileri ise piyasa beklentilerinin (sabit fiyatlaria GSYH %4,7 artmgtir)
icerisinde gergeklegsmis olup, ikinci geyrekte de bir 6nceki déneme gére GSYH %3,1
artmustir. 2016 yilinin {iglincii ceyredinde bir dnceki yihn ayni geyregine gdre % 1,8 azalma
olmustur. Blylme oranlarimin tOm diinyada distigl ve beklentilerin altinda gerceklestidi
ortamda Tirkiye Ekonomisinde billylime oranlari azda olsa devam edecedi yénlnde
beklentiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 blylmesi % 2,9 gelmis olup 2017 yili icinse
yaklasik % 3’0k bir blylime hizi dngdrmektedir.

1.8 i1
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3 Nisan 2017 tarihinde agikianan enflasyon verilerine gére; TUFE’de (2003=100) 2017 yil
Mart ayinda bir énceki aya gére %1,02, bir énceki yilin Aralik ayina gére %4,34, bir dnceki
yilin ayni ayina gére %11,29 ve on iki aylik ortalamalara gére %8,21 artig gerceklegmigtir.
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5.1.2 Tiirkiye Ingaat Sektdrii Verileri

GEYH - Insoot idisad! Fooliyet Kolu - (eyrek Dediwm Orom (Zinar Endeks_ZCD‘hICOl
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2016 yili ikinci geyredindeki hizli yiikselis gerek 6zel gerekse kamu sektdriiniin yatirimlari ife
talep canlanmasina bagli olarak gerceklesmistir.2016 yili 3. ceyredinden sonra Ise sektdr ig
gelismelerden kaynakl belirsizlik siirecine girmis olmasina ragmen belli bir egilim iginde

dengeyi bulmustur. 2107 vili igin ingaat sektérinin aldigr payin 2016 yilindan daha iyi
olmasi beklenmektedir.

Ingaat Sektdrii Biiylime Oranlar

ingoot Sacors Buyume He: (Br orkex (ayrede goe<on fiyordk:

ingaat Sektorii Bliyiime Hizn %
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Ulkemiz igin insaat sektdriiniin ¢ok biiylik bir kismini konut ve buna badl yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gore ingaat sektdri biylme hizi %
14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektéri verileri
incelendiginde 2014 yili GSYHIn % 4,6"ik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5 olmustur.
Her ne kadar GSYH'In oraninda kuiglik de olsa bir disis olsa da 2015 yili satilan konut sayisi
rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da asilarak konut satig
rakami ise 1.341.453 adedi bulmugtur. Tirkiye genelinde konut satiglari 2017 Subat ayinda
bir énceki yilin ayni ayina gbre % 0,2 oraninda azalarak 101.468 oldu. Konut satislarinda,
fstanbul 17.783 konut satisi ve % 17,5 ile en yliksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gore
istanbul’u, 11.274 konut satisi ve % 11,1 pay ile Ankara, 6.290 konut satig| ve % 6,2 pay ile
izmir izledi. Konut satis sayisinin distik oldudu iller sirasiyla 4 konut ile Hakkari, 7 konut ile
Ardahan ve 27 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen taginmazlarin 2016 yilinda bir énceki yila
gbre, bina sayisi % 5,5 ylizdlgimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda
artmistir. (Kaynak: TUIK)
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7016 ymnin 1k yarisinda ise maliyetler makul olcude seyrederken 3. geyrek itibar ie
yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz ydnde etkilemistir. Ancak dlsen kredi faizi oranlari
ve sektére yonelik alinan énlemler sayesinde maliyet artiglarinin etkisi sinirh kalmustir,
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Tlrkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan dnemli &lglide ingsaat sektériindeki talep
bilylimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylkselme s&z konusudur. 2015 yili ilk
varisi konut kredileri talebi yiliksek gérunirken ikinci yar itibariyle sert bir ddislis yasamistir,
2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine gére 2014 yilinda
125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015 yilinda 143 milyar TL
diizeyine ylkselmistir. 2015 yili itibari ile kist basina kulianilan konut kredisi miktar ortalama
76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmistir. Kullandirlan konut kredilerinin ortalama vadesi ise
19 ay uzayarak 91 ay olmugtur. 2015 yilinin tamaminda 438.167 kigi 46,8 Milyar TL'lik kredi
kullanmis iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi, 37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016
yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52 milyar TL civarinda kredi kullanacagini

tahmin edilmektedir.
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Konut Fiyat Endekst Dedsimi {Ocak 2016Ocak 2017}

Bir Oncek: ?;:"::':‘
Donem KFE ’:.;':;:: Ayina Gore
|
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5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavastatarak faiz artinm siirecine girmesi, bunun
sonucu olarak da Tlrkiye piyasas) (Uzerinde baski yaratmasi,

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

o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler (zerindeki baskiyi artiyor olmast.

Firsatlar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dizeyde oimasi,

o Son ddénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel dénlsumiin hizlanmasiyla daha modern yaptlarin insa ediliyor olmasi,

o Konut aliminda devlet destedi (2% 15) gibi tesvik amaciyla alinan dniemfer,

o Konut kredisi faiz oranlarinda ana para édeme oraninin % 20°ye indiritmesi,

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

o Istanbul'un diinyamin metropollerinden birisi olmasi ve son ddnemde yapilan biiyiik
projelerle (istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képri ve 3. Havalimani vs.) ilgi odad
olmaya devam edecek olmasi.

5.1.4 Tirkiye Gayrimenkul Piyasas: Beklentisi

2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duraganhgin

etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yihna gére satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk vyarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénusiim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel secimin etkisiyle
2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak seyretmis ve faiz
oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma gerceklesmigtir. 2016
yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel daralma ve diger jeopolitik
gelismeler isidinda Tirkiye ekonomisinde de son g¢eyrekte bir daralma gdéruimustir. Ancak
ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki toplam satigi gergeklesen konut
sayisi bir dnceki vili dahi asmasint saglamistir. 2017 vyilinin ik yansinda da éngdrimiz,
konuttaki KDV indirimi, 240 ay' vadeli konut satislartnin baslamis olmasi, konut kredisinde
gayrimenkul bedelinin % 25 alicinin karsilamasi gerektigine dair diizeniemenin de§i5tiri|erek
oranin % 20ve cekilmesi gibi bir ¢ok tesvikle konut satislarinin sayisinin artacad
yonlindedir
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5.2 BOLGE ANALIzi

istanbul il

Istanbul, Tiirkiye'de yer alan sehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en kalabalik,

ekonomik ve sosyo-klltdrel agidan en 6nemii sehridir. Sehir, iktisadi blyiiklik agisindan
diinyada 34., nifus agisindan belediye sinirlari géz oniline alinarak yapilan siralamaya gdre
Avrupa’'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer almaktadir.

2016 yili itibariyle niifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, douda
Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur, Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
Istanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagli Saray, batida Tekirdad'a
bagl Cerkezkdy, Corlu, glneybatida Tekirdag'a badli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne badll Kandira, doduda Kocaeli'ne bagli Kérfez, giineydoguda Kocaeli'ne badl
Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbui'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise
Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bodazi ise bu Iki kitayr birlestirir.
Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz Sehitler Koprlleri kentin
iki yakastni birbirine baglar. istanbul Bodazi boyunca ve Hali¢'l cevreleyecek sekilde
Tiirkiye'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 énemi oldukca yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektdrii cevresel konularda pek gok sikintiyi
da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani sira, garpik
kentlegme ve denetimsizliikten kaynaklanan gérintd ve gUriltd kirligi gibi ikincil sorunlar da
gbze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakas’'nda, 14'0 ise
Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahgelievler,
Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, BeylikdlzUl, Beyoglu, Blylikgekmece,
Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa, Giingdren, Kadikdy,
Kagithane, Kartal, Kiigiikcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sarniyer, Silivri, Sultanbeyli,
Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtierinden batiya ve kuzeye gidildikge biiylik bir farklilasma
gorillir. En ylksek gokdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da d&zellikle Levent,
Mecidiyekdy ve Maslak'ta. toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy ilgesindeki Kozyatadi

mabhallesi dikkat ¢geker.
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Son vyillarda insa edilen ¢ok yiiksek yapilar, nifusun hizh blylmesi gbz &niine
alinarak yapiimislardir. Sehrin hizla genisiemesinden dolayr konutlasma, genellikle sehir
disina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yiksek cok katl ofis ve konutlar, Avrupa
Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir. Levent ve
Etiler'de cok sayida alisveris merkezi toplanmistir. Tirkiye'nin en biylk girket ve
bankalarinin ©6nemli bir kismi bu bdlgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans
kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik — Tuzla ve Gebze aksina dodru kaymisgtir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tlrkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aynt zamanda en bulyik
sanayi merkezidir. Tlrkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklasik olarak
%38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu alanda; meyve, zeytinyag,
Ipek, pamuk ve tltin gibi Urtinler elde etmektedir. Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol
Gridnleri, kauguk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Griinler, makine,
otomotiv, ulasim araclan, kagit ve kadit Grinleri ve alkolld igkiler, kentin &énemli sanayi
Urinleri arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bilylik paya sahip olan sektérdir. Ilde bu sektdrin
gelismesinde Bodaz kdprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda uzanan otoyoilarin
blyik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya baglanmasi ve biylk
limanlan olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii {lke toplaminin %27'sini
olusturur. Digallm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tiirkiye g¢apinda birinci siradadir.
Tlrkiye'de hizmet veren &zel bankalarin timinin, ulusal gapta yayin yapan gazetelerin,
televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise timine yakininin genel
merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-
haberlesme sektdr(i %15'i asan bir paya sahiptir.

Tarkiye'nin blylk sanayi kuruluslarindan pek codunun genel merkezi ve fabrikasi
istanbul’da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geligkindir. 2000l
yillarin basinda pay1 %30'a yak:n olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyiik sektérdiir.

istanbul genelinde tiim orman alanlar koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti yUritiiimektedir.

istanbul'un tarihi, anitlar ve yapittarin fazlali§ ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baglamistir.

istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkl sekillerde yapiimaktadir.
Sehirici, sehirlerarasi ve uluslararas) tasimacilidin yapildigt biiyilk merkezlere sahiptir. Ilde

-20-
NOVA TD RAPOR NO: 201#800

win, iovofd coln




NOV A

havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havaliman vardir. ilin kuzeyinde 3. Havalimani ingaati
devam etmektedir. Yurtici ve yurtdigi pek cok merkeze aktarma yapmaksizin ugmak
mimkindir. ildeki havalimanlarindan Atatirk Havalimani, Avrupa Yakasi'nda Bakirkéy
ilcesinde; Sabiha Gékcen Havalimam ise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer alir.
Atartirk Havaliman: ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en bliylk paya sahiptir. Kent
merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da 6zellikie sehirlerarasi yolculukta biyik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrnca Gurcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
lilkelere Istanbul'dan dodrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogar, Avrupa
Yakasi'ndaysa Biyilk Istanbul Otogan hizmet vermektedir. Istanbul Otogari da metroyla
kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulagim yalnizca yurtiginde gergeklestirilir. Istanbul'dan
Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir. istanbul Limant'na
turistik amaclarta gelen miinferit gemiler disinda yurtdigi vanishi gemi seferi yoktur.

istanbul'da sehirigi ulasim ise bliylk bir sektérdlr. Otobuslerle ulagim saglayan IETT;
sehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi igleten IDO; tramvay, metro, fiinikiiler ve teleferik
hatlarimin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu
motorlar: ve ticari taksilerie Istanbul kompleks bir ulagim agina sahiptir.

Cekmekdy Ilgesi -

Gekmekdy, Istanbul'un Anadolu Yakasi'nda yer alan bir ilgesi. Onceleri Umraniye'ye
bagll bir belediye olan Cekmekdy, 2009'da Omerli, Alemdag ve Tasdelen ilk kademe
belediyelerinin tiizel kisiliklerinin sona ermesi ve bu belediyelere bagl 17 mahalle ile 5 kdyin
katiimasiyla olustu. 148,08 kilometrekarelik alanda 135.603 kisinin yasadidi Cekmekdy'de
niifus, ilce olmadan #énce 75.423 iken 1990'da 13.523, 2000'de 37.502, 2007'de 70.683
olarak sayllmistir.

ficenin kuzeybatisinda Beykoz, kuzeydousunda Sile, glneybatisinda Umraniye,

gineydodusunda ise Sancaktepe ve Pendik yer almaktadir.
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5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o Merkezi konumu,

o Ulasim rahathg,

o 3. képrit baglanti yoluna olan yakinlidi,
o Bdlgedeki elit projelerin varhg,

o Bdlgenin dodal glizellidi,

o Bdlgenin tamamlanmsg altyapis:.:

Olumsuz etkenler:
o Mevcut durumda askeri alanda kalmasi,
o Ekonomideki durgunludu gayrimenkul piyasasi lizerindeki olumsuz etkisi.

5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken asadidaki hususlar esas alinmistir.

Bu raporda tam miilkiyet kiralanmasina iliskin emsaliler
secilmis olup farkli bir durum olmasi halinde (hisseli
miilkiyet) emsallerde belirtilmistir.

Devredilen / Kiralanan
Tasinmaz Miilkiyet Haklan

Bu raporda dzel finansman dizenlemelerinin
bulunmadidi emsaller dikkate alinmisgtir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
o6zel kiralama kosullarinin (pazarlama siires), genel
Kiralama Kosullari pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.)
olmasi durumunda piyasa arastirmasi bdéliminde
belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.

Finansman Sartlan

Kiralama Islemin Ardindan | Bu raporda kiralama isleminden sonra harcama yapilan
Yapilan Harcamalar emsaller dikkate alinmarmistir.

Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip

Easariioptias emsalter tercih edilmigtir.

Bu raporda tasinmazla ayni veya benzer konumda yer
alan emsaller tercih edilmig olup piyasa bilgileri
Konum bolimiinde detayli konum bilgileri sunulmustur. Farkh
konumda yer alan emsallerin serefiye farkhhiklar ise
belirtilerek dederlemede dikkate alinmislardir.
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Bu raporda emsal taginmazlann fiziksel d&zellikleri
(arsalar igin biylkliik, topografik ve geometrik
tzellikler) dikkate ahnmis, farklt olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargilagtirmalar yapilmigtir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda arsanin pazar kira degerinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmaktadir. Genel olarak
dederleme tarihi itibariyle ulasilan emsal bilgileri esas
alinmakta olup dederleme tarihinden farkhlik gosteren
emsal bilgilerinin bulunmasi durumunda zamana iligkin
deder farklarinda ayarlama yapitmaktadir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

Ksllanug kullanima sahip olan miilkler kullamimigtir.
Kiralamanin Tasinmaz Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan kisisel
Miilkiyeti Olmayan milkler, sirket haklan veya taginmaz miilkiyeti
Unsurlan olmayan diger kalemler emsal olarak kullaniimamigtir.

Kirahk Arsalar

1. Cekmekdy, Resadiye Mahallesinde, cadde cepheli, 7.200 m?2 yilzdélcimli arsa 17.500,-TL
bedelle kiraliktir. (m?2 birim kira degeri: ~ 2,50,-TL)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 563 42 00

2. Cekmekdy, Kogullu Mahallesinde, cadde cepheli, 7.500 m?2 yiuzdlgimli arsa 12.000,-TL
bedelle kiraliktir. {m2 birim kira degeri: ~ 1,50,-TL)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 657 08 96

3. GCekmekéy, Cekmekdy Mahallesinde, cadde cepheli, 5.100 m?2 yuzélgimli arsa 6.000,-TL
bedelle kiraliktir. (m2 birim kira degeri: ~ 1,-TL)
figilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 654 27 88

4, Sancaktepe, Pasakdy Mahallesinde, 22.690 m?2 y(zolgimlIi 633 nolu parsel 25.000,-TL
bedeile kiraliktir. {(m?2 birim kira degeri: ~ 1,-TL)
figilisi / Mal sahibi: 0 (532) 524 06 53

5. Sancaktepe, Pasakdy Mahallesinde, 58.750 m?2 yiizdigimI} 1265 nolu parsel 90.000,-TL

bedelle kiraliktir. {m?2 birim kira dederi: ~ 1,50-TL)
figilisi / Mal sahibi: 0 (553) 619 84 76
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok degerleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (¢ vaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarin tim{ ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile glivenilir bir karar tretebilmek igin
yeterli sayida gerceklere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadid hallerde,
birden gok sayida dederieme yaklagimi veya ydntemi kullaniimasi zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gdsterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat biigisi
mevcut olan ayni veya benzer varlikiar ile karsilagtirmali olarak belirlenmesini saglar.

Pazar yaklagiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir silire &nce gerceklesmis olan Iislemlerin fiyatlannin géz &niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve kritik
bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait istem gbren veya teklif
verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullar ile deder esas: ve
dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklari yansitabilmek amaciyla, baska
islemlerden sadlanan fiyat bilgileri. (zerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica
degerlemesi . yaptlan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya
fiziksel dzellikler bakimindan da farkhliklar olabilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarimin tek bir
cari sermaye dederine donlgtirdlmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir vari§in yararli dmrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon sireci aracilidiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun indirgeme
oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina déntstirilmesidir. Gelir akisi, bir sdzlesme veya
stzlesmelere dayanarak veya bir sbzlesme iliskisi icermeden yani varigin elde tutulmas
veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiretilebilir. Gelir yaklagimi
kapsaminda kulianilan ydntemler asadidakileri igerir:

o Tim risk veya genel kapitalizasyon oramnin temsili tek bir ddnem gelirine

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

» Bir indirgeme oraninin gelecek donemler igin bir dizi nakit akisina uygulandidi

(bunlan glincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

« Cesitli opsiyon fiyatlama maodelleri.
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Gelir yaklasimi, bir yiikimlUllik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan dikkate
ahinarak, yikimldliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklasimi, gdsterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik igin, ister
satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir
varlidi elde etme maliyetinden daha fazla &6deme yapmayacad: ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini sadlar.

Bu yaklasim, pazardaki bir ahcimin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varlhiga 6deyecedi fiyatin, esdeder
bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacagi ilkesine
dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode olmalar
nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek alternatiflerinden
daha diigiktlr. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken deger esasina bagli

olarak, alternatif varhgin maliyeti Uzerinde dizeltmeler yapmak gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULUN AYLIK PAZAR KirA DEGERLEMESINDE
KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Pivasasi Kurulumun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylli “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dedrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 102 Uygulama Madde 8'e gére “Tek bir ydntem ile giivenilir bir karar
verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya g&ézlemlenebilen girdinin mevcut olmad:gi
hallerde, bir dederin belirlenebilmesi icin birden fazla degerleme yaklasimi veya yGntemi
kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklasimi veya yonteminin kullanildigi hallerde, tek bir
dederleme sonucuna ulastlabilmesi igin, belirlen‘en dederieme sonuglar analiz edilmek ve
gerekgeleri belirtiimek suretiyle uygun bir nihal deder takdiri yapilmasi gerekmektedir.”

Bu calismamizda tasinmazin aylk pazar kira deﬁerinin tespitinde pazar yaklasimi
yontemi kullanilmigtir. -

Isbu calismanin kira de{:jérleme kapsaminda olmasi nedeniyle dederlemede maliyet
yontemi ve gelir indirgeme ydntemi kullanilmarmugtir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR KiRA DEGERININ
TESPITI

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, tasinmaz igin ortalama m?2 kira birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, bdylklik, tercih edilebilirlik ve fiziksel &zellikleri gibi
kriterler dahilinde kargilagtirilmis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin yakin
dénemde pazara cikartimis ve kiralanmis benzer gayrimenkuller dikkate aflinarak, kira
dederini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu
taginmaz i¢in pazarlama firmalan ile gdrisilmds; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve
bilgilerden faydalarmlmistir.

EMSALLERIN ANALIZI

Taginmazin aylik kira dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gére karsilastiriimasi ve uyumlastinimasi
yoluna gidilmigtir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, bUylklik, fiziksel
ozellik gibi kriterler dodrultusunda dederlendiriimistir. Degerlendirme kriterleri ise ¢ok koti,
kotd, koétu-orta, orta, iyi-orta, iyi ve cok lyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu
kriterierin puanlama araliklan sunuimus olup ayrica bilyuklik bazindaki dederlendirmeler de
asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklar mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger

verilerden elde edilmigtir.

Oran Arahi:
Cok Koti Cok Bliylk % 20 Uzeri
Koti Biytik % 11 - % 20
Orta Kétl Orta Biiyik % 1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta Iyi Orta Kiigiik -% 10 - (-% 1)
Tyi Kiiclik - % 20 ~ (~% 11)
Cok Iyi Cok Kiictik - % 20 (zeri
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Arsa Kira Birim Degjeri Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Ortalama m?
Degeri (TL)
Lokasyon igin a i
ayarlama % 30 % 20 % 30 % 20 % 20
Fiziksel
ozellikleri icin % 0 % 0 % 0 % 0 - % 10
ayarlama
e Sy - % 25 - % 25 - 9% 25 - % 10 - % 15
Biiyiiklilk ° > ?

Var Var Var Var Var

Pazartik pay: - % 10 - % 10 - % 10 - % 10 - % 10
Ayarlanms
deger (TL) 1,18 0,81 0,87 0,97 1,24
Ortalama Emsal ~1
Degeri (TL)

ULASILAN SONUC

Degerleme sireci ve piyasa bilgilerinden hareketle tarafimiza yésterilen rapor konusu
tasinmazin konumu, biyUkligl ve fiziksel dzellikleri de dikkate alinarak takdir olunan m2

birim ve toplam kira degerleri icin;

187.750 m2x 1,-TL/m? = 187.750,-TL/AY ~ 190.000,-TL/AY takdir olunmustur.

Not: Parselin daha kiiglik kisimlari igin birim kira dederlerinin 0 - 5000 m? igin
2, TL/m?/AY, 5.001 - 20.000 m? igin ise 1,50,-TL/m?/AY olacadi kanaatindeyiz.

Isbu degerieme raporunda tespit edilen kira dederi tasinmazin agik alan kullanimuna
yonelik olup lzerinde herhangi bir yap insa edilmesine yonelik dedildir. Bu nedenle
dederlemede imar durumu dikkate allnmamistir.
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8. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON 0UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Rapor konusu taginmaz igin sirketimiz tarafindan son {ic yil igerisinde gayrimenkul
degerleme raporu hazirlanmamistir,

2017 yili icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi ;12 Mayis 2017

Ekspertiz Tarihi : 23 Mayis 2017

Rapor Tarihi : 26 Mayis 2017

Rapor No : 2017/3994

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat M(hendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 401123

Serkan KARAKAS / Harita Mithendisi
SPK Lisansh Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 404329

Tasinmazin Pazar Degeri 247.830.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ©&zellikleri belirtilen taginmazin yerinde vyapilan incelemesinde,
konumuna, biyiiklidune, fiziksel 6zelliklerine ve gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére
aylik toplam pazar kira dederi igin;

190.000,-TL (Yuzdoksanbin Tlrk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.

(94.000,-TL + 3,5413 TL/USD (*) = 53.650,-USD)
(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuruna gére 1,-USD = 3,5413 TL'dir.
KDV dahil toplam kira dederi ise 224.200,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuat hiikiimleri gercevesinde
Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi portfoyiinde “arsa” olarak bulunmasinda ve
kiralanmasinda bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, g orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 22 Haziran 2017

(Ekspertiz tarihi: 19 Haziran 2017)

Saygilarimizla,

Tdyfun KUR S€rkan KARAKAS
Sehir ve Bodlge Plancisi Harita M{ihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmani

ki:
Konum krokileri ve uydu gérinisieri
Tasinmazin gérindgleri
Tapu sureti
Takyidatli tapu kayit belgesi
imar durumu
Taslak plan
Raporu hazirlayanlari tanrtic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri

® ® 8 9 & @ @
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