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EMLAK KONUT GYO A.S.
Uskiidar / ISTANBUL
1137 ada 48 parsel
VALIDEBAG KONAKLARI




INOVA

DEGERLEME RAPORU OZETi

Dejerlemeyi Talep Eden + Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakh¢ A.S
Kurum/Kisil
Raporu Hazirlayan Kurum : Nova Taginmaz Dederleme ve Damsmanhk A.S.
Talep / Stzlesme Tarilhi - No : 09 Subat 2017 - 003
Dederlenen Miilkiyet Haklar . Tam miikiyet
Ekspertiz Tarihi » 10 Subat 2017
Rapor Tarihi + 15 Subat 2017
Rapor No . 2017 f 1252
Valldebad Konaklar Projesi
Degerleme Konusu . Altunizade Mahallesl, Tophanelioglu Caddesi
Gayrimenkuliin Adresi * 1137 ada 48 no'lu parsel,

Uskiidar / ISTANBUL
istanbul I, Uskiidar ilgesi,  Altunizade

Tapu Bilgileri Ozeti : Mahallesi'nde yer alan 1137 ada igerisindeki
17.528,55 m2 ylz8iglimil 48 no'lu parsel

Sahibi : Emlak Konut GYO A.S.

Parselin Toplam Yiizélciimii ! 17.528,55 m2

tmar Durumu : Konut Alani, TAKS:0,25, Emsal: 1,00 ve Hya: 4 Kat

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.5.'nin talebine istinaden
yukanda adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla
Emlak Konut GYQO A.$. payina digen kismin pazar
dederinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki Emlak

Raporun Konusu . Konut GYO A.$. payina dagen kismin Tirk Lirasi cinsinden
pazar dederinin tespitine yénelik olarak hazirlanmigtir,
Aynica musterinin talebl dofrultusunda proje biinyesinde
yer alan 366 adet bagimsiz bélimin bllgi amacl olarak
satis deferleri rapor ekinde sunulmusgtur.

GAYRIMENKUL 1CiN TAKDiR EDILEN TOPLAM DESERLER (KDV Harlg)
Projenin mevcut durumuyla pazar degerli 178.420.000,-TL
Projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.$. payina =
dilsen kisnun pazar deijeri 175.285.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 617.335.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. 2
payina dilsen hasilat miktan 309.595.000,-TL
366 adet bagimsiz bllimiin bugiinkii toplam pazar degeri 596.167.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumlu Defderleme Uzmam SPK Lisansh Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkirr PUYAN

(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Plyasasi Kurulwnun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Plyasasi Mevzuati
%ergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Allnmalanna
liskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarlh ve 27/781 sayili kararinda yer
alan “Deferleme Raporlaninda Bulunmasi Gereken Asgarl Hususlar” ile yine Sermaye Piyasas
Kurulu’'nun 01,02.2017 tarih Sen III-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Defierleme Standartlan
Hakkinda Tebli§"i dodrultusunda Uluslararas: Degerieme Standartlan kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGIiLER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

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

TELEFON NO ¢ +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ¢ Yorordkteki mevzuat gergevesinde her turdii resmi
ve Ozel, gercek ve tizel kigl ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayah hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tesplti ve dederlemesini yapmak, deferlerini
tespit etmeye yonelik tiim raporlan dizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve problemli
durumlarda goriis raporu vermektir.

KURULUS TARIHT : 16 Mayis 2011

SERMAYESI ! 270.000,-TL

TICARET siciL NO : 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET SicCilL GAZETESI'NIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: S$irket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanhk Sermaye Piyasas! Kurulu'nun (SPK)
"Gayrimenkul Degerleme Slrketleri Listesl'ne alinrustir.

Noi-2: Slrkete, Bankaciik Dizenleme ve Denetleme Kurulu‘nun {BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karan ile degerleme hizmeti yetkisi verifmigtir.

1.2 MUSTERIiYi TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhig A.S.

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

TELEFON NO : 0(216) 579 1515

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI 1 % 50,66

FAALIYET KONUSU i Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatirim

ortakhklarna Illigkin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas alarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
plyasasi araglanna, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayal haklara yatinm yapmak Uzere
ve kayrth sermayell olarak kurulmus halka agik
anonim ortakhktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER :  Torkiye'nin cesltll bélgelerinde yer alan mubhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi (izerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki Emlak Konut GYC A.$. paymha disen kismin Tark Lirasi
cinsinden pazar deferlerinin tespitine y8nelik olarak hazirlanmistir. Aynca miisterinin
istedi dodrultusunda proje binyesinde yer alan 366 adet bagimsiz bslimin bugiinki
pazar degerleri de takdir olunmustur,

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicillar ve saticilar
arasinda alinip satddidh ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faallyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alimp satilablldigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyati belideyen di§er etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel Ihtiyag
ve Istedine gdre tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullamidigi haliyle pazar, degerienen
varhgin veya yukimlildgin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve guncel sahibi de dahil olmak lizere bu pazardaki katiimcilarin godunludunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazariar, cesitli pivasa aksakhkian nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani dlsis ve yiikselisler veya pazar katidlimailan
arasindaki asimetrik bilgilendirme g&rilor. Pazar katihmolan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangl bir
degigime kargi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyl hedefleyen
bir degerleme, pazardakl dengenin yeniden kurulacad varsayimina dayanan dlzeltiimis
veya uyarlanmig fivattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla iigili pazardakl kosullan
yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya ylkimliligin, uygun pazarlama faaliyetier!
sonucunda, Istekli bir satia ve istekll bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir Islem ile degerleme tarihi itibaryla el
degligtirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda agagidaki hususlann gegeriligi varsayllmaktadir.
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- Analiz edilen gayrimenkullerin tard Ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhg
pesinen kabul edilmistir.

- Alict ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.
Taraftar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibldider ve kendilerine
azami fayday saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin sattgl igin makul bir sire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak vaplimaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, pivasa
faiz oranlan lzerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartfarda elde edllebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.
Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi Itibariyle belirlenmis olup deferleme
tarihine &zgudiir.

isbu degerleme raporundaki deger esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

2.2 MUSTERTI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden sirket portféyiinde bulunan
gayrimenkuliin Tirk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye
Pivasasi Kurulu'nun Serl VIII, No: 35 sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarnna
Iligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiki{imleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Plyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararast Dederleme
Standartlan kapsaminda hazidanmistir. Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmis olup baska amacla kullanilamaz.

Miigteri tarafindan tarafimiza getirilen herhangi bir sinifama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dodrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip olduumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

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

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
dénik hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara kars: herhangi kigisel bir
gikarimiz veya &n yargimiz bulunmamaktadir.

Degerleme galismasin gergeklestiren kisller ve kurulugumuzun taraflara kargl
herhangi kisisel bir gikanmiz veya on vargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapimaktadir.

Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiimiz Gcret, miigterinin amac
lehine sonuglanacak bir ybne veya dnceden saptanmug sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl dedildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gbre gergeklestirlimigtir.
Raporlama agamasinda gérev alanlar mesieki editim sartlanina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme galigmasinda
gérev alanlann dederlemesi yapilan miiklerin yeri ve tiiri konusunda daha
tnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtllen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamsgtir.
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GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKi
TANIMI VE RESMI KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

3. BOLUM

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

3.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) MULKIYET DURUMU

SAHIBI Emlak Konut GYO A.S.
Iz Istanbul
ILCEst * | Uskiidar
MAHALLESE i | Altunizade
PAFTA NO 207
ADA NO : | 1137
PARSEL NO : |48
| ANA GAYRIMENKUL NiTELiGi | | Arsa (*)
YUzOLCUMD i i17.528,55 m2
| HISSEST Tamami
: YEVMIYE NO 2366 .
TG = ) .
SAYFA NO : | 3659
| TAPU TARIHI P |04.02.2016

(¥} Parsel iizerinde ingaat: devam eden proje igin hendz kat irtifaki kurulmarmstir.

3.2 ILGILiI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller ile Higili herbangi bir takyidat (devredilebiimesine iliskin bir
simrfama) olup olmadidi hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirim
ortakiigr portfSyiine alinmasina sermaye plyasas: mevzuat: hitkiimleri cergevesinde engel teskil edip
etmedifi hakkmdaki gorisg,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidath tapu kayit belgesine gbére rapor
konusu taginmazin {zerinde asadidaki notlar bulunmaktadir. Takbis belgeleri rapor
ekinde sunulmustur.

Beyanlar Bliimii:

« Irtifak / H: Bu parsel lehine 437 ada 45 parsel aleyhine krokide (A) ile gdsterilen

110 m*Tik kisim lzerinde kanalizasyon gegirmek {izere irtifak hakki. (09.12.1986
tarih ve 4922 yevmlye no ile)

o Irtifak / H: Bu parsel lehine 1137 ada 45 parsel aleyhine krokide (B) ile

glsterilen 110 m?’lik kisim Ozerinde kanalizasyon gegirmek lzere irtifak hakki.
(09.12,1986 tarih ve 4922 yevmiye no ile)
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AANOV A

Not: Tasinmaz ilizerinde bulunan beyan notlan taginmazin imar uygulamasindan énce
gelmekte olup rapor konusu parsel lizerinde devam eden proje lizerinde herhangi
bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Taginmaz tapudaki niteligine gére arsa vasfindadir, fiili kullamm gekli de tapudaki
niteligine uygun olarak arsa niteiljinde olup iizerinde inga edilmesi planlanan projenin
yasal izlnleri alinmig ve deferleme tarihi itibariyle ingaat isleri heniiz baglamamistir. Bu
nedenle portféyde de proje olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu incelemes| itibarivle rapor konusu taginmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiiklimleri gercevesinde gayrimenkul yatirim ortakh portféylinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangl bir sakinca olmadifi gbérils ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE’'DE YAPILAN INCELEMELER

Deferlemesi yapifan projeler fie ligili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayilh Yaps Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurufusu (Hcaret unvani, adresi vb.) ve dederiemesi
yapian gayrimenkul ile ilghll olarak gergekiestirdii denetimler hakkinda bilgi

Dederlemesi yapilan projelerin jlgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alimip alnmadidh,
piojesinin hazir ve onaylanmg, ingaata baslanmasi igin yasal gerekliligi olan tUm belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup oimadidr hakkinda biigi ve projenin gayrimenku! yatinm ortakhici
portfdyiine alinmasina sermaye piyasast mevzuati hitkiimieri cercevesinde bir engel olup olmadig:
hakkindaki gériis,

Eger belirll bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, profeye iligkin detayls bilgi ve planlanin ve
s6z konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduduna ve farklt bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkl olabllecedine iliskin acikiama.

Uskiidar Belediyesi ve Gevre ve Sehircilik MidGrligia'nde yapilan incelemelerde
rapor konusu parselin 1137 ada 48 no’lu parsel 18.03.1991 - 13.,12.2013 (Tadilat) tasdik
tarihli 1/1000 Olcekli Altunizade Bdigesi Uygulama imar Planrnda “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.,” vapilasma sartlarina sahip oldudu ve vyerinin dodru oldudu tespit
edilmistir.

PLAN FONKS1IYONU YAPILASMA HAKKI

Konut Alani Emsal (E): 1,00 ve H: 14,50 m

NOVA TD RAPOR N¥2017/1252




NOVA

CERIDAR :gmi-nsf Tadm Emiak Kanul Gayrimenicul Yatrm Ortaldifjl ALS
bhewr wiptechidt rsuabichr bt it
Adres  Ahmedys Meh, Dr. FehriAtebey Cad. Moi18M
tone Ourow Balgead ) ClekbdatA=T BESI!E?)IM
Bayx: 20164457 Ilgi 55 01.20%6 tarih vo 457 sy diekce

Imaz upeaa ile logaat .n::-“- s 5 izax Blans va ez mevauatan:s apom glatek bhi area iglc apafade giwtecilmigtisz,
Bu ixar dacwm ile yolpax poodz btaeeis soilekilir, fagect yoptarilasor.irar Planinfa ve oavzoatta oix Sagigixisik aluzam
Thig Biz hak Lidig qdileanes,

Froje ile musaoard sanagands DOEE dnk. Whapdooftnoe tzatltli Fopoptik wvoyt. ened peapesl Lapudan alinacak toperii Erekdi,

TfEaries gamiftindan alanasak Lmae l.nﬂ.kanet.t rHlavari, hiok ghotlarTs, Snove srke boadii Daivees mesafeleci, tabiZ pdnip v
Jeortiaza ile icabedes hahcellif en - boy kwsitlerl, aza yalaitam paodiwed v —sporu okl spagekilz.
1pEkli plam netla=ina gors wygulams yapripeskiyie. I IES4 say1ls iwar karunu 23, medceslee Labidiz.
zllllﬂ. SLoPATE rﬁn‘t’-mﬂiﬁ-ht Enbuh; 4vleczande mevort bing tmiunan parsellerde

hizalarin yik:lip yealden yap-lnassl halinde
afmden doclay: ag-fx gikan L. wva 3. bodown
kublaxr iwkan edilch:I1iz, KAKS a dabil dedt! ddic.
Uifey durum’ zrda siincen colay: blrdec fazla iskpn
kAt: kmzmniiamaz. Kazanzlan Lfazan kata KLKS'as
canil defildir, Bizdem ta:la Bofrem k=t

¢ kAarasilwax; halinds ba alanias bafamsaiz Bt
i Lesis wdilewdon oxtak alaz)aw seyn akopark olarak
+ Failiardepd i,

Hjfata avasa tullan-miarda yBeorizirerd imac
*hoetael1di hOImier) gegerildadr,

JRIAQ revIZVON yaDiimadan U¥QULARZ yapilpanz.
Vdeote ik tewan etfic maporv Gy leomadan
AVIULATE Eou eless 1 oome &L1GNAE

124.09.2009 serian ve 20097597 3ayili Bagkanlilk coayy
gereli Lo Dugom Falses. "thmelams e Loyt
SOTEVLA SRRy iihr Y

b o

L:2,500
ey {ALTUNIZAEE BOLEEE: CYCULANA 1R PLAWT
a :  14.50 metz Cd
_5 sates we . P44DB3D BEnA Tokowkliqi: t; KAL) " irgont Hinmsa T OAyrik
o CH : =
apdd 1 73933 e : Txhao Alana Mat Say. (.25
§ TawiM (31302003 (Ladilec) g Blus paeterzps | Ydnetwalik =, g
= ot . :
C g : 5 00 mmto Fat Alama Bat Smyasa -
Bimgs  1:1600 a B Bahos : e ; ;.00
e + H )
bioest - JSNCDAR Tan Inhos 1 4.93 matra Captn s
e Mes Buhew | ¥onwlmslik Deelnllk | =
'% Blah | BAarbaros : E :
7 : e -
Fasa 3de | Bexwer Kot ¢ak. Mok. . ySpetmeilk - :
B 207 . asar | ' :
= Wnps Mo eigal | YoabLoimn vty gt . Kenat Blani 3 Yallaik -,
_ [omp— : Progzams ;
L - 1752333 mz| : H

“mav Darum Delgexi, Imex Clena ve Muvsuesaina Uygasdus.

b i

Ciunn Ve = ve tohireilii—-
|kencrol Ddeols’ PApAreoE : Eaf r. O, : Faknik nqgn‘ 2ea-
Bdn Royads P ; RJ ".mtAK{Q_Z
] ‘ o
H L
Tarsh j oz2.é2.2016 E 02.2{15
i

i
/

NOVA TD RAPOR !‘ 2017/1252

wwienovatd com




“"NOVA

3.3.1 Uskiidar Belediyesi Imar Midiirligii Arsivinde Tasinmaza Ait Argiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler;

Proje blnyesinde yer alan bloklara ait yeni yapi ruhsatlan asafidaki tabloda

listelenmigtir.
YAPI RUHSAT BAG. BOL. ORTAK ALAN DAHIL
BLOKNO | oot RUNSAT NO ADEDE BLOKLARIN TOPLAM YAPI SINIFI
KULLANIM ALANI {m?)

Al 5.02.2016 / 02-12 22 7.734,36 II-B
A2 5.02.2016 / 02-12/1 22 7.734,36 ITi-B
A3 5.02.2016 / 02-12/2 22 7.734,36 III-8
B1 5.02.2016 / 02-12/3 27 8.187,01 III-B
B2 5.02.2016 / 02-12/5 27 8.187,91 II1-8
B3 5.02.2016 / 02-12/6 27 8.187,91 I[I1-B
B4 5.02.2016 / 02-12/6 27 8.187,91 III-B
ci 5.02.2016 / 02-12/7 29 7.354,47 III-B
c2 5.02.2016 / 02-12/8 ; 45 9.451,97 [11-B
c3 502.2016/02-12/9 { 28 7.399,05 1il-B
D 5.02.2016 / 02-12/10 76 16.674,87 It1-B

Proje biinyesinde yer alan bloklara ait tadllat ruhsatlan asadidaki tabloda

listelenmlgtir.

: BLOK YAPI RUHSAT BAG. BOL ORTAK ALAN DAHIL BLOKLARIN YAPT
NO TARIHE/RUHSAT NO ADED1 TOPLAM KULLANIM ALANI (m?2) SINIFI
Al 26.01.2017 7 1-28/1 22 7.883.23 ITI-B

1 A2 26.01.2017 / 1-28/2 22 8.194,76 III-B
A3 26.01.2017 7 1-28/3 22 8.003,46 II1-B
B1i 26.01.2017 / 1-28/4 30 9.224,25 11I-B
B3 26.01.2017 / 1-28/5 27 9.480,31 I1I-B
B4 26.01.2017 / 1-28/6 27 9.484,46 II1-B
Ci 26.01.2017 f 1-28/7 32 7.663,06 II1-B
c2 26.01.2017 7 1-28/8 38 10.598,11 I1-8
Cc3 26.01.2017 f 1-28/9 28 7.619,78 I1I-B
n1 26.01.2017 / 1-28/10 39 ©.650,94 III-8
D2 01.02.2017 / 2-1 60 9.486,57 111-B

E 26.01.2017 7 1-28/11 19 7.165,18 III-B
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Onayli mimari projesine gbre raper konusu prgjenin bloklara gére ingaat alanlarninin
dagimi asadidaki tabloda sunulmustur.

TOPLAM INSAAT
BLOK NO eyl ('f,) EMSAL ALANT (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
c1i 7.663,06 1.476,50
Cc2 10,598,11 1.897,35
c3 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

Onayh mimari projesine gbre rapor konusu projenin bloklara gore depo alanlannin
dagiimi asagidaki tabloda sunulmustur.

KAT NO i DEPO INSAAT ALANI (m2)
Al 5 178,50
A2 2 177,60
A3 E 182,00
B1 313,45
B3 319,35
B4 305,70
Ci 190,80
C2 238,70
C3 233,40

D1 + D2 467,40

E 204,30

TOPLAM 2.811,2
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3.3.2 Yap: Denetime Iliskin Bilgiler

Projenin yapi denetim igleri Tantavi Mahallesi, Ipekyoiu Sokak, No: 1 / 1 Omraniye,
Istanbul adresinde konumlu olan Atlas Istanbul Yapt Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapiimaktadir, Rapor tarihi itibariyle herhangi bir vyapr denetimin iglemi
gerceklegmemistir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi1 Gereken lzin ve Belgelerin Tam ve Ekslksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadii Hakkinda Gorils

Ilgili mevzuat uyarinca 1137 ada 48 no'lu parsel lizerinde gergeklegtirilen projenin
gerekli tdm izinleri alinmig olup proje Igin yasal gerekllifl olan tim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemaesi itibariyle sermaye mevzuati
hilkilmlerl cercevesinde gayrimenkul yatirm ortaklii portfoylinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir salkanca olmadigh gérils ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON ¢ YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dedgertemesi yapilan gayrimenkul e Hgilf varsa son Ug villik dénemde gergekiesen alm sabim
islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen dedisikiiklere (Imar plarmnda
meydana gelen dedisikilkler, kamulastirmea istemieri vb.) iliskin bilgr,

3.4.1 Belediye Incelemesi

Yapilan Incelemelerde tasinmazin imar planinda son {ic yil igerisinde asagidaki
degislkliklerin oldugu belirlenmistir;

Rapor konusu 1137 ada 48 no’lu parsel 1137 ada 26 parsel ile 1137 ada 27
parsellerin tevhidi sonucu imar uygulamas: sonucunda olusturuldudu tespit edilmistir.
Son 3 yil igerisinde tasinmazin imar durumunda herhangi bir dedisiklik oimarmistir.

12
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3.4.2 Tapu Sicil Miidiirligii ve Kadastro Incelemesi

Yapilan Incelemelerde tasinmazin tapu ve kadastro Kayitlarinda son (¢ yil igerisinde
agadidaki dedisikliklerin oldudu belirlenmigtir;

- Taginmaz 1137 ada 26 parsel lle 1138 ada 27 parseller olarak 20.07.1970 tarih
ve 8419 yevmlye no lle Maliye hazinesi adina kayith iken imar uyguiamas:
oncesinde T.C. Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanlid midlkiyetine
17.09.2014 tarih 17102 yevmiye numarasi ile tescil edilmislerdir.

- 1137 ada 26 no'lu parsel ile 1137 ada 27 no'lu parseller tevhid edilmis ve
1.428,87 m?lik ihdas alam sbzlesme kapsamina dé&hil edilmistir. Tevhid
sonrasinda da 3194 sayh Imar Kanunu’nun 15 ve 16. Maddeleri kapsaminda
yapilan imar uygulamas) sonucu 17.528,55 m2 yiizdl¢limli 1137 ada 48 no'lu
parsel olugsmusgtur.

- Tevhid sonucu olugan 1137 ada 48 no'lu parsel 28.01.2016 tarihinde T.C.
Bagbakanhk Toplu Konut Idaresi Bagkanhg ile Uskiidar Belediyesi'ne tescil
edilmigtir.

- Daha sonra 1137 ada 48 no’lu parselin 01.12,2016 tarih ve 4922 yevmiye no’lu
satis islemi tle Emlak Konut GYO A.5.'ne satisi gergeklesmistir-
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4. BOLOM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRESEL
VE FIZIKI BiLGILER]

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmaz; istanbul fli, Uskiidar flgesi, Altunizade Mahalles,
Tophaneiioglu Caddesi lzerinde konumlu olan 1137 ada, 48 no'lu parsel (izerinde kaba
ingaat henliz baglamarmg olan Validebad Konaklar Projesidir.

Taginmaza ufasim Tophaneli Caddesi Uzerinden Kosuyolu istikametinden Altunizade
istikametine giderken sol kolda Valideba§ Devlet Hastanesi karsisinda kalmaktadir.

Taginmazin yakin gevresinde, Hiiseyln Avnl S6zen Anadolu Lisesi, Validebad Devlet
Hastanesi, 4-6 katli apartmanlar ve siteler bulunmaktadir.

Merkezi konumu, ulasim kolaylhidi, bélgedeki elit projelerin varlifi tasinmazin
degerini olumlu ydnde etkilemektedir.

Taginmaz, Aitunizade kavsadi'ma 1 km, Bogazi¢i Koprisi‘ne 3 km, D-100
Karayolu’na 1,5 km, Avrasya Tinell'ne 1,8 km mesafeded]r.

Tasinmaz Usklidar Belediyesi simrlan igerisinde yer almakta olup bolgede altyapi
tamamlanmamigtir.

TEMMOZ e
BESIKTAS SEHmFR'!f‘g‘i((}PR[fsﬁ""l
Dolmebakge Sarzyi @ - o .
5
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5 LU T
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i '
o
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b o
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4.2 PROJE PARSELI HAKKINDA GENEL BiLGIiLER

o Parselin yilizélglim( toplam) 17.528,55 m=2dir.

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

o Parselin (zerinde yapilagsmay! engelleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

o Kismen edimll ve az engebeli bir topografik yapidadir.

o Parsel kismen dikdértgen benzer bir geometrik yapidadir.

o Parsel {izerinde yaptimas) planianan prejenin kaba ingaati heniz baglamamis olup
proje igin yasal izinler (yapi ruhsatlari, onayli mimar proje vs.) alinmig ve proje alam
etrafi demir profil Uzeri ahsap plaka ile gevrilmistir.

o Bolgede altyap! tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

o 1137 ada 48 no’lu parsel Gzerinde gergeklestirilen proje igin Emlak Konut GYQ A.S, ile
Eltes Ingaat Tesis Tic. A.$. - Istifle Yapi San. ve Tic. A.S. arasinda 23.10.2015
tarihinde sdzlesme yapilmigtir. ilk sézlesmenin detaylan agafidaki gibidir.

Arsa Satis Karsihg) Satis Toplam Gelirl (ASKSTG) = 810.000.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsilhigfi Sirket Payi Geliri Oran1 {ASKSTPO) = % 50,15

Arsa Satis Karsihd§h Askeri Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSTPG) =
406.215.000,-TL

o Daha sonra 1137 ada 48 no'lu parsel {izerinde tevhid ve ihdas sonucu yizélghmi
degisikligi sebebiyle Emlak Konut GYO A.S. ile Eltes Insaat Tesis Tic. A.S. - Istifle Yapi
San. Ve Tic. A.S. arasinda 29.02.2016 tarihinde ek protokol sbzlesmesi yapilmigtir.

Ek Sizlesmenin detaylan agsagidaki gibidir.

Arsa Satig Kargihiih Satis Toplam Gelirl (ASKSTG) = 877.143.330 TL + KDV
Arsa Satis Karsihifih Sirket Pay: Geliri Oram (ASKSTPO) = % 50,15

Arsa Sats Kargih§) Askerl Sirket Payi Toplam Gelld (ASKSTPG) =
439.887.380,-TL

o Projenin ad! Validebag Konaklandir. Proje kapsaminda hélihazirda 1137 ada 48 parsel
Uzerindeki proje igin ruhsatlar alinmistir. Parsel izerinde ingaati planlanan proje
binyesinde 12 adet blok olacaktir.

o Parsel Uzerinde inga edilen bloklar biinyesinde 47 adet Igyeri, 319 adet de konut inga
edilecektir.

o Halihazirda kaba ingaat Igleri heniiz baglamamis olup proje igin yasal izinler {onayh
mimari proje, yapi ruhsati) alinmig ve gevre giti yapilmistir. Genel ingaat seviyesi % 2
mertebesindedir.
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o Parsel Uzerindeki projeye ait yapi ruhsatlanna gére bloklann genel ézellikleri asagidaki
tabloda sunulmustur.

"N | AT, | B | siodiamnoran | YA
ADEDi | KULLANIM ALANI (m2)
Al | 26.01.2017 7 1-28/1 22 7.883,23 1I-B
| A2 | 26.01.2017/1-28/2 22 8.194,76 I-B
A3 | 26.01.2017/1-28/3 22 8.003,46 III-B
BL | 26.01.2017/1-28/4 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 9.484,46 1II-B
Cl | 26.01.2017/ 1-28/7 32 7.663,06 101-B
c2 | 26.01.2017/1-28/8 38 10.598,11 11-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 III-B
. D2 01.02.2017 / 2-1 60 | 9.486,57 | 'miB
E 26.01.2017 / 1-28/11 18 | 7.165,18 | 1B
TOPLAM 366 | 104,494,11

o Parsel Uzerindeki projeye ait yapl ruhsatlarina gére bloklarin konut, ticari ve ortak
kullanim alanlar agagidaki tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN DAHIL

BLOKNO | MESKEN | ricat(ms)| ORTAKALAN | BLOKLARIN TOPLAM
{m2)
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 1.135,45 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 2.433,31 |  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
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o Proje bunyesindeki kenutlarin ve diikkanlarin bloklara gére brit kullanim alan dagilimi
asagida ana bagliklar altinda tablo halinde sunulmustur.

BRUT KULLANIM
BLOK Tip ALANI ARALIGT ADEDI TOPLAM
{m2)
3+1 dub, 189,16 - 289,81 2
4+1 193,57 ~ 198,95 8
Al 4+1 dub. 227,03 - 451,77 6 22
5+1 dub. 295,09 - 300,06 2
Dukkan 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 u,
A3 4+1 dub. | 226,47 - 433,78 6 | 22
5+1 dub. | 295,05 - 301,65 2 E
Diikkan | 49,78 - 270,08 4
My i 18083 4 1
3+1 180,07 - 328,83 | 3
3+1 dub. 291,64 -304,36 ]
[ a1 5 4+1 | 193,78 -202,84 10 -
. 1 4+1 dub. | 235,41 - 283,94 4
i ! 5+1 dub. | 310,43 - 310,47 7] |
3 Dukkan ' 63,43 - 103,82 5 !
Asma Kat Dikkan | 109,48 - 335,96 3 ;f
1+1 203,48 1
2+1 | 230,62 1 j
3+1 176,54 -436,34 4 i
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 Katli Dikkan 107,19 - 332,06 3
141 221,78 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 Kath Dikkan | 104,89 - 335,57 3
17
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1+1 69,41 - 196,08 8
1+1 dub. 102,30 - 208,14 6
< 2+1 114,06 - 271,79 2 =
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 3
6+1 312,05 - 329,57 3
1+1 149,80 - 163,95 2 i
f 1+1 dub. 145,57 - 237,19 2 i
2+1 119,24 - 231,81 8 |
2+1 dub. 184,32 - 205,89 3
= ; 3+1 182,08 | i\ ot
i 3+1 dub. 212,34 - 253,28 5
4+1 202,95 - 206,09 | 4 i
Asma Katl Dilkkan | 136,10 — 268,93 3 '{
i 1+1 70,90 - 126,27 | 20 §
| 1+1 dub. 106,88 - 156,05 | 10 il
; 2+1 dub. 187,24 - 248,43 | 3 'j
2 3+1 dub, 279,15 1 )
i‘ Dakkan 1543,87 1 |
Asma Katli Diikkan 145,20 - 188,87 4
1+0 57,13 - 83,21 4
1+1 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 E
Dakkan 46,09 - 90,41 7 :
Asma Katli Dikkdn | 169,18 - 327,93 3
241 262,52 - 399,57 2
3+1 176,59 - 181,05 2
4+1 210,66 - 227,67 7
E 4+1 dub. 267,96 - 286,52 2 19
5+1 dub. 345,99 1
6+1 dub. 394,88 - 443,84 2
Asma Katli Dilkkan 94,40 - 307,50 3
GENEL TOPLAM 366
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o Proje bunyesindeki konutlanin ve diikkdnlann bloklara gbre sayilan lie kat sayilan
detayi agadida tablo halinde sunulmusgtur.

BLOK NO ';g:g'ir "::::!' "%Gm Kmxf? i TD:AL:M

SAYISI SAYISI | SAYISI
Al 18 4 2 4 6
A2 18 4 2 4 6
A3 18 4 3 4 7
Bl 22 8 4 4 ; 8
B3 24 3 4 4 3
B4 24 3 5 4 9
Ci 32 4 4 | 8
C2 38 4 4 8
c3 25 5 4 9
D1 34 5 5 4 9
D2 50 10 5 4 9
E 16 3 5 4 9

o Badimsiz béliimlerin niteliklerine gore satilabilir alanlarimin dagiimi tablo halinde
sunulmustur.

TOPLAM BRUT -
Tip SATILABILIR ALAN (m2) ADEDI
Dukkan 9.363,82 47
Konut 62.194,72 319
GENEL TOPLAM 71.558,54 366

Not: Rapor konusu parsel iizerinde geligtirilen projenin dederinin hesabinda
yukaridaki bilgller dikkate alinmigtir. Stz konusu projeden farkhh bir proje
uygulanmas: durumunda (tadilat ruhsat, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu
raporda gelir indirgeme yontemi ulagilan deferler gegersiz olacakir.

19
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4.4 DEGERLEME iSLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme iglemini olumsuz yénde etkileyen veya simiayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALiZI

Sermaye Plyasas) Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Deferleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dodrultusunda Uluslararas
Deferleme Standartlan’na gére en verimil ve en iyi kuilammin tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullamm, bir variin mevcut kullantminin devami ya da
alternatif bagka bir kullamm olabilir. Bu, bir pazar katihmasinin varlik igin teklif edeced|
flyatr hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin konumu, blylikligi, fiziksel dzelliklerl ve mevcut
imar durumu da dikkate ahndiinda en verimli kullanim segenedinin Gzerinde
“blinyesinde ticaret iiniteler barindiran elit bir konut projesi” insa edilmesi olacagi
gériis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE‘DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZi

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi dlkemiz icin ddéniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borclar gibi yapisal
sorunlar (ilkeyi buyiik bir krize siiriiklemistir. Krlz sonrasi yapilan yasal dizenlemeler
(bzellikle bankacilik konusunda) ve idarl tedbirlerle iilkemiz bir toparlanma siirecine
glrmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 wilinda sonra
faizler hizh bir diglis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumhuriyet tarihinin en dlsuk seviyesi olan % 4,99 goérulmiistur. Bu tarihten itibaren
ddnyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, édzellikle FEDin vaphid parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve dider jeopolitik risklere beraber
falzler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yihmin ilk geyredinde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gikmugtir. 15 Temmuz’'da yasanan darbe girigimi sonras) alinan
onlemler ve lyilegen risk algisi lle Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlari % ¢ mertebelerinde seyretmektedir.
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlan

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yl boyunca Gst dste biyiime
kaydedememistir. 2002-2008 yillari arasinda ise iist iiste pozitif biyliime saglanmistir.
2008 yihnda dinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle llkemizde de 2009 yilinda pozitif
bitylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biylimeler sadlanmistir. TUIK
tarafindan agikianan 2016 yili birinci ceyrek biyilime verlleri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) icerisinde gerceklesmis olup, ikinci ceyrekte de bir
6nceki déneme gére GSYH %3,1 artmistir. 2016 ytlinin Gglincii geyredinde bir énceki yilm
ayni geyredine gére % 1,8 azalma olmustur. Buylime oranlarimin tiim diinyada distiigo
ve beklentilerln altinda gerceklestigi ortamda Tiirkiye Ekonomisinde bilyiime oranlan
azda olsa devam edecegi ySniinde beklentiler bulunmaktadir. OECD ise Turkiye'nin 2016
biylimesini %3,9 tahmin ederken 2017 yill iginse %3,7likk bir bilyume iz

ngdrmektedir.
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TUFE’'de (2003=100) 2017 yill Ocak ayinda bir énceki aya gére %2,46, bir dnceki yilin
Aralik ayina gdre %2,46, bir dnceki yilin aym ayina goére %9,22 ve on iki aylk
ortalamalara gére %7,76 artis gerceklesti.

Tiiketici fiyat endeksi, Ocak 2017
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5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektsrii Verileri

Insaat Sektérii Bilyiime Oranlan
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Ulkemiz igin insaat sekt&riiniin ok biliylik bir kismim konut ve buna bagli yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yiina gére ingaat sektdril biyime hiz
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektdrii
verlleri Incelendiginde 2014 yili GSYH'In % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH‘In oraninda kiiglik de olsa bir digis olsa da 2015 vil satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmugtur. 2016 yiinda Ise bu sayida da
agllarak konut sabis rakam ise 1.341.453 aded] bulmustur,

Belediyeler tarafindan yapi ruhsatt verilen taginmazlann 2016 yihmn ilk alti ayinda
bir dnceki yila gbre, bina sayisi % 14,2 ylzélghmil % 14 dederi % 19,7 daire sayisi
ise % 16,2 oraninda artmigtir. (Kaynak: TUIK)

Yapt ruhsat, Ocak - Haziran 2016

Bir dneeki yain jlk
alt ayma gore

Yd degigim oram (%)
Gostergeler 2016 2015 0 2014 0 2016 2015
Bina sayisi 67 720 59313 80 556 14,2 -20.4
Yiizalotimii [me) 104 079 720 01281 250 125 083 576 14.0 -27.0
Deger (TL) 82271 091 678 77062 709 486 98 146 468 215 19.7 -21.5
Daire sayis 498 053 429 409 586 294 16,2 -26.8

{r);: Yop izin istatistikderi 2014 ve 2015 yilan verlleri revize edilmigtir.
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2016 yihnin ilk yamsinda ise maliyetler makul &iclide seyrederken 3. ceyrek itiban
ile yaganan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarmda
yasanan artis girdi maliyetferinl olumsuz yonde atkilemistir, Ancak disen kred! faizi
oranlar ve sektdre yonelik alinan énlemier sayesinde maliyet artislaninin etkisi sirur;
kalmistir. TUIK verlierine gére; Bina insaat) maliyet endeksi (BIME), Temmuz-Ajustos—
Eylil aylanm kapsayan 2016 yil Gglincii geyredinde, toplamda bir nceki geyrede gére %
0,5, bir 8nceki yiln ayn ceyredine gére %5,7 ve dért geyrek ortalamalanna gére %6,0
artmustrr,

Tarkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan gnemll &lgUde insaat sektdriindaki talep

biylimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tlrkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizierde bir yilikselme sz konusudur., 2015 vil
ilk yanist konut kredileri talehi yuksek gérlinurken ikina yar itibariyle sert bir diisits
yasamigtir. 2016 yil baginda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yilinda 125 milyar TL tutaninda konut kredisi verilmisg olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL diizeyine yUkselmistir. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
verilerinden deredigi bilgilere gore, 5 Agustos 2016 itibariyla bankaciik sektériiniin
kulandirdiffi toplam konut kredis] tutan 151 milyar liraya ulagti. S6z konusu tutanin 123
milyar lirasi (ylzde 81,7) 61-120 ay vadeli, 27 milyar liras) (yiizde 18,2) 13-60 ay vadeli
ve 176 milyon liras) {ylzde 0,1) 1-12 ay vadeli kullanimdan olusmustur.

Yillara Gore Satis Tiirleri
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Konut satislan 2015 yilinda bir énceki (2014) yila gére % 10,6 artts gostermistir.
Konut satislaninda 2015 yiinda istanbul’da 239.767 konut satisi ile en yiiksek paya
(%18,6) sahiptir. Yine TUIK verilerine gére Tiirkiye genelinde konut satislar 2016 yilinda
1.341,453 adet olmustur. Bu rakam bir &nceki yilldan daha yiiksektir.

Endeks
220 | ==*=—KFE (2010=100)

190 -

Ug bilyiik ilin yeni konutlar flyat endeksleri degerlendiriidiginde, 2016 yilt Eylil ayinda bir
dneeki aya goére, Istanbul, Ankara ve Izmirde sirastyla yiizde 0,90, 1,57 ve 2,12
oranlarinda artis gériilmiistir. Endeks dederleri bir &nceki yihin aymi ayina gére ise
Istanbul, Ankara ve fzmirde sirasiyla yiizde 15,49, 11,11 ve 13,83 oranlarinda artig
gdstermigtir. (Kaynak: TCMB)
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5.1.3 Turkiye Gayrimenkul Piyasasim Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasint yavaglatarak faiz artirnm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasas iizerinde baski yaratmasi,

o Tdrkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere aglk olmasi sebebiyle meveut
ve gelecekteki yatinmlar yavaslamasi ve talebin azalmas,

o Son dénemde déviz kurundaki artisin falzler Gzerindeki baskry1 artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasimin uluslararas: standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dlizeyde olmas,

o Son donemde gayrimenkule olan yabanc ilgisinin artiyor clmasi,

o Ozelllkle kentsel donlgiimin hizlanmasiyla daha modern vapilarin insa ediliyor
olmasi,

o Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibl tegvik amaciyla alinan &nlemler,

o  Konut kredisi falz oranlarinda ana para 8deme oraninin % 20"ye indirilmesi,

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

o Istanbul'un dinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan biyiik
projelerle (Istanbul Finans Merkez! Projesi, 3. Kaprii ve 3. Havalimani vs.) ilgi odag)
olmaya devam edecek olmasi.

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yibnda gerek genel segimlerin etkisi gerekse lllke ekonomisindeki duraganhdin
etkisiyle gayrimenkul sektdriinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yihna gdre satislarda ve gayrimenkul yatirm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yiimin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisiim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizh bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yibnin ikinci yarisinda gayrimenkul yabinm projelert duradan olarak
seyretmig ve faiz oranlanindaki artiga paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gergeklesmistir. 2016 yihnda yaganan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopoliitik gelismeler 1siginda Turkiye ekonomisinde de son ¢eyrekte bir
daralma géritimiigtiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayisi bir 8nceki yil dahi agmasim saglamigtir. 2017
yilinin ilk ceyreginde de éngdriimiiz, konuttaki KDV indirtmi, 240 ay wvadeli konut
satiglanmin baglamig olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25 alicimn
kargilamasi gerektigine dair diizeniemenin degistirilerek oranin % 20'ye cekilmesi gibi bir
cok tegvikle konut satiglarinin sayisinin artacagl yénundedir.
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5.2 BOLGE ANALIZi

istanbul 1l

Istanbul, Turkiye'de yer alan sehir ve (lkenin 81 ilinden blridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiitiirel agidan en dnemli sehridir. Sehir, Iktisadi biylkliak
acisindan dinyada 34., nfifus agisindan belediye sinifan g6z éniine alinarak vapilan
siralamaya gdre Avrupa'da blirincl, dlinyada ise Lagos’tan sonra altinci swada yer
almaktadir,

2015 wili itibariyle nafusu 14.657.434 kisidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alr. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a baglh Saray, batida
Tekirdag'a badh Cerkezk8y, Corlu, guneybatida Tekirdag'a badli Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Koczell'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne badl Kérfez, gineydoduda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarmadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindakl istanbul Bodazi ise
bu iki kitayi birlestirir, Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatlh Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler K&prileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bodaz1 boyunca
ve Halig'l cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizl'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'y! ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligl yapmasi nedeniyle, istanbul’'un jeopolitik Gnemi oldukga ylksektir.

istanbul'un yiiksek nifusu ve lleri sanayi sektérli cevresel konularda pek c¢ok
sikintiy! da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yam
sira, carpik kentlegsme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériintli ve gurdltl kirligi gibi
ikincil sorunlar da gbze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir, Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahcellevier, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampaga, Besiktas, Beykoz, Beylikdizii, Beyodlu,
Blylikgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyip, Fatih, Gaziosmanpaga,
Gungdren, Kadikéy, Kadithane, Kartal, Kiiglikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazl, Sile, Sisli, Tuzla, Umranlye, Uskidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gldildikce biyiik bir farklilasma
goralir, En yliksek gékdelenler ve ofis binalarn Avrupa Yakasi'da
6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgesindekl Kozyatagd) mahallesi dikkat geker.

Son yillarda inga edilen gok yUksek yapilar, niifusun hizli bilyiimesi gdz &nilne
alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay! konutlagma, genellikle sehir
digina  dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yikksek ¢ok kath ofls ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunzn Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
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toplanmgtir. Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanmigtir. Turkiye'nin en
biyQk girket ve barnkalarinin énemli bir kismi bu bslgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik ~ Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir,

istanbul, kara ve deniz ticaret yollarimin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tdrkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
blylik sanayi merkezidir, Tlrkiye'deki sanayi Istihdarmimn %20'sini karsilamaktadir.
Yaklagik olarak %38'Itk endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve gevre lller bu
alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve t{itin gibi (rinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil (iretimi, petrol ariinleri, kauguk, metal esya, derl,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik drlinter, makine, otomotiv, ulasim
araclari, kagrt ve kagit triinleri ve alkollli Ickiler, kentin dnemll sanayi urinleri arasinda
ver almaktadir.

Ticaret, istanbul'un gelirinde en biyik paya sahip olan sektérdiir. ilde bu sektdrin
gelismesinde Bodaz koprilerinin, Asya ve Avrupa glbl merkezler arasinda
uzanan otoyoliarn buylk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve buyuk limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. istanbul ticaret sektoril Gike
toplarminmin %27'stni  olusturur. Disaim ve dissatim konusunda da Istanbul, Tiirkiye
capinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren 8zel bankalarin tdmiindn, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalannin ve yayinevlerinin ise

timine  yakimmin  genel  merkezleri  iIstanbul'dadir. Nitekim,  Istanbul
ekeonomisinde bankaoilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektdri %15 agan bir paya
sahiptir.

Tdrkiye'nin blyGk sanayi kuruluslanndan pek cofunun genel merkezi ve fabrikas
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotlv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayll geliskindir. 2000'li
yllarin basinda payi %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biydk
sektérdiir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlan koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirl
miktarda ormancilik faaliyeti yiiritdimektedir,

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitiarin fazlahg ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektoriinde gerileme
dénemi baglamistir.

Istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkl sekillerde
yvapiimaktadir. Sehirigl, sehlrlerarasi ve uiuslararas tagimaciigin  yapildigy  blyik
merkezlere sahiptir. lide havayolu ulasimimin yvapidi§i iki sivil havalimam vardir, ilin
kuzeyinde 3. Havallman insaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek gok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkiindiir. ildeki havalimanlarnndan Atatiirk Havaliman,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilcesinde; Sabiha Gokgen Havaliman: ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atarlrk Havaliman ilde alamnda ilk olup, hava ulagiminda en
bliyiik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoycllarla baghdir.
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Karayocluyla ulagim ise Istanbul'da &zelllkle sehiderarast yolculukta bilyiik bir paya
sahiptlr. Tirkiye'nin her iline ve aynca Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
ikelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Ctogarn,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiylik Istanbul Otogar hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine bagdlanmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde dOzenli ulagim vyalnizca vyurticinde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'yva feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi vanish gemi
seferi yoktur,

Istanbul'da  sehirici ulagim ise baylk bir sektordir. Otobiislerle ulagim
sadlayan IETT; gehirhatlan vapurlanni ve deniztaksi igleten IDO; tramvay, metro,
funikdler wve teleferik hatlarimin  sahlbi istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmetl
saflayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulagim adina sahiptir.

Uskiidar ilcesi

1984 yilinda kurulmug olan Uskiidar Belediyesi; bati ve kuzeybatida istanbul
Bodazi, kuzeyde Beykoz, dofuda Umraniye, giineydoduda Atasehir ve giineyde Ise
Kadikéy Belediyeleri ile komsudur. flgenin yiiz 8lgimii 36 km2'dir. Uskidar ilcesi dogudan
batiya dogru genis sirtlar ve tepeler halinde hafif edimlerle kiyiya yaklagarak Istanbul
Bodazi'na iner. Ulke turizminin 6nemli merkezlerinden birini teskll eden tepelerinden
Blylk Camlica Sefa Tepesi denizden 268 metre ile Uskidarin en yiiksek noktasidir,
Kigik Gamhca Tepesi Ise 229 metre ile ilgenin difer &nemli yilkseltisidir. Kiyi serldi
genellikle dardir. iskelelerin bulundugu, kamuya acik alan disindaki kiy1 seridi ya denlze
dik ya da 6zel yaprlarla kapatilmis sekildedir. Ayrica Vanik&y lizerindeki Kandilli Tepesi ve
Beylerbeyi lizerindeki Glzeltepe baslica genig gériis alani veren tepelerdir. licedeki kiyi
geridi, Beykoz hududundaki Kigiksu'dan baglar Haydarpasa'da sona erer. Kiyilardaki
Iskeieler; Harem, Uskiidar, Kuzguncuk, Beylerbeyi, cengelkdy, Vanikdy ve Kandilli
Iskeleleridir.

2008 yilina kadar S4 mahalleden olugan Uskiidar, bu tarihten itlbaren baz
mahallelerin birlestiriimesl ve 2009 yilinda bazilarinin Atagehir Belediyesi‘ne dahil olmast
ile birllkte giinlimizde 33 mahalleden olusmaktadir. Buniar; Acbadem, Ahmedlye,
Altunizade, Aziz Mahmud Hiidayi, Bahgelievler, Barbaros, Beylerbeyi, Bulgurlu,
Burhaniye, Cengelkdy, Cumhuriyet, Ferah, Giizeltepe, Icadlye, Kandilli, Kirazlitepe,
Kisikll, Kiiclik Camiica, Kiiglksu, Kuleli, Kiiplice, Kuzguncuk, Mehmet Akif Ersoy, Mimar

Sinan, Murat Reis, Salacak, Selami Ali, Selimiye, Sultantepe, Unalan, Validei Atik,
29
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Yavuztiirk ve Zeynep Kamil mahalleleridir. Niifusu, 2013 ADNKS verilerine gére 534.636
kigi olarak tespit edilmistir.

Uskidar ilgesi, sajlik kurumlan, editim ve &gretim kurumlari, kiltiir ve sanat
merkezleri Ile {stanbul'un en 6nemli merkezlerinden biridir. ficeden, meveut caddeler ve
ana arterlerin yan! sira denlz yolu ile ulagim mamkiindiir. Ayrica ilge, yakin zamanda
hizmete agiimig olan Marmaray Projesi ve agilacak olan Uskiidar - Cekmekdy -
Sancaktepe Metro hatti ile Istanbul trafik sorununu azaltacak projelerin merkezi
konumundadir,

Iige genel olarak iskén alanidir, sanayi ve ticaret merkezleri yer almamistir. Ilcede
bazi mahallelerde imar yasasina aykin yapilasmalar ortaya ¢ikmis ve bu sekilde
Kirazlitepe, Guzeltepe, Bahgelievler, Yavuztirk ve Mehmet Akif Ersoy gibf mahalleler
olusmug ve bu bélgelerde miilkiyet sorununun ¢dziilememesinden kaynaklanan kacak
yapilasma adirlik arz etmektedir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Merkezi konumu,
o Ulasim rahatiigi,
o Bblgede benzer nitelikte satilik parsellerin yok denecek kadar az olmasi,
o Imar durumu,
o Miisteri celbi,
o Yasal [zinlerin alinmis olmasi,
o Bélgedeki elit projelerin varlid,
o Bélgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz etken:

o Son dénemde genel ekonomik gérinimdn duragan seyretmesi.
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5.4 PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmas: yapilirken asadidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam milkiyet devrine illgkin emsaller

Devredilen Taginmaz segilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar millkiyet, (st hakkl devri, devre mulk vs.} emsallerde
belirtilmigtir.

Bu raporda &zel finansman diizenlemelertinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmistir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degderl etkileyen
dzel satis kosuliarimin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullar ortalamasinin uzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi boliminde belirtilerek
dediere etkisi analiz edilmistir.

Finansman Sartlan

Satin Alma fglemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz /[ tasinmazlaria aym pazar

Pazar kogullan kosullarina sahip emsaller tercih edlimistir.

Bu raporda taginmaz / taginmazlarla aym veya coK
yalkin konumda yer alan emsaller tercih edilmig olup
piyasa bilgileri bélumiinde detayhh konum bilgilen

Konum sunubmustur, Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farklihiklari ise belirtilerek degerlemede dikkate
ghnmislardir.

e

Bu raporda emsal taginmazlann fiziksel 6zellikleri
(arsalar igin buyliklik, topograflk, imar haklan ve
il geometrik ozellikler; badimsiz békimler igin tnite tipi,
i Fiziksel Ozellikler ve Haklar kullamm alamt buyikiiigu, yapr yasi, insaat kalitesi vb.
unsuriar) dikkate alinnmg, farkh olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargilastirmalar yapiimigtir.

Bu raporda arsamin pazar degerinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yakiasimi
yonteminin  uygulanmasi amaciyla  geligtirliecek
) projenin analizinde kullanilabifecek satihk ve kiralk
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller de sunulmustur. Genel olarak
degerleme tarihi itibariyle ulastian emsal bilgileri esas
alinmis olup dederleme tarihinden Ffarklihk gosteren
emsal bilgilerinin zamana iligkin deger farklannda
ayariama yapilnustir.

Bu raporda ayni veya benzer en verimii ve en iyi

Kullanim kullanima sahip olan miilkler kullaniimigtir.

Bu raporda taginmaz miilkiyeti olusturmayan Kigisel
miilkler, sirket haklarn wveya taginmaz mulkiyeti
olmayan dider kalemler emsal olarak kullamlmanmgtr.

Satigin Taginmaz Milkiyeti
Olmayan Unsurlan
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Bilgedeki satista olan arsalar

1. Aym bélgede konum olarak Capitol AVM arkasinda yer alan 26 ada 1 parsel no'lu
Yetimhane Sokak'a cepheli konumda “Konut Alani” lejantina ve “TAKS:0,20,
Emsal:0,60 ve Hmax: 11,00 yapilagma hakkina sahip olan 575 m? alanl olduju
beyan edilen arsa 6.500.000,-TL bedelle satiliktir.

{m? birim satis degeri ~ 11.285,-TL)
Ilgilisi: Remax Mekén Gayrimenkul / 0 {532) 582 72 94

2, Ayni bélgede Kisikh Caddesi'ne cepheli konumda “Yénetim Merkezi Alani” lejantina
ve “TAKS:Q,15, Emsal:0,40 ve Hmax: 9,50” olan 4.300 m? alanl oldudu beyan
edilen 1324 ada 8 ve 9 no'lu parseller birlikte 14.500.000,-USD bedelle satiliktir,
(m? birim sabis degeri 3.370,-USD / 12.290,-TL)

Tlgilisi: Oztiirk Emlak — Omer Bey / 0 (532) 212 21 42

3. Kigik Camlica Mahallesinde konumlu “Konut Alani” lejantina ve “TAKS:0,15 H:3
Kat” imarh olan 4.500 m? alanli parsel 12.000.000,-USD bedelle satiliktir.
(m? birim satig degeri 2.665,-USD / 9.720,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi-Selahattin Bey / 0 (216) 318 18 14
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4. Ayni bdlgede konum alarak Akasya AVM karsisinda Gamlica Cevre Yolu'na cepheli
konumda “Konut Alani” lejantina ve “Blok Nizam ve Hmax: 2 kat” imarli olan 1.610
m’ alanh oldugu beyan edllen 1109 ada 15 ve 16 no'lu parseller birlikte
4.500.000,-EURQ bedelle satiliktir.
{m? birim satig degeri 2.795,-EURO / 10.765,-TL)
Hgilisi: Sahibinden — Omer Bey / 0 (532) 310 60 17

5. Kadikdy llgesl Acibadem Mahallesi'nde konumiu 1421 ada 4 no'lu parsel toplamda
9.043 m? ylizdlcimlt, “Turizm Tesis Alani” leJantina ve “Aynk Nizam, TAKS:0,40,
Emsal:1,75" Imarh olan toplam bedeli 88.621.400,-TL olan arsa Igin Is Gayrimenkul
Yatinm Ortakhd! 21 Kasim 2016 tarihinde % 45 hissesini satin almistir.

(m? birim satis dederl ~ 9,800,-TL)
Tlgili / KAP Bildirimi

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-USD = 3,6462 TL, 1,-EURO = 3,8518 TL'dir.

Bolgedeki nitelikli konut projeleri
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Proje Ady Cfton Elysium Elit Kosuyolu
Arsa Alam 10.001 m=2
m= araliklari 67 - 253 m?

Proje Konusu

Konut, Rezidans

Konut Tipleri 1+1, 2+1 3,5+1 4,5+1
SATIS OFISI SATIS BEDELLER]
DAIRE TiPi BR‘;;:;'A" SATIS DEGERI (TL) BIRI?TE)EGER
1+1 67 1.280.000 - 1.520.000 19.105 - 22.685
2+1 ! 182 3.400.000 18.680
3,541 i 204 3.700.000 - 4,380.000 18,135 - 21.470
4,5+1 553 4.400.000 - 5.170.000 17.390 - 20.435

Ortalama m2 Birim Degeri

19.700

Iigilisi / 444 5 350

Proje Konusu

Proje Adi Tas Yapi Kosuyolu Koru Evien
Arsa Alani 28.156 m2
n? Arahiklare ; 185 - 678 m2

! Konut, Rezidans

Konut Tipleri

| 2+1, 341, 4+1, 5+1, 6+1

SATIS OFIS! SATIS BEDELLERI

DAIRE TiPi BRU(L‘Z‘)"A" SATIS DEERE (TL) | BtRI?Tf)EéER
2+1 185 3.100.000 16.755
3+1 178 - 218 3.550.000 17.930
4+1 262 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

Iigilisi / 0 216 339 65 70

NOVA TD RAP

34

OG&NO: 2017/1252




AANOV A

Proje Adi Sur Yapi Kosuyolu

Arsa Alam 23.000 m2

m? Arahklar: 57 - 246 m=2

Proje Konusu Konut, Rezidans

Konut Tipler} 1+1, 2+1, 3+1, 4+1

SATIS OFISI SATIS BEDELLER]

DAIiRE TiPt | B R‘::‘f)"“" SATIS DEGERE (TL) | BIM;E)EGER
141 | 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
441 246 4.000.000 - 4.300.000 16.870

Ortalama m? Birim Dedjeri 16.785

Ligilisi / 444 5 787

| Profe Ads Altunizade Mesa Avrupa Konakiari
- Arsa Alani { 35.000 m2

Proje Konusu  Konut _
a Kenut Tipleri 2+1, 3+1, 441, 642

[ _______ IKINCI EL SATIS DEGERLERT

PO B B - e A e

] .1 BROT ALAN BiRIM DEGER |
DAE-RE Tiri i (m? SATIS DEGERI (TL) (TL)
4+1 | 180 2.650.000 14.720
4+1 | 300 4.500.000¢ g 15.000
6+2 | 300 ' 4.650.000 ! 15.500
Ortalama m? Birim Degeri 15.075

Tigilisi / 0 555 551 94 10

Proje Adi Camlica Konaklan

Arsa Alam 43,970 m2

Proje Konusu Konut

Konut Tipleri 3+1, 4+1, 5+2, 6+2
IKINCI EL SATIS DEGERLERI

DAIRE TiPi BR";L‘:)"A" SATIS DEGERI (TL) BIRI?TBEGER
3+1 266 3.450.000 12.970
4+1 280 3.500.000 ~ 4.900.000 13.975
6+2 450 5.150.000 | 11,445
5+2 550 6.600.000 12.000

Ortalama m? Birim Dederi 12.600

Ilgilisi / 0 216 572 46 46 - 0 532 463 02 61
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Yakin bolgedeki satilik diikkanlar:

1. Nuhkuyusu Caddesi tizerinde konumlu olan binanin zemin katinda yer alan 30 m?2
kullanim alanh diikkan Igin 440.000,-TL bedel istenmektedir.
(m? birlm satig degerl 14.665,-TL)
Iigilisi / 0 (532) 251 29 37

2. Acibadem Caddesi lizerinde konumiu olan binanin zemin katinda yer alan 170 m?
kullarim alanli diikkan icin 3.980.000,-TL bedel istenmektedir.
(m? birim satis dederi 23.410,-TL)
Iigilisi / 0 (533) 688 56 60

3.  Acbadem Caddesi uzerinde konumlu olan binanin zemin katinda yer alan 207 m?
kullamim alanh diikkén igin 5.500.000,-TL bedel istenmektedir.
(m? birim satis degeri 26.570,-TL)
Tigilisi / 0 (532) 776 31 34

4.  Acbadem Caddesi tzerinde konumlu olan binanin zemin kati 216 m2, bodrum kati
46 m2 8n kullanim alan 60 m2 alan toplamda 322 m? kullanim alanh dikkén icin
6.000.000,-TL bede! istenmektedir. Bodrum kat 1/5, bahge kullammy 1/3 oraninda
indirgendiginde yaklagik 245 m2 alan dikkate alinmistir.

(m? birim satig degeri 24,470,-TL)
Tigiiisi 7 0 (544) 624 53 53
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok degerleme yakiagimi kullanilabllir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan (¢ yaklasim degerlemede
kullanilan termel yaklagimlardir. Bunlann tima ekonoml teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir y8ntem ile glvenillr bir
karar iretebilmek igin yeterli sayida gergekiere dayall veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden cok sayida deferleme yaklagimt veya yéntemi
kulianiimasi &zellikle tavsiye edllir.

Pazar Yaklagimi
Pazar yaklagimi, gbsterge nitelifindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat

bilgisi mevcut olan aym veya benzer variklar ile kargilagtirmah olarak belirlenmesini
sadlar.

Pazar yaklasiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varhklar ile ilglli
pazarda kisa bir sire once gerceklesmis olan islernlerin fiyatiarinin gdz éniinde
bulunduruimasidir. Ejer az sayida islem olmusgsa, bu bilgilerin gecerlilifini saptamak ve
kritik bir gekiide anallz etmek kaydiyla, benzer veya ayni variiklara ait iglem g&ren veya
teklif verilen fiyatian dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullan ile deder esasi
ve deerlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkhliklar yansitabilmek amaciyla,
bagka Islemlerden sadlanan fiyat bilgileri Gzerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile dijer isiemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fizlksel dzellikler bakimindan da farkhiklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecektek| nakit akislarinin tek bil\
cari sermaye dederine dénlstirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varh@in yararli dmri boyunca yaratacagi geliri dikkate alir ve deden
bir kapitalizasyon siireci araciiiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlar uygulanarak bir sermaye toplamina dénlstirilmesidir. Gelir akigi, bir
sbzlegme veya stzlegmelere dayanarak veya bir sézlesme iligkisi igermeden yani varhidin
elde tutulmasi veya kullammi sonucunda olusmasi beklenen kérlardan tiiretilebilir. Gelir

yvaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asadidakileri igerir:
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« Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

» Bir indirgeme oranmin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandig
(bunlan giincel bir dejere indirmek igin) indirgenmis nakit akig,

* Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, blr yOkimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislari

dikkate alinarak, ylikiimliliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yakiasim
Mallyet yaklagimi, g&sterge nitelifindeki degerin, bir alicinin, belll bir varlik icin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
bir varligl elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacad ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belifenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doduran zaman, elverigsizilk, risk
gibi etkenler séz konusu olmadikca, dederlemesl yaplan varlida odeyecedi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir, Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesl, yipranmis veya demode
olmalan nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi ger¢eklestirilebilecek
alternatifterinden daha digiktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varhgin maliyeti {izerinde diizeltmeler yapmak

gerekebillr.

6.2 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN

YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'mun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil "Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Deferleme Standartlan UDS 102 Uygulama Madde 8% gdre “Tek bir yéntem ile glivenilir
bir karar verilebilmesl Igin yeterli bulguya dayal veya gézlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi igin birden fazla dejerleme yaklagimi veya
yénterni kullanilabllir. Birden fazla deferleme yaklasimi veya yonteminin kullamidigi
hallerde, tek bir deferleme sonucuna ulasilabilmesi igin, belirlenen dederieme sonuglar
analiz edilmek ve gerekgeler| belirtiimek suretiyle uygun bir nihai deger takdiri yapiimasi

gerekmektedir.”
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Bu calismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasimi yéntemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundakl pazar degerinin tespitinde ise gelir
Indirgeme ydntemi kullaniimigtir.

Projenin tamamlanmas! durumundaki pazar dedgerinin tespitinde maliyet yaklasimi
yontemi kullamimarmstir. Zira; Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa payl hesabinda farkl
hesaplarin kullaniimas) (arsa pay! belifenirken taginmazlarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi} sebeblyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, diikkén, ofis vs.) degerlemesinde
maliyet yaklagimi yéntemi her zaman gok saglikli sonuglar vermemektedir.

Pazar yaklasimi y&ntemni ayrica, gelir indirgeme yonteminde kullanilan ortalama
m2 satig dederlerinin tespitinde ve arsanin pazar de§erinin tespitinde kullanmilmigtir.

Ayrica rapor ekinde proje blinyesinde yer alan 366 adet bagimsiz baliimiin bligi
amagch olarak satig deerleri sunulmugtur.

7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yéntemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden Inga
edilme maliyeti gayrimenkulin de§erlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak iizere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldid] ve Snemli bir kafan ekonomik &miir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkulin degerinin fizlki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayl zamania azalacadi géz éniine alinir, Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacad kabul edilir.

Dederleme iglem|; yaptlacak olan gayrimenkulln bugiink{i yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangl bir cikar veya kazang varsa
eklenmesi, aginma payinin taplam maliyetten ¢ikanlmast ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullarim dederi ile
aciklanabilir. Kullanim degeri Ise, “hicbir salis ona karsi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, geligtirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkulin dederi belirlenmektedir.

Maliyet yaklagirn yéntemi ile projenin meveut durumdaki pazar dederinin tespitinde

asagidaki bilesenier dikkate alinmigtir:
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1. Arsanin degeri
II. Arsa iizerindeki insai yatiribmlarin mevcut durumuyla degeri

=
=
t+

Bu bilegenler, arsa ve Ingal yatinmlarin ayn ayr satigina esas alinabllecek dederler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam degerinin olusumuna 1s1k tutmak Gzere
verilmis fiktif bliylkliiklerdir.

Maliyet degjerinin bir dijer bileseni de gelistirici kandir. Ancak dederleme konusu
projenin hallhazir ingaat seviyesinin diigiik clmasindan dolay: gelistirici karn dikkate
alinmamgtir.

7.1.1 Arsanin degeri:

Arsanin dederinin tespitinde pazar yaklasimi ve gelir indirgeme yé&ntemlerl
kullanilmugtir.

7.1.1.1 Pazar yaklasimi yéntemi ve ulagilan sonug

Bu ydntemde arsa bedelinin tespiti igin taginmazin bulundudu bdlge genelinde ve
yakin donemde pazara gikanlmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktérler gergevesinde fiyat ayarlamas yapilmis ve konu proje
arsasi i¢in m2 birim dederi beliflenmistir.

Dederiemede; lokasyon bakimindan rapor konusu taginmaza emsal teskil
edebilecek tim satiik arsa emsalleri dikkate alinmistir.

EMSALLERIN ANALIZi

Tasinmazin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlann sahip
olduklar olumlu, olumsuz ve benzer ézelliklere gére karstlastinimas) ve uyumlastirimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum / lokasyon, biyiiklik, imar
durumu, yapilagsma hakki, fiziksel &zellik gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilmistir.
Dederlendirme kriterler! Ise gok kétl, kéti, kotii-orta, orta, iyi-orta, iyl ve cok lyi olarak
belirlenmigtir. Asadidak! tabloda bu kriterlerin puanlama araliklan sunulmus olup ayrica
bayukliik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklar
mesleki deneyim ve girketimizdeki dijer verilerden elde edilmistir.

Oran Arahgi
Cok Kbtil Cok Biyiik % 20 (zeri -
Koti Bliylik % 11 - % 20
Orta Kotil Orta Buyik % 1 - % 10
Benzer Benzer % 0
Orta iyl Orta Kiiciik -% 10 - (-% 1)
Iy Kiglik -% 20 - (-% 11)
Cok Iyt Cok Kiiciik - 9% 20 Gzeri
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Arsa Emsal Analizi

AAINOV A

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Yiizélciimii (m?) 576 4.300 4.500 1.610 9.043
. Y&netim Turzm
Imar durumu Konut Merkezi Konut Konut Tesis
Yapilagsma sarti {(Emsal . . ) Blok nizam E: 1,75
vs.) E: 0,60 E: 0,40 H: 9,50 2 kat '
- Tam Tam Tam Tam Hisseli
:ﬂ:g;‘;:;'r“m" mutkiyet malkiyet millklyet mulkiyet { mulklyet
% 0 % 0 % 0 %0 | %10
]
Lokasyon diizeltmesi % 0 - 9% 15 - % 10 %10 ; -%15
Blylklik / Fiziksel _ g ) R
bzellik diizeltmesi e o i 240
imar durumu diizeltmesi %0 | %O % O %0 | %15
Yaprlasma garti ¥l _
diizeitmes| % 50 : % 50 % 50 % 0 % 20
Var | Var Var Var f
Pazarlik pay 2% 10 | -%10 -%10 | -9%10 | Yok
Ayarlanmis deder (TL) 11.425 11.985 10.040 | 8,525 8.430
oy Ry B 10.081,-TL (~ 10.000,-TL)
Not: Ddviz kurlarindaki asin artis nedeniyle pazarlik payinin yiiksek olacadi

kanaatindeyiz.
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Konut Emsal Analizi

N

NOV A

Ofton I(ol:::r:lu Sur Yapi A'::: :a Gamlica
Elysium Evieri Koguyolu Konutlar Konaklari
Kullanim Alam {m?) g “n - s RS
m? Blrim Satis Degeri (TL) 19.700 18.105 16.785 15.075 12.600
Mevcut Kullamim Fonks. Konut Konut Konut Konut Konut
Tam Tam Tam Tam Tam
L LA LCIIE mulkiyet | mulkiyet | milkivet | malkivet | muoikiyet
Lokasyon diizeltmesi - % 30 - % 10 - % 30 - % 10 %5
Proje niteligi diizeltmesi % 0 % D % 0 % 0 % 0
Insaat dzellikleri
dilzeltmesl (Bina yasi vs.) %2 pa % 0 % 5 ! % 10
Proje Ingaat Seviyesl N _ ! e [
dilzeltmesi % 25 % 25 % 5 % 25 ; % 25
var var var Var i Var
=L LT -%10_| - %10 - % 10 -%10 | -%10
Ayarlanms defer (TL) 9.310 10.100 | 10.045 9,615 i  8.850
Ortalama Emsal Dederi
(L) 9.592 (~ 9.600)
Diikkan Emsal Analizi
| | Emsall | Emsal2 | Emsal3 | Emsald
| Kullanim Alani (m?) ! 30 170 207 245
m? Birim Satis Dederl (TL) 14.665 23.410 26.570 24.470
Mevcut Kuilanim Fonks. Diikkén Diikkén Dikkan Dukkén
Tam Tam Tam Tam
Mllklyet durumu milkiyet | milkiyet | mifkiyet milkiyet
Lokasyon diizeltmesi - % 10 - % 50 - % 50 - % 50
Bllylikilik dlizeltmesi - % 20 % O % 0 % 0
Proje blinvesinde yer
almasi, bina yas! vs. e e adE oy 2t
Proje Ingaat Seviyesl . ] _ )
diizeltmesi % 25 % 25 % 25 % 25
Var Var Var Var
Pazarlik payl P -%5 -9 5 -~ 9% 5
Ayarlanmig deder (TL) 9.405 10.010 11.360 10.460
Ortalama Emsal Degeri (TL) 10.308,75 (~ 10.300)

Not: Emsal analizi ortalama 200 m? diikkan gére yapilmistir.
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ULASILAN SONUC

Piyasa bllgileri, degerleme slireci ve emsal analizinden hareketle degerlemeye konu
proje parsellerinin konumlan, biiyiiklikleri, fiziksel Szellikleri, mevcut imar durumlari ve
Uzerindeki proje insas! igin yasal izinlerin alinmig olmasi dikkate alinarak m2 birim dederi
ve toplam pazar degeri agadidaki tabloda sunulmustur.

ADA |PARSEL|YUzOLCUMU | BiriM DESER | Yo VARLATILMIS
2 PAZAR DEGERiL

ite) NO (m*) (TL) b

154 42 17.528,55 10.000 175.285.000

7.1.1.2 Gelir indirgeme yontemi ve ulasilan sonug

Gelir indirgeme ydntemi ile arsanin toplam dederine ulasmak igin, arsa maliyetinin,
arazi lzerinde gergeklegtirlimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetimin Indirgenmis
Nakit Akimlan yontemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkit finansal defjerleri arasindaki farka esit olacad
varsayilmistir.

Projeksiycnlardan elde edilen nakit akimlan ekonominin, sektdriin ve taginmazlann
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.

Bu boliumde &ncelikle projenin toplam pazar dederi, daha sonra ise toplam dederde
Emlak Konut GYQO A.S.'ne ait olan toplam % 50,15 hasilat payinin degeri hesaplanmistir.
Proje bir hasilat paylasimi modeli olmasindan dolayr proje maliyetine miiteahhit firmalar
katlanmaktadir. Bu nedenle de Emlak Konut GYQ A.5.'ne ait olan toplam % 50,15 hasilat
payinin degeri ayni zamanda gelistirilmis arsa dederini ifade etmektedir.
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AANOVA

Projelere iligskin veriler ve varsayimlar

Dederleme konusu taginmazin izerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler
hazirlanmig ve yapi ruhsati ahinmistir. Yapi ruhsatindan elde edinilen verilere toplam
ingaat alam asadidaki tabloda belirtilmigtir.

BLOK YAPI RUHSAT BAG. BOL. ORTAK ALAN DAHIL BLOXLARIN YAPI
NO TARtHIf RUHSAT NO ADED} TOPLAM KULLANIM ALANI {(m2) SINIFI

Al 26.01.2017 / 1-28/1 22 7.883,23 11-B

A2 26.01.2017 / 1-28/2 22 8.194,76 -8

A3 26.01.2017 / 1-28/3 22 8.003,46 II-B

B1 26.01.2017 / 1-28/4 30 9.224,25 II-B

B3 26.01,2017 / 1-28/5 27 9.480,31 -8

| B4 26.01.2017 / 1-28/6 27 9.484,46 111-3

| 1 26.01.2017 / 1-28/7 32 7.663,06 1I1-B

) 26.01.2017 / 1-28/8 38 10.598,11 I1I-B

| 3 26.01.2017 / 1-28/9 28 7.619,78 1II-B

D1 26.01.2017 / 1-28/10 39 9.690,94 1I-B

D2 01.02.2017 / 2-1 60 9.486,57 I1I-B

E 26.01.2017 / 1-28/11 18 | 7.165.18 . m-e

TOPLAM 366 104.494,11 |

- Bu durumda toplam satis alani agagidaki tabloda sunulmustur.

TOPLAM BRUT SATILABILIR ALAN
TiP
(m2)
Diikkéan 9,363,82
Konut 62.194,72
GENEL TOPLAM 71.558,54

o 1137 ada 48 no'lu parsel lzerinde gergeklestirilen proje igin Emlak Konut GYQ A.S. ile
Eltes Insaat Tesis Tic. A.S. - Istifle Yap San. Ve Tic. A.5. arasinda 23.10.2015
tarihinde s6zlesme yapilmigtir. Ik s6zlesmenin detaylan asagidaki gibidir.

Arsa Satig Kargiigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 810.000.000 TL + KDV
Arsa Satig Kargihdh Sirket Pay1 Gelirl Orani (ASKSTPO) = % 50,15
Arsa Satig Kargihd Askert Sirket Pay! Toplam Geliri (ASKSTPG) = 406.215.900,-TL

o Daha sonra 1137 ada 48 no'lu parsel lzerinde tevhid ve ihdas sonucu ybzélcimii
dedislkligi sebeblyle Emlak Konut GYO A.S. ile Eltes ingaat Tesls Tic. A.S. - Istifle Yapi
San. Ve Tic. A.$. arasinda 29.02.2016 tarihinde ek protokol sézlesmesi yapiimistir.
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AANOV A

Ek S6zlesmenin detaylan asagrdaki gibidir.
Arsa Satis Karsihgi Satis Toplam Geliri {ASKSTG} = 877.143.330 TL + KDV
Arsa Satis Karsirg) Sirket Payl Gelirl Qrani (ASKSTPO) = 9% 50,15
Arsa Satig Karsihgi Askerl Sirket Pay: Toplam Geliri (ASKSTPG) = 439.887,380,-TL

- Sdzlesme detayinda proje siiresl ve ingaat pursantaj tablolar glbi detaylar
sunulmustur.

- Aynca rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler mevcut ingaat maliyet
bedelleri ile satig birlm defereri takdir edilirken dikkate alinmistir,
Hasilat paylagimi sézlesmesi olmasindan dolayt tim maliyete miteahhit firma
katlanmaktadir.

Projenin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

- Satilabllir konut ve ditkkan alanlannin dagiimr asadidaki tabloda sunulmustuor.
Satilabilir alan {(m*)

Diikkan 6.363,82
Konut i 62.194,72

]

f
|
)
!

Emsal analizi bslumiinde bu projelerdeki konutlarn ortalama m? satis degerinin
9.600,-TL zemin katlarinda yer alan diikkanlarin ortalama m? satis dederi ise
10.300,-TL olarak kabul edilmistir.

Raporumuzun 5.1 béliimiinde de belirtildigi Uzere son yillarda gayrimenkuldek!
satig artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
dedismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu arsa tizerinde gelistirileccek
proje binyesindeki gayrimenkullerin de m2 bagina satis degerinin 2018 ve daha
sonraki yillar igin % 10 kadar artaca Sngdriilmuistar.

» Satislarin Gergeklesme Orani:

Konutlar igin
2017 2018 2019
Satis gercekliesme orani % 40 % 40 % 20

Diikkanlar Igin
2017 2018 2019
Satis gergeklesme orani % 0 % O % 100

Not: Diikkanlarin ingaatin tamamlanma oran proje tamamlanmasina yakin satilacad
varsayilmistir, Satis oranlan belirlenirken yakin bdlgedeki nitelikli projelerdeki satis
oranlar ve sirket arglivimizdeki benzer projelerdeki verllerden faydalaniimistir.
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» Iskonto Orani Hesaplanmas::
Nispi bir kargilagtirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskento orani makroekonomik
riskler (tlke riskl), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler Uzerinden elde edilen getirinin orar bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatirm risklerinin géz &niine ahnmasi icin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yakiagimi kapsamindaki iskonto oramni su
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Oran (iilke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Orani
Bu wvarliklar Gzerindeki getirilerin goéstergesi olarak Tlrkiye Cumhuriveti Merkez
Bankast Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmigtir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2016
yil ortalama TL. cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 9 civarindadr.
Risk Primi
Eklenen risk primi (lke, bdélge, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde
olugturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye d&nme riski ve
operasyon/y&netim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
50z konusu gayrimenkulln finansal variiklara nazaran daha digik likiditesi icin de bir
ayarlama yapllmigtir. Bu ayarlamanmin kapsami gayrimenkuliin plyasada bulunma
suresine ve o siire iginde yoksun kalinan karin tutarina badlidir. Bu tutar kisa vadeli
yatnmlardan (&rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasilat lle uzun vadeli enstrimaniardan elde edilen hasilanin kargilagtinimas) ile
olgulebillr. Gayrimenkul projelerinin satiimasi sirasinda ortaya cikabilecek her tiifi
(ybnetimsel, ekanomik ve dénemsel) riskler de dikkate ahinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.
Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda Iskonto oranina iliskin nihaf hesaplamamz
asadidaki sekilde bellrlenmistir:
% 9 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 12 Iskonto orani.
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmes! icin yukandaki faktdrlere gore
ayarlama yapimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alman iskonto orami % 12
olarak kabul edilmigtir,

» Hasilat Paylagim :
Parseller zerinde Ingd edilmesi planlanan proje icin arsa satisi karsihdi gelir paylasimi
sozlegmesi yapilmig olup, hasilat oran % 50,15dir.
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« Nakit Gdenen Vergiler :
Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmigtir.

Ulasilan deger :

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonug¢lan ektekl Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
617.336.038,-TL (~ 617.335.000,-TL) olarak bulunmusgtur.

Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa degeri

Emlak Konut GYO A.5.'ne ait olan toplam % 50,15 hasilat payinin dederi ayni
zamanda geligtirilmis arsa deger olarak Kabul edlimigtir.

Bu kabulden hareketle geligtirilmls arsa deferi;

617.335.000,-TL x % 50,15 =(309.593.502,50 TL) 309.595.000,-TL olarak
hesaplanmstir.

7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPiTi ILE 1LGiLI DEGERLEME UZMANI GORUSD
Kullanilan ydntemlere gére ulasilan dederler agadida tabio halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI |  ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagim 175,285.000,-TL
Gelir Indirgeme 309.595.000,-TL
Uyumlagtiriimis Degjer 175.285.000,-TL

G&rilecedi Gizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir Indirgeme ydnteml| gelecekteki tahmini gelir kazancglarinin glinimizdeki
degerini bulma iglemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa gartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
surekll istikrarll bir ekonomiye dayaldir. Aynca gelir indirgeme lle bulunan deder
igerisinde gellstirici kan da yer almaktadr.

Ekonominin ¢esitli nedeniede ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktériere
bagh olarak dedigkenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemnde kendi iginde daha tutarh bir denge tagidiindan hareketle nihal deder olarak
pazar yaklasim yontemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gérilmastdr.

Buna gbre rapor konusu parselin pazar degeri 175.285.000,-TL olarak takdir
olunmustur.
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7.1.2. Arsa iizerindeki insa yatirnmlaninin degeri:

Projenin toplam ingaat maliyeti asadidaki tabloda hesaplanmistir.

ORTAK ALAN
o | BOL | *Mionian " | vapremars | BIRIMALIYET | GRS
ADED1 KULLA?“I‘I:)ALANI DEGERI (TL)
Al | 22 7.883,23 111-8 1.500 11.825.000
A2 | 22 8.194,76 n1-5 1.500 12.290.000
A3 | 22 8.003,46 II-B 1.500 12.005.000
Bl | 30 |  9.224,25 11-B 1.500 13.835.000
B3 | 27 9.480,31 11-B 1.500 14.220.000
B4 | 27 9.484,46 I1-B 1.500 14,225.000
Ci ! 32 |  7.663,06 III-B 1.500 11,495,000
C2 | 38 |  10.598,i1 1II-B 1.500 15.900.000
c3 | 28 7.619,78 II-B 1.500 11.430.000
DL | 39 $.690,94 II-8 1.500 14.535.000
D2 | 60 |  9.486,57 111-8 1,500 14.230.000
E | 18 |  7.16518 II-B 1.500 10.750.000
GENEL TOPLAM 156.740.000

Not: Insa edilecek olan projedeki blogun yapi ruhsatina gore yap sinifi IIT-B'dir. Cevre ve
$ehircilik Bakanhdi’nin 2016 yih m2 birim maliyet listesine gdre yapi simifi III-B olan
yapillarin m? birim bedeli 750,-TL'dir. Ancak projenin mahal listesi ve mimari projeleri
incelendifinde yapinin luks bir proje olacagi gérilmektedir. Ayrica Istanbul genelinde
ticari projeler incelendifinde (miitteahhit firmalar ile yapian gbrismeler, sirket
arsivimizde yer alan benzer projelerin gergeklesme malivet verileri) bu mallyet
bedellerinin yaklasik % 100 oraninda arttii goérilmektedir. Bu durumda ortalama m?
birlm Ingaat maliyet 1.500,-TL olarak alinmistir.

Arsa Uzerindeki proje igin heniiz insaat isleri baglamamistir. Bu nedenle ingaat
seviyesi % 2 (mimari proje, yap ruhsati bedelleri, gevre duvan) mertebesindedir. Bu
bilginin is1§inda projenin mevcut durumdaki toplarn insaat maliyeti % 2 x 156.740.000,-
TL = (3.134.800,-TL) 3.135.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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7.1.2.A MALIYET YONTEMI iLE ULASILAN SONUC:

Arsanin dederl co.oovviiiiiinn e, :  175.285.000,-TL
i reesegyl 3.135.000,-TL olmak (zere

Projenin mevecut durumuyla pazar dejeri 178.420.000,-TL'dir.

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

Sozlesme geredl Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat pay: % 50,15'dir. Emlak
Konut GYO A.§. mulkiyetine sahip oldufu arsayi hasilat paylagimi kargilifinda yilkleniciye
tahsis ederek projeyl gergeklestirmektedir. Projeler i¢in sdzlesme geredi her tiirlia insaat
maliyetine ylklenici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma
o @ana kadar yapmis oldufu tiim ingaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO
A.S.'den talep edebilmektedir. Bu nedenle projenin meveut durumunun Emlak Konut GYO
A.S.'nin payina dilgen kisminin deder takdiri yapilirken guvenli tarafta kalinarak meveut
durum dederinin Emlak Konut GYO A.S.'nin hasilat pay! orani kadar olacadi gériis ve
kanaatine varilmigtir. Asagida bu gériigle ilglli hesaplamalar sunulmustur.

Projenin mevcut durumu dederi = 178.420.000,-TL

Projenin mevcut durum dederinin Emlak Konut GYO A.$. payina diisen kisminin

degderi Ise = (178.420.000,-TL x 0,5015) 89.477.630,-TL olarak hesaplanmustir.

Ancak bu defer, miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan arsa degerinden dislk
oldugundan projenin mevcut durum dederi igin Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kisminin dederi olan 175.285.000,-TL kabul edilmistir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPiTi

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar defjeri raporumuzun (7.1.1.2)
bélimiinde 617.335.000,-TL olarak hesaplanmistir.

9. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMiz TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON U¢ YIL ICERiSINDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmaz icin sirketimiz tarafindan daha ©nceden hazirlanmis gayrimenkul
degerleme raporu bulunmamaktadir.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igerifinde &zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, blyikl0glne, mimari 6zelliklerine, yasal Izinlerine ve cevrede yapilan plyasa
aragtirmalarina gére giniimiiz ekonomik kogullar itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL uUsp
Projenin meveut durumuyla pazar d.eg_erl 178.420.000 48.845.000
GYO AS. paymma digen kismun parar degeri | 175285000 | 47.986.000
:;:j:rn;: ﬁt::l;amlanmaﬂ durumundaki toplam 617.335.000 TR T
Konut GYO A5, payin disen hastlat miktar, | 309.595.000 | 84.756.000
| :::a:c:leetﬁzi:'lg.mﬂz béldmiin bugiinkii toplam 596.167.000 T

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,6528 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil defildir. 366 adet-bagimsiz KDV dahil toplam pazar dederi
ise 651,041.060,-TLdir.

Rapor konusu tasimnmazin sermaye plyasast mevzuatr hiikiimleri
cercavesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakhif§ii portfoyiinde “proje” olarak
bulunmasinda bir sakinca olmadii gbriis ve kanaatindeylz.

Isbu rapor ig orijinal halinde diizenlenmistir.

Biigilerinize sunulur. 15 Subat 2017

{Ekspertiz tarihi: 10 Subat 2017)

Saygilarimizla,

Onuf KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Ingaat Mihendisi Isletmeci
Sorumlu Degderleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmani
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INA tablosu

Uydu gériindsleri

Takyidat yazilan ve tapu suretierl

Imar durumu yazilan, plani ornedi ve plan notlan

Yapi ruhsatlan

Onayli mahal listesi.ve onayll bagimsiz bl{im listesi

Fotodraflar

Badimsiz bollim bazindan pazar degeri tablosu (366 adet badimsiz béliim)
Raporu hazirlayanlan tanitic biigller ve SPK lisans belgesi 6rnekleri
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