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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden : Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklig A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
Talep / Stzlesme Tarihi . 01 Aralik 2016
Dedgerlenen Miilkiyet Haklar: . Tam milkiyet
Ekspertiz Tarihi . 21 Aralik 2016
Rapor Tarihi . 26 Aralik 2016
Miisteri / Rapor No . 003 - 2016/9780
Manzara Adalar Projesi,
Dedjerleme Konusu . Karliktepe Mahallesi, Yakacik Caddesi, Camhk
Gayrimenkuliin Adresi * Sokak, 10047 ada, 6 no’lu parsel

Kartal / ISTANBUL

. Istanbul 1li, Kartal Ilgesi, Yukan Mahallesi,
Tapu Bilgileri Ozeti i G22A14B2B pafta, 10047 ada icerisindeki arsa
vasifll 36.724,88 m? yizélglimlii 6 no’lu parsel

Sahibi : Is Gayrimenkul Yatirrm Ortakh

Imar Durumu : Konut + Ticaret Alani ve KAKS: 2,00 - TAKS: 0,40

Bu rapor, IS GYO A.S.'nin talebine istinaden
yukarida adresi belirtilien projenin  mevcut

Raporun Konusu . durumuyla pazar  dederinin ve projenin
tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin
tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 418.530.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 970.060.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmamni SPK Lisansh Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Serkan KARAKAS
(SPK Lisans Belge No: 401123) {SPK Lisans Beige No: 404329)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayil “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketierin Kurulca Listeye Alinmalarina
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 saytll kararinda
yer alan “"Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cergevesinde hazirlanmistir
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIiYI TANITICI BIiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO ! 490 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ! Ylrirlikteki mevzuat gergevesinde her tirld resmi
ve oOzel, gercek ve tlizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yénelik tim raporlan dizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

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

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

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

Not-2: Sirkete, Bankaciik Diizenfeme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'tu karari ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S.
SIRKETIN ADRESi : Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO : +90 (212) 325 23 50
ODENMIS SERMAYESI : 850.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 6 Adustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI P % 42
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul vyatinm

ortakliklarina iliskin didzenlemelerinde vazii amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkuilere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglanna,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatirm yapmak Uzere ve Kkayith sermayeli olarak
kurulmus halka agtk anonim ortaklktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye'nin gesitli béigelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
3 e
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR
VE UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi (zerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki buglinki pazar dederierinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir.

Pazar degeri:

Bir mulkldn, istekli alict ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgl sahibi kisller olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde
gerceklestirecekleri alim / satim isleminde el dedistirmes: gerektigi takdir edilen tahmini
tutardtr.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlann gecerlilidi varsayllmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhd
pesinen kabul edilmistir.

- Alia ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirier.

Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkulln satisi igin makul bir stre taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

Gayrimenkulln alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan {izerinden gercgeklestirilmektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.'nin talebine istinaden, sirket
portféyinde bulunan gayrimenkulliin pazar degerinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayil “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hilkiimleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Degerleme Raporfarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza musteri

tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip olduumuz tim bilgiler c¢ergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Dederleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak glincel veya gelecege donik

higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢clkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.
Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldidimiz dcret, misterinin amac
lehine sonuglanacak bir yone veya énceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagli degildir.

- Dedgerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama agsamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederieme galismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tird konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamigtir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBi : | Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
iLi Istanbul
ILCESi Kartal
MAHALLES{ Yukari
PAFTA NO : | G22A14B2B
ADA NO 10047
PARSEL NO 1| 6

ANA

GAYRIMENKUL : | Arsa
NITELIGI

YUzOLCUMU(m?) 36.724,88
HISSESi Tamam
YEVMIYE NO 18487
ciLT NO 127
SAYFA NO 12532
TAPU TARIHI : | 10.09.2014

Not: Arsa lizerinde gergeklestirilen proje icin heniiz kat irtifaki kurulmamigtir,

3.2 ILGILI TAPU SiciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN iNCELEMELER

Dederfemesi yapian gayrimenkulier ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine Hiskin bir
simrfama) olup olmadidt hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirrm
ortaklidt portféyiine alinmasina sermaye piyasas! mevzuati hiikimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedidi hakkindaki géris,

Tapu Kadastro Genel Midirliigli Portali'ndan temin edilen 31.10.2016 tarihli
takyidatlt tapu kayit belgesine gére rapor konusu tasinmazin tapu kayitlan {izerinde
asagdidaki notun bulundudu belirlenmigtir.

Serhler Boliimii:

e 0.01 TL bedel karsiidinda kira sézlesmesi vardir. (TEDAS lehine 99 yilidina 1
kurus bedelle kira gerhi vardir) (16.04.2014 tarih ve 7771 yevmiye no ile)

Not: Yukarida belirtilen TEDAS Iehine olan kira serhi rutin bir uygulama olup projenin
degerine olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.
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“TNOV A

Tasinmaz tapudaki nitelijine gtre arsa vasfindadir, fiili kullanim sekli ise de
tapudaki niteliginden farkh olarak proje niteligindedir. Parsel (zerinde insa edilen
projenin yasal izinleri alinmis ve insaat igleri devam etmektedir. Halihazirda portféyde
proje olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi

mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg: portfdyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve

kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayih Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyannca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklegtirdidi denetimier hakkinda bilgi,

Dedierlemesi yapilan projelerin iHgili mevzuat uyarinca gerekh tim izinlerinin alinip ahnmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmuig, insaata baslanmasi igin yasal gerekiiligi olan tum belgelerinin tam
ve dogru olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortaklid:
portfdyline alinmasina sermaye piyasasi mevzuatl hiikiimieri cergevesinde bir engel olup clmadigi
hakkindaki gbrus,

Eger belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayll bilgi ve planlann ve
sbz konusu dederin tamamen mevcut projeve jligkin olduguna ve farklt bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkili olabilecedine iliskin acikiama.

Kartal Belediyesi imar Midarligi'nde vyapilan incelemelerde rapor konusu
taginmazin 19.04.2013 tasdik tarihli, 1/1000 o6lgekli Kartal Gilineyi Revizyon Uygulama
Imar Plan paftasinda “Ticaret- Konut Alam1” lejantinda kaldigi belirlenmistir.

ADA | PARSEL PLAN
NO NO FONKSiYONU YAPILASMA SARTI
Ticaret - Konut Taks: 0,20-0,40, Emsal: 2,00 ve
s i Alani Humais®. Serbest
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hesabr parselin kadastral
Bu hikim bu plana gére terk miktan
parsellerde de terklerin rizaen yapilmasi kosuluyla uygulanir. (Plandaki Bu not nedeni ile

uygulama Kadastral alanmin %60" lizerinden yapilacaktir.)
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EANOV A

K2, K3 Rumuzlu Konut Alanlaninda, TK1 ve TK2 rumuzlu Ticaret + Konut alanlarinda
en az 10 adet parselin tevhit edilmesi ile olugsan parselde ve 5000 m?2’den blyilik imar
parselinde emsal degeri 0.50 arttinlir. 5000 m2 ve (zeri biylikliklerdeki parsel veya
parsellerden donati alinmasi sonucunda 5000 m2'nin altinda kalmalan durumunda bu
parseller 5000 m2 biylkllikteki parsellerin yararlandigi haklardan faydalanacak olup,
uygulama net parsel lizerinden yapilacaktir. (Plandaki bu not nedeni ile Ticaret + Konut
imarl, 5.000 m¥den bilylk alanli parsellerin emsal katsayisi, net parselden uygulanmak
lzere 0,50 artmakta ve 2,50'ye yiikselmektedir.)

Kat adedi verilen konut + ticaret blok yapillanmalarninda kat adedi iptal edilerek
TAKS degderi 0.20-0.40 arasinda serbest birakiimistir.

'3.3.1 Kartal Belediyesi imar Miidiirliigii Argivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje binyesinde yer alan bloklara ait yapi ruhsatlan agsadidaki tabloda
listelenmistir.

Yeni yapi ruhsatlan

ORTAK ALAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ ;gnsm. BLOK NO | TARIHI/RUHSATNO | BOL. B';.%'SI'_‘A'::" s‘:(::::
ADEDI | /iyt L ANIM ALANI
{m?2)
A 26.09.2014 / 7-20 332 66.598,98 V-A
B 26.09.2014 / 7-20 324 61.367,40 V-A
10047 / 6 C 26.09.2014 / 7-20 322 62.629,00 V-A
D 26.09.2014 / 7-20 131 29.792,00 V-A
E 26.09.2014 / 7-20 110 25.150,40 V-A
F 26.09.2014 / 7-20 21 72.575,00 V-A
TOPLAM 1.240 318.112,78
Isim degisikligi yap: ruhsatlar
on-r}K ALAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL - BLOKLARIN YAPI
NO BLOK NO | TARIHI/RUHSAT NO ABD‘:II-:;i TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
{(m2)
A 12.04.2016 f 01-077 332 77.932,38 V-A
B 12.04.2016 / 01-077 324 73.282,07 V-A
10047 / 6 C 12.04.2016 / 01-077 322 74.692,03 V-A
D 12.04.2016 / 01-077 131 43,526,12 V-A
E 12.04.2016 / 01-077 86 28.814,13 V-A
F 12.04.2016 / 01-077 25 19.155,40 V-A
TOPLAM 1.220 317.402,13

Degerleme calismasinda yukarida belirtilen yap! ruhsatindaki alan dikkate alinarak
yapilmistir. Farkh bir projenin uygulanmasi durumunda ulasilacak deger farkl olacaktir,
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3.3.2 Yapi Denetime iliskin Bilgiler

Projenin yapi denetim igleri Cevizli Mahallesi, Yesil Sokak, Adakule Residence Sitesi,
No: 4, Daire: 12 Maltepe / ISTANBUL adresinde konumiu olan Sanatsal Teknik Yapi
Denetim A.S. tarafindan yapilmaktadir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekeh Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Ilgili mevzuat uyarinca 10047 ada 6 no'lu parsel {izerinde gerceklestirilen projenin
gerekli tim izinleri alinmis olup proje igin yasal gereklili§i olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin imar durumu itibariyle sermaye mevzuati
hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatinm ortaklign portfdyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca clmayacad goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapian gayrimenkul ile ilgili varsa son (¢ yillik dénemde gerceklesen ahm satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirlii§ii ve Kadastro Miihendisligi Incelemesi

Yapilan incelemede degerleme konusu projenin Gzerinde gerceklestirilecedi 10047
ada 6 parselin; 10047 ada 3 parsei, 10047 ada 4 parsel, 10047 ada 5 parsel, 2846 Ada 1
parsel ve 2847 ada 1 parsel no'lu tasinmazlarin tevhid isleminden 10.09.2014 tarih
18487 yevmiye ile tescil edildigi tespit edilmistir.

2274 ada 394 no'lu kdk parselin imar uygulamasina girmesi sonucunda 2274 ada
395, 396, 397, 398, 399, 400 ve 401 no’lu parseller ile 2846 ada 1 parsel ve 2847 ada 1
parseller olugsmustur. 2274 ada 396 ve 401 parseller tevhid olarak 2274 ada 408 parseli
olusturmustur, Daha sonra 2274 ada 408 parselde imar uygulamasina girerek 10047 ada
1, 2 ve 3 parselleri olugturmugtur. Son olarak 2846 ada 1 parsel, 2847 ada 1 parsel ve
10047 ada 3, 4 ve 5 parseller tevhid edilerek rapor konusu proje parselini olusturmustur.

10 A
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3.4.2 Belediye Incelemesi

Degerleme konusu gayrimenkul projesinin tizerinde insa edilecek olan 10047 ada 6
no'lu tasinmaz; 2274 ada 408 parselin 29.653,35 m?¥lik kism (10047 ada 3 parsel), 2846
ada 1 parsel, 2847 ada 1 parsel ve 10047 ada 4-5 parselierin (eski yol alanlari)
tevhidinden olusmustur,

Dederleme konusu projenin gergeklestirilecedi 10047 ada 6 parsel 19.04.2013 t.t.li
E-5 Giineyi Revizyon Uygulama imar Plani kapsamindadir. Bu plan ile 2846 ada 1 parsel
ve 2847 ada 1 parselin yapilasma kosullarinda bir degisiklik olmamis, 2274 ada 408
parsel ise "Acik ve Kapall Spor Tesisleri Alani”'nindayken giincel planda 20.473,90 m%lik
kismi “Kentsel Dénlisim amagh kullanilacak Konut + Ticaret Alami”, 29.653,35 m?lik
kismi “*Konut + Ticaret Alani”, 6.053,51 m?Ilik kismi “Acik ve Kapali Spor Tesisleri Alani”
4.003,23 m¥lik kismi “Yol” olarak ayrilmistir.

NOVA TD RAPOSI-\IVO: 2016/9780
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN  (PROJENIN)
CEVRESEL VE FiZIKi BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Rapora konu tasinmaz Kartal Mahallesi, Yakacik Caddesi, Camlk Sokak,
G22A14B2B pafta, 10047 ada, 6 no'lu parsel lizerinde insaatina baslanmis olan Manzara
Adalar projesidir.

Tasinmaza ulasim; D-100 Karayolu (zerinde Kadikéy-Pendik istikametinde devam
ederken sag kolda gelen Kartal tabelasindan saptiktan yaklasik 500 m sonra ilk sada
déniilerek Yakacik Caddesi ulasilir ve Yakacik Caddesini takip edilmek suretiyle tasinmaza
ulastlr.

Bélgede genel olarak isyerleri ve binalar bulunmaktadir. Bélgede son dénemlerde
sanayiden hizmet ve konut sektorine dogru bir dedisim goézlenmektedir. Tasinmazin
yakin ¢evresinde Dumankaya Horizyon, Dumankaya Vizyon, Yasa Kule, Kartal Kule, Mesa
Kartal, Cukurova Tower, Mai Residence, Sky Blue Residence, Monumento, Esadon,
MetroWin, projeleri bulunmaktadir.

Taginmaz yaklagik olarak Spor Caddesine 400 m., D 100 Karayolu’na 1,5 km,
Kartal Sahil Yoluna 1,7 km, Sabiha Gokgen Havalimani'na 17 km mesafede yer
almaktadir.

Bolge, Kartal Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmig altyapiya
sahiptir. Ancak bdlgenin sanayi yerlesimi icin diizenlenen altyapisi ticaret-hizmet-konut

yerlesimine gore yeniden diizenlenecektir.
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4.2 MANZARA ADALAR PROJESI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Proje 10047 ada 6 parsel lizerinde gergeklestiriimektedir.

o Proje biinyesindeki 10047 ada 6 parsel {izerinde toplam 6 blokta 1.220 adet bagimsiz
bélim yer almaktadir. Badimsiz bélimlerin 975 adedi konut, 35 adedi diikkan kalan
210 adedi ise ofis niteligindedir.

o Halihazirda projenin genel insaat seviyesi % 33 mertebesindedir.

o 10047 ada 6 parsel Uzerindeki projeye ait yapi ruhsatlanina goére bloklann genel
dzellikleri asadidaki tabloda sunulmustur.

ORTAAK At\LAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL - : BLOKLARIN YAPT
NO BLOK NO | TARIHI/RUHSAT NO Alﬁlsi TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
{m?2)
A 12.04.2016 / 01-077 332 77.932,38 V-A
B 12.04.2016 / 01-077 324 73.282,07 V-A
C 12.04.2016 / 01-077 322 74.692,03 V-A
10047 / 6
D 12.04.2016 / 01-077 13t 43.526,12 V-A
E 12.04.2016 / 01-077 86 28.814,13 V-A
F 12.04.2016 / 01-077 25 19.155,40 V-A
TOPLAM 1.220 317.402,13

- Proje binyesindeki bloklarin toplam ingaat alani ve toplan iinite alanlarinin dagilim
tablosu asadidaki tabloda sunulmustur.

TOPLAM TOPLAM

Ser INSAAT ORTAK UNITE

ALANI ALAN (M2) ALANI

(M2) (M2)

A BLOK 77.932,38 41.827,85 36.104,53
B BLOK 73.282,07 39.331,94 33,950,13
C BLOK 74.692,03 40.088,69 34.603,34
D BLOK 43.526,12 27.385,17 16.140,95
E BLOK 28.814,13 18.128,88 10.685,25
F BLOK 19.155,40 14.963,63 4.191,77
TOPLAM | 317.402,13 | 181.726,16 | 135.675,97

NOVA TD RAPC&’NO: 2016/9780
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- Proje blnyesindeki konut, ofis ve diikkanlain bloklar bazin satis brit alanlarinin
dadilimi asagidaki tabloda sunulmustur.

BLOK KONUT (M2) OFIS (M2) TiCARET (M2)
A BLOK 48.721,95
B BLOK 45.815,77
C BLOK 45.675,32 757,60
D BLOK 24.998,14 1.149,53
E BLOK 16.678,14 665,05
F BLOK . el | - .. 4.191,77
TOPLAM 140.213,04 41.676,28 6.763,95

- Proje biinyesindeki bloklarin bagimsiz bélim niteliklerine gére dagdiim tablosu
asadidaki tabloda sunulmustur.

TiCARI .
BLOK FONKSIYON KAT SAYISI KONUT | pjpim | OFIS
SAYISI SAYISI
SAYISI
5 Bodrum + Zemin +
A BLOK Konut 40 Normal Kat 332 0 (0]
4 Bodrum + Zemin +
B BLOK Konut 36 Normal Kat 324 0 0
) 3 Bodrum + Zemin +
C BLOK Konut+Ticaret 37 Normal Kat 319 3 4]
. . 3 Bodrum + Zemin +
D BLOK Ofis + Ticaret 22 Normal Kat 0 5 126
) y 2 Bodrum + Zemin +
E BLOK Ofis + Ticaret 19 Normal Kat 0 2 84
. 4 Bodrum + Zemin +
F BLOK Ticaret 1 Normal Kat 0 25 0
975 35 210
TOPLAM 1.220

- Bloklardaki bagimsiz bdlim tiplerinin dagilim tablosu asagidaki tabloda sunulmustur

D%i,'}'g ABLOK | BBLOK | CBLOK | D BLOK | E BLOK | F BLOK | TOPLAM
140 11 7 8 - - - 36
1+1 138 145 149 - - - 432
241 80 56 39 - - - 175
341 76 111 112 r - - 299

3+1 dub. 2 2 > 6
342 trib. 5 2 2 - - - 6
4+1 22 0 6 5 - - 28
541 1 1 1 - - - 3
OFis - - - 126 84 - 210
TICARET . n 3 5 2 25 35
TOPLAM | 332 324 322 131 86 25 1,220

Not: Rapor konusu parsel lUzerinde geligtirilen projenin dederinin hesabinda yukandaki
bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden farkh bir proje uygulanmasi
durumunda (tadilat ruhsahti, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir
indirgeme yontemi ulasgilan dederler gegersiz olacaktir.
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4.3 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktdr
bulunmamaktadir.

4.4 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tarum; “bir
miulkdn fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir
ve dederlemesi yapilan milkiin en yiiksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin, konumu, buyukluga, fiziksel ézellikleri, mevcut
imar durumu ve yasal izinlen dikkate alindiginda en verimli kullanim secenedinin {izerinde
“orta - iist gelir grubuna hitap eden kisilere ybnelik, ticari iiniteleri biinyesinde
barindiran elit bir konut ve ofis projesi” olacad| gériis ve kanaatindeyiz.

NOVA TD RAPOR N3:~2016/9780
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKiN ANALIiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Glkemiz i¢in déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yliksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar Glkeyi bliylik bir krize siriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacihk konusunda) ve idari tedbirlerle Glkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir diisiis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en disuk seviyesi olan % 4,99 gériiimustiir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, o¢zellikle FED'in yapti§i parasal
geniglemenin sonlanacagi beklentisi ve diger jeopolitik risklerle beraber faizler artis
edilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yihnmn ilk geyredinde faiz oranlar % 11
mertebelerine kadar c¢ikmigtir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve liyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizie %8,75'e gerilemistir. 2016
yilinin son geyreginde ise faiz oranlar % 9 mertebelerinde seyretmektedir.

ikincil Piyasa Ic Borclanma Faiz Orar:
{Yozde}
72-
641 ikincR Piyass k- Bovg Faiz Orantar]
56 1
43-
o |
1
321 \
24 xh\’
' e, M
“J
16 b J W/ \,\
8 %_JMJ_‘MUF*'W
L e —— — ——r . .
8833§3;3833§8838838888882222::522&2223:!322&2%%
SRR PR TR R IR PR E SRR r L I S RN TR Y
Kaynak: Hazine Mustesarhd
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlan

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca Ust i(ste bliylime
kaydedememigtir. 2002-2008 yillart arasinda ise st Uste pozitif biiyiime sadlanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle lilkemizde de 2009 yilinda pozitif
biylime olmug ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biiyiimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agklanan 2016 yih birinci geyrek bilyiime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,8 artmistir) lizerinde gergeklesmis olup, gesitli risklere karsi,
Tirk ekonomisinin canhligini yansitmistir.

Tirkiye Yiluk Biylime Oranlan (GSYH, % Defisim)
161
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5.1.2 Tiirkiye ingaat Sektori Verileri

Ulkemiz igin ingaat sektériiniin gok biiylik bir kismini konut ve buna bagll yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektérii bilylme hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda Ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektéri
verileri incelendiginde 2014 yih GSYH'in % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmugtur. Her ne kadar GSYH'In oraninda kiiglik de olsa bir dliglis olsa da 2015 yil satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. Ekim 2016 yilina kadarki konut satis
rakkami ise 935.811 adettir.

Belediyeler tarafindan yap: ruhsati verilen tasinmazlarin 2016 yihmin ilk {i¢ ayinda
bir dnceki yila gdre, bina sayisi % 28 ylzélgimi % 31,6 dederi % 38,5 daire sayis
ise % 34,7 oraninda artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapi Ruhsatlan Kinim-Ocak-Mart 2016
Yap: ruhsats, Ocak - Mart 2016
Bir Gnceki yiin itk
il lic ayina gore
deisim orani(%)
Gistergeler 2016 2015 20144 2016 2015
Bina Sayist 32548 25424 46 037 28,0 -44,3
Yiizblgiimit (m?) 52070237 39581 401 67 165117 316 -41,1
Deger (TL) 45 903 339 960 33136904146 52083617074 385 -36,4
Daire sayisi 248 925 184 856 297 950 347 -38,0
“: Yapi izin istatistikleri 2014 ve 2015 yillan verileri revize edilmistir. Kaynak: TUK

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlarn &nemli olglide insaat sektériindeki talep
biylmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme séz konusudur., 2015 yili
ilk yarisi konut kredileri talebi yliksek gériiniirken ikinci yar itibariyle sert bir disis
yagamistir. 2016 yil basinda ise hafif bir toparlanma s6z konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
ylinda 143 milyar TL diizeyine yiikselmigtir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
verilerinden derledigi bilgilere gbore, 5 Agustos 2016 itibarniyla bankacilik sektdrinin
kullandirdidi toplam konut kredisi tutarn 151 milyar liraya ulasti. S6z konusu tutarin 123
milyar lirasi (ylizde 81,7) 61-120 ay vadeli, 27 milyar lirasi (yilizde 18,2) 13-60 ay vadeli
ve 176 milyon lirasi (ylizde 0,1) 1-12 ay vadeli kullanimdan olugsmustur.

18 <
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Konut satiglari 2015 yiinda bir énceki (2014) yila gére % 10,6 artis gdstermistir.
Konut satislarinda 2015 yilinda istanbul’da 239.767 konut satigi ile en yuksek paya
(%18,6) sahiptir. Yine TUIK verilerine gére Tirkiye genelinde konut satislari 2016 Ekim
ayina kadar 935.811 adet olmustur. Bu rakkam bi énceki yihn ilk dokuz ayi ile heme
hemen aynidir.

Ug biiyiik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler degerlendirildiginde, 2016 yili
Nisan ayinda bir &nceki aya gore Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla ylzde 1,42, yizde
0,42 ve yiizde 1,61 oranlarinda artis gérillmistiir. Endeks dederleri bir énceki yilin ayni
ayina gore ise Istanbul %18,73, Ankara %9,14 ve izmirde %17,30 oranlannda artis
gostermistir. (Kaynak: TCMB)

Ug Blyiik il Konut Fiyat Endeksi (2010=100}

Endeks
280 7 e~ [stanbul-XFE (2010=100)

260 { - Ankara-KFE (2010=100) o
v Lzmir-KFE (2010=100)
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Kaynak: TCMB
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Konut satis sayilan, 2015-2016

Satiglor
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Kaynak: TUIK

Tlrkiye genelinde konut satislari 2016 Eylill ayinda bir dnceki yihn ayni ayina gére
%17,8 oraninda artarak 108 918 oldu. Konut satislaninda, istanbul 17 040 konut satisi ile
en yliksek paya (%15,6) sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul'u, 11 564 konut satigi
(%10,6) ile Ankara, 6 050 konut satis! (%5,6) ile Izmir izledi. Konut satig sayisinin diisik
oldudu iller sirasiyla 12 konut ile Hakkari, 13 konut ile Ardahan ve 32 konut ile Sirnak
oldu. Tirkiye genelinde ipotekli konut satislan bir 6nceki yilin ayni ayina gére %46,7
oraninda artig gostererek 42 083 oldu. Toplam konut satislan iginde ipotekli satislarin
payl %38,6 olarak gergeklesti. Ipotekli satislarda istanbul 7.310 konut satisi ve %17,4
pay ile ilk siray! aldi. Toplam konut satislan igerisinde ipotekli satis payinin en yliksek
oldugu il % 53,8 ile Ardahan oldu.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigsleme politikasini yavaglatarak faiz artinm silrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tlrkiye piyasasi GUzerinde baski yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agtk olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaslamasi ve talebin azalmas:,

o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler lizerindeki baskiy! artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde clmasi,

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanci iigisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor

olmasi,

20
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o Konut aliminda devlet destegi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

o Geng bir niifus yapisina sahip oclmanin getirdigi dogai talebin devam etmesi,

o Istanbul'un diinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan biyiik
projelerle (Istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Koprii ve 3. Havalimani vs.) ilgi odadi

olmaya devam edecek almasi.

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas! Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganhdin
etkisiyle gayrimenkul sektdriinde ciddi bir artig olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gbre satisiarda ve gayrimenku! yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 vilinin
tamami ve 2015 yihinin ilk yansinda yem gayrimenkul projeleri ve kentsel dénlisiim
projelerinin yapimui ve satislannda hizi bir donem olmasina ragmen, genel segimin
etlkisiyle 2015 wyilimin ikinct yansinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gergeklesmistir. 2016 yilimin tlk 3 geyregdi icin 6ngdrimiz goreceli olarak 2012, 2013,
2014 ve 2015 yilinin ilk yarisina gére gergeklesen ylksek faiz oranlar nedeniyle satiglarin
duradan olarak seyredecegi, yatirimlarin ise agirlik olarak kentsel déniisiim projeleri
yoniinde olacadi yonlindeydi. 2016 son geyreginde ise hikiimetin almis oldugju ekonomik
tedbirler ve disen konut kredileri neticesinde gayrimenkule olan talebin sinirlida olsa

artacadi yonUndedir.

5.2 BOLGE ANALIiZi

istanbul Ili

istanbul, Turkiye'de yer alan sehir ve Ulkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltlirel acidan en onemli sehridir. Sehir, iktisadi biiyliklik
agisindan diinyada 34., nifus agisindan belediye siurlan gz 6nline alinarak yapian
siralamaya gore Avrupa'da birinci, dlinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada vyer
almaktadir.

2015 yili itibariyle nifusu 14.657.434 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a badh Gerkezkdy, Corlu, guneybatida Tekirdag'a badh Marmara Eredlisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl Kandira, doguda Kocaeline bagl Kérfez, giineydoduda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise
bu iki kitayr birlestirir. Bofazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
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Temmuz Sehitler Képrileri kentin iki yakasint birbirine badlar. Istanbul Bodaz boyunca
ve Halig'i gevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik 6nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektdrii gevresel konularda pek cok
sikintiy1 da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérinti ve glrdltd kirligi gibi
ikincil sorunlar da gdze garpmaktadir.

Istanbul’'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'U
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkéy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikd(z(i, Beyodlu,
Bayikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylip, Fatih, Gazidsmanpasa,
Giingdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kulgilkcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Saryer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma
goralar. En yiksek gbkdelenler ve ofis binalarn Avrupa Yakasi'da
dzellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgesindeki Kozyatag: mahallesi dikkat ¢eker.

Son yillarda insa edilen gok ylksek yapilar, nifusun hizli bliyiimesi géz éniine
alinarak yapiimiglardir. Sehrin tizla genislemesinden dolayl konutlasma, genellikie sehir
disina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyiliksek gok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de ¢ok sayida alisveris merkezi toplanmigtir. Tlrkiye'nin en
bliyiik sirket ve bankalarinin énemli bir kismu bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarimin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
biiyik sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. Istanbul ve g¢evre iller bu

alanda; meyve, zeytinyad, Ipek, pamuk ve tiitiin gibi arinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil (retimi, petrol triinleri, kauguk, metai esvya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Urinler, makine, ctomotiv, ulasim

araglari, kagit ve kagit drinleri ve alkolll igkiler, kentin 6nemli sanayi lrinleri arasinda
ver almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiylk paya sahip olan sektordiir. Ilde bu sektdrin
gelismesinde Bodaz kdprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollann biiyik katkisi vardir. Ayn: sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'va
baglanmasi ve bliylk limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektéri tilke
toplaminin %27'sini olusturur. Digalim ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren 6zel bankalann timiiniin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarnnin ve yayinevlerinin ise
timine  yakimnin  genel merkezieri istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
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ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektdril %15'i asan bir paya
sahiptir.

Tirkiye'nin biylk sanayi kuruluslarindan pek ¢ogunun genel merkezi ve fabrikasi
istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000
yillarin basinda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biliyiak
sektordir,

Istanbul genelinde tim orman alanlan koruma altina alinmis olmakla birikte sinirh
miktarda ormancitik faaliyeti ylritilmektedir.

Istanbul’'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlaldi ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gézde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yih itibariyle turizm sektoériinde gerileme
dénemi baglamistir.

istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
vapllmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciigin yapildigi blyik
merkezlere sahiptir. ilde havayolu ulagiminin yapildidi iki sivil havalimam vardir. Ilin
kuzeyinde 3. Havalimani insaati devam etmektedir. Yurti¢ci ve yurtdist pek cok merkeze
aktarma yapmaksizin u¢mak miimkiindiir. ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gok¢en Havalimari ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilcesinde yer alir. Atarurk Havaliman ilde alaminda llk olup, hava ulagirminda en
biiylik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatt1 ve otoyollarta baghdir.

Karayoluyla ulagsimi ise istanbul'da tzellikle sehirlerarasi yolculukta biiyik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Gircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komgsu
ulkelere Istanbul'dan dodrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Bly(ik Istanbul Otogan hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz vyoluyla ise ilde diizenli wulasim vyalmzca vyurtiginde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur.

istanbul'da sehirici ulasim ise biliyllk bir sektdrdiir. Otobislerle ulasim
saglayan IETT; sehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
funikiler ve teleferik hatlarinin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlan ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulasim agina sahiptir.
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Kartal ilcesi

Kartal, 1928 yilinda bagh bulundugu Uskiidar'dan ayrilarak ilge héline getirildi.
1987'de Pendik'in, 1992'de Sultanbeyli ve Maltepe'nin, 2008'de Sancaktepe'nin ilge
yapllmasiyla son bicimini aldi. Ilgenin giineyinde Marmara Denizi ve acgikta Adalar;
dodusunda Pendik; batisinda Maltepe; kuzeyinde Sancaktepe ve Sultanbeyli ilgeleri
butunur.

istanbul'un Anadolu yakasinda, Marmara Denizi kiyisinda, Kocaeli Yarimadasi'nin
gliney batisinda yer alan, 2008 sayimina gére 501,209 (TUIK) ve miicavir alaniyla birlikle
48.000 m=2 yiiz dlgiimi olan bir ilgedir. Kartal ilgesi, batida Maltepe, kuzeyde Sancaktepe,
kuzeydoguda Sultanbeyli ve doduda Pendik ilgeleriyle cevrilidir. Istanbul'un en yiiksek
yeri Aydos Dad: ve istanbul'un Balkenu diye adlandinilan Yakacik Tepesi Kartal'dadir.

2015 yili itibariyle nifusu 457.552 kigidir.

Ulasim

Kartal“da ilk vapur iskelesi 1857 yilinda insa edilmistir. Ilgede ulasim denizyolu,
demiryolu ve otoyol ile saglanmaktadir. Kartal, Kurtkoy ‘de bulunan Sabiha Gékgen
Uluslararasi Havalimani'na 16 kilometre uzakhktadir. Ginldmizde
Kartal'dan Adalar ilgesine vapur, Yalova iline de deniz otoblsi seferleri
yapiimaktadir. Bogazigi Koprusi ve Fatih Sultan Mehmet Képriisii'ne giden otoban ve ES5
karayoluda Kartal'dan gecger. Kadikdy Kartal arasi uzanan Bagdat
Caddesi ve Tuzla ile Bostanci arast sahil yolu Kartal'daki diger karayolu ulasim
secenekleridir. Temmuz 2012'de acian Kadikdy-Kaynarca metrosunun bir duradi
Kartal'dadir.

Taginmazin yer aldigi boélgede gayrimenkullerin degerini etkileyen en &nemli
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamasi, TEM Otoyolu’na olan yakinligi ve ana
yollarla baglantisidir. Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi énemli
ulasim noktalariru birbirine badlayan baglanti yoluna ile Kadikdy - Kartal Metro
Istasyonu’na yakinhigi (6nemli merkezlere rahat ulasilabilirlige sahip olmasi) rapor konusu
tasinmaza 6nemli avantajlar saglamaktadir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o D100 (E-5) Karayolu’na olan yakinlgi,

Merkezi konumu,

Ulagimin kolayhdi ve gesitlilidi,

istanbul gayrimenkul piyasasinin hizh gelisen bir bélgesinde konumiu olmasi,
Mevcut imar durumu,

Proje igin yasal izinlerin alinmis olmasi,

Elit bir proje clmasi,

e Tamamlanmis altyapt.

Olumsuz etken:

o Son dénemde genel ekonomik gériinimin duragan seyretmesi.

o 0 0 0 0 0
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapiirken Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme Standartlari
hakkinda Teblig (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Tasinmaz Miilk Dederlemesi, Madde

5.22 - Karsilagstirma Unsurlar esas alinmistir.

Devredilen Tasinmaz
Miilkiyet Haklari

Bu raporda tam miulkiyet devrine iligkin emsaller
secilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
miilkiyet, (st hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Finansman Sartlari

Bu raporda 6zel finansman dizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmstir.

Satis Kosullari

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
6zel satis kosullarinin (pazarlama siliresi, genel pazar
ortalamasinin Uzeri / asagis) gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bélimiinde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmistir.

satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Pazar kosulian

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni
kosullanna sahip emsaller tercih ediimigtir.

pazar

Konum

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla aym veya ¢ok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bdéluminde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farklh konumda yer alan emsallerin
serefiye farkliliklan ise belirtilerek dedgerlemede dikkate
alinmiglardir.

Fiziksel Ozellikler

Bu raporda emsal tasinmazlann fiziksel o6zellikleri
(arsatar igin baylklik, topografik ve geometrik
6zellikler; bagimsiz bélimler igin Unite tipi, kullamm
alani bluyukliga, yap yasi, insaat kalitesi vb. unsurlar)
dikkate alinmisgtir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda kira getiren emsaller bulunmamaktadir.

Kullanim

Bu raporda aym veya benzer en verimli ve en iyi
kulianima sahip olan mulkler kullaniimistir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurian

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olusturmayan kisisel
miilkler, sirket haklan veya tasinmaz miulkiyeti
olmayan dider kalemler emsal olarak kullarmimamustir.
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1. Tasinmaza yakin konumda yer alan Soéanllk Caddesi‘ne cepheli konumda “Konut +

Ticaret Alani” ve “Emsal (E): 2,00” yapilagsma gartina sahip 2.550 m? ylizélgiimli arsa
16.130.000,-TL bedelle satiliktir. {(m? birim dederi 6.325,-TL)
Tlgili kisi / Emlak Ofisi 0 (532) 213 44 42

2. Kartal ilcesi Yukan Mahallesi‘'nde konumlu 13.170 m? yiizélgimli, “Konut + Ticaret
Alani” ve “Emsal (E): 2,25"” yapilasma sartina sahip Uzerinde proje ingaati devam
eden 2505 ada 70 no'lu parsel igin Kiler GYO A.$S. 16 Haziran 2016 tarihinde Iller
Bankasi'na 77.500.000,-TL édemistir. (m? birim satis dederi ~ 5.885,-TL)
Tigili 7 KAP Bildirimi

3. Gavusodlu Mahallesi'nde, “Konut + Ticaret” lejantina sahip Emsal (E): 2,00 oldugu
belirtilen, 12.000 m? yiizélgiimli oldudu beyan edilen kentsel doniisiim alaninda kalan
parselin satis degeri 70.000.000,-TL'dir.(m? birim degeri ~ 5.835,-TL)
flgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 277 95 99

4. Cavusoglu Mahallesi'nde, “Konut + Ticaret” lejantina sahip Emsal (E): 2,00 oldugu
belirtilen, 3.846 m? yiizélglimli oldugu beyan edilen kentsel dénigim alaninda kalan
parselin satis degeri 8.650.000,-USD'dir. (m? birim degderi ~ 2.250,-USD / 7.890,-TL)
Ilgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (216) 414 11 22

5. Sofanlik Mahallesi, "Konut + Ticaret", “Park, Yol ve Yesil Alan” lejantlarinda KAKS:
2,00 yapilasma sartina sahip, 4485 ada, 28, 38, 39, 164 ve 165 numarah Adel
Kalemcilik A.S.’ne ait parsellere kayith toplam briit 16.681 m? ylizélcimil tasinmaziar
Temmuz 2015 tarihinde 56.100.000,-TL bedelle satin alinmigtir.
(m? satis degeri ~ 3.365,-TL)

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB als kuru 1,-USD = 3,5077 TL'dir.

: 26
NOVA TD RAPORIMNO: 2016/9780 <



AANOVA

Bdlgedeki satista olan konut ve ticari iliniteler (diikkan ve ofis niteliginde)

Rapor konusu arsa lzerinde geligtirilebilecek projeye emsal teskil edebilecek ayni bélgede

yer alan ve benzer nitelikteki konut ve ticari Gniteler asadida siralanmistrr.

1. Dumankaya Vizyon Projesi blinyesinde yer alan konut / ofis / dikkanlann ikinci el

satislar asagida sunulmustur.
Proje blinyesinde 16. normal katta yer alan briit 130 m? kullamm alanina sahip
3+1 dairenin satis dederi 640.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4.925,-TL)
Proje binyesinde 11. normal katta yer alan briit 85 m? kullanim alanina sahip
2+1 dairenin satis dederi 460.000,-TL'dir. (m? satis dederi 5.410,-TL)

- Proje blinyesinde 7. normal katta yer alan briit 55 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satis dederi 330.000,-TL'dir. (m? satis degeri 6.000,-TL)

- Proje biinyesinde yer alan brit 92 m? kullamm alanina sahip ofisin satis degeri
520.000,-TL'dir. (m? satis dederi 5.650,-TL)
Proje bunyesinde yer alan briit 45 m? kullanim alanina sahip ofisin satis dederi
205.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4.555,-TL)
Proje biinyesinde yer alan briit 134 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degeri
950.000,-TL.'dir. (m? satis dederi 7.090,-TL)

2. Hukukgular Towers Projesi blnyesinde yer alan dikkan / ofislerin ikinci el satislan

asagida sunulmustur,

- Proje biinyesinde yer alan briit 155 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degderi
950.000,-TL'dir. (m? satis dederi 6.130,-TL)
Proje biinyesinde yer alan briit 75 m? kullanim alanina sahip ofisin satis dederi
400.000,-TL'dir. {(m? satis dederi 5.335,-TL)
Proje biinyesinde yer alan briit 208 m? kullanim alanina sahip diikkanin satis
dederi 3.100.000,-TL'dir. (m? satis degeri 14.905,-TL)

3. Kartal Vadi Kule Projesi biinyesinde yer alan konutlarin satisiar agagida sunulmustur.

- Proje biinyesinde 16. normal katta yer alan briit 138 m? kullanim alanma sahip
3+1 dairenin satis dederi 750.000,-TL'dir. (m? satis degeri 5.435,-TL)

Proje biinyesinde 21. normal katta yer alan briit 138 m? kullanim alanina sahip
3+1 dairenin satis dederi 810.000,-TL'dir. (m? satis degeri 5.870,-TL)

- Proje biinyesinde 11. normal katta yer alan briit 138 m? kullamm alanina sahip
3+1 dairenin satis dederi 800.000,-TL’dir. (m? satis degeri 5.795,-TL)
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4. Kartal Kule Projesi biinyesinde yer alan ofislerin ikinci el satiglari asagida

sunulmustur,

- Proje biinyesinde yer alan briit 1.000 m? kullanim alanina sahip ofisin satig
degderi 7.000.000,-TL’dir. (m? satis dederi 7.000,-TL)

- Proje biinyesinde yer alan briit 1.000 m? kullamm alamna sahip ofisin satis
dederi 8.000.000,-TL'dir. (m? satis degeri 8.000,-TL)

- Proje biinyesinde yer alan briit 245 m? kutllanim alarmina sahip ofisin satis dederi
1.850.000,-TL'dir. (m? satis dederi 7.550,-TL)
Proje biinyesinde yer alan briit 130 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degeri
970.000,-TL'dir. (m? satis degeri 7.460,-TL)

5. Monumento Projesi biinyesinde yer alan diikkan / ofislerin ikinci el satiglarn asagida

sunulmustur.

- Proje biinyesinde yer alan brat 640 m? kullanim alanina sahip diikkanin satis
dederi 5.200.000,-TL'dir. (m?® satis dederi 8.125,-TL)

- Proje biinyesinde yer alan briit 124 m? kullamm alanina sahip ofisin satis degeri
899.999,-TL'dir. (m? satis dederi 7.260,-TL)

- Proje biinyesinde yer alan brit 98 m? kullamm alanina sahip ofisin satis dederi
660.000,-TL'dir. (m? satis degeri 6.735,-TL)
Proje biinyesinde yer alan brit 73 m? kullamm alamna sahip ofisin satis degeri
460.000,-TL'dir. (m? satis degeri 6.300,-TL)

6. Kurig Kule Projesi bilinyesinde yer alan ofislerin ikinci el satiglan asagida sunutmustur.
- Proje blinyesinde yer alan briit 208 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degeri
1.600.000,-TL’dir. (m? satis dederi 7.690,-TL)
Proje biinyesinde yer alan briit 200 m? kullamnim alanina sahip ofisin satis degeri
1.575.000,-TL’dir. {m? satis dederi 7.875,-TL)
- Proje biinyesinde yer alan briit 102 m? kullanim alanina sahip ofisin satts degeri
910.000,-TL'dir. (m? satis dederi 8.920,-TL)

7. Pera Park Projesi biinyesinde yer alan konutlarin satislan asadida sunulmustur.
Proje blinyesinde 16. normal katta yer alan briit 80 m? kullamnim alanina sahip
2+1 dairenin satig dederi 385.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4.815,-TL)
- Proje biinyesinde giris katta yer alan brit 83 m? kullarym alanina sahip 2+1
dairenin satis dederi 400.000,-TL’dir. (m?* satis dederi 4.820,-TL)
- Proje biinyesinde 14. normal katta yer alan briit 139 m? kullanim alanina sahip
3+1 dairenin satig dederi 650.000,-TL'dir. (m? satis de§eri 4.675,-TL)
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8. Izpark Projesi binyesinde yer alan dilkkanlarin satigfari asadida sunulmustur.
- Proje biinyesinde yer alan briit 95 m? kullamim alanina sahip diikkamin satis
dederi 930.000,-TL'dir. {m? satis dederi 9.790,-TL)

9. Ritim istanbul Projesi biinyesinde yer alan diikkanlarin satislar asagida sunufmustur.
- Proje blinyesinde yer alan briit 53 m? kullanim alanina sahip diikkanin satis
degeri 383.000,-TL'dir. (m? satis dederi 7.225,-TL)
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasima,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimm ydntemieri kullanilir. Bu ydntemlerin
uygulanabilirlii, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirlijine gére
dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tiir yaklagim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karsilastirma yaklasmm miilk fiyatlarini pazarnin belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlan lzerinde bir calisma gergeklegtirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar degeri uyguiamalari igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde milkiin gelecekte olugsacak kazang
beklentilerinin yarattigi dederin (gelir akislan) buglnki dederlerinin toplamina esit
olacagdini éngérir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini goéz
dénlinde bulunduran iglemleri igerir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa Uzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir cikar veya kazang varsa eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten

cikarilmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkul{in dederi belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN
YONTEMLER
Bu calismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasimi yéntemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme yéntemi kullaniimistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yontemi kullaniimamigtir. Zira; Ulkemizde ba§imsiz béliime ait arsa pay! hesabinda farkli
hesaplarin kullanilmasi (arsa pay! belirlenirken taginmazlarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, diikkéan, ofis vs.) dederlemesinde
maliyet yaklasimi yéntemi her zaman gok saglikl sonuclar vermemektedir.

Emsal karsilagtirma ydntemi ise, gelir indirgeme y&nteminde kullanilan ortalama m?2

satis degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar dederinin tespitinde kullanilmistir.
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7. BOLOM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERINiIN
TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkulin degerlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak tzere iki farkli fiziksel clgudan meydana
geldigl ve dnemli bir kalan ekonomik 6miir beklentisine sahip oldudu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkulin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acgidan
demode olmasindan dolayl zamanla azalacagr goz Oniine alinir. Bir baska -deyisle bu
ybntemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme
malivetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkulun bugunkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazang varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten gikarilmasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
aciklanabilir. Kullanim degeri ise, “higbir sahis ona kars istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuiiin degeri belirlenmektedir.

Maliyet yaklasimi ydntemi ile projenin pazar degerinin tespitinde asadidaki
bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsanin degeri

IL. Arsa iizerindeki ingai yatirrmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilegenler, arsa ve ingal yatinmlann ayrt ayr1 satisina esas alinabilecek degerler
anlaminda olmayip taginmazin toplam dederinin olusumuna 1sik tutmak (zere
verilmig fiktif baylklaklerdir. _

Maliyet dederinin bir diger bileseni de gelistirici karidir. Ancak dederleme konusu
peojenin halihazir insaat seviyesinin diislik olmasindan dolayl geligtirici kan
dikkate alinmamustir.

7.1.1. Arsanin Degeri:

Arsanin dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme yéntemleri
kullanilmistir,

7.1.1.1 Emsal karsilastirma yéntemi ve ulasilan sonug
Bu yéntemde arsa bedelinin tespiti igin tasinmazin bulundugu bélge genelinde ve

yakin dénemde pazara gikanilmig / satilmig benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktorler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasi igin m2 birim degderi belidenmistir.

Dederlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil

edebilecek tiim satiftk arsa emsalleri dikkate alinmistir.
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EMSALLERIN ANALIZI

Tasinmazin / tasinmazlarin

pazar

“TNOVA

degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal

tasinmazlarin sahip olduklan olumlu, olumsuz ve benzer dzelliklere gére karsilastiriimasi

ve uyumlastinimasi yoluna gidilmistir.
blyuklik,

lokasyon,

imar durumu,

yapillasma hakki,

fiziksel

Bu kapsamda emsal tasinma:zlar;

zellik gibi

konum /

kriterler

dogrultusunda dederlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise gok koti, kétl, kétii-orta,

orta, iyi-orta, iyi ve c¢ok iyi olarak belirlenmigtir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin

puanlama araliklann sunulmus olup aynca biyilklik bazindaki dederlendirmeter de

asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger

-verilerden elde edilmistir.

Oran Aralhigi

Cok Koti Cok Biliyiik % 20 zerl
Kéti Baviik % 11 - % 20
Orta Kotl Orta Biyik % 1 -% 10
Benzgr Benze % 0
prta Iyi Orta Kicik -9% 10-(-% 1)
Tyi i Kiclik -9% 20 - (-% 11)
Cok lyi Gok Kiiglk - % 20 (zeri
Arsa Emsal Analizi

Rapor

konusu Emsall | Emsal2 | Emsal 3 Emsal4 | Emsal 5

parsel
‘(!iizzi)ilgi.imi.i 36.724,88 2.550 13.170 12.000 3.846 16.681

m
m? Birim Satis - 6.325 5.885 5.835 7.890 5.385
Degeri (TL)
- Ticaret + | Ticaret + | Ticaret + | Ticaret + | Ticaret + | Ticaret +
L e konut Konut Konut Konut Konut Konut
Yapilagma garti
(Emsal) 2,00 2,00 2,25 2,00 2,00 2,00
Lokasyon igin _— Orta kotu Kotu Benzer Orta kotd Benzer
ayarlama % 5 % 15 % 0 % 10 % 0
Buyiikliik igin Kiiguk K%?Sk K%thk Kigik | Benzer
= - 0 q,
ayariama % 20 - % 10 - % 10 Yo 20 %o 0
Imar durumu — Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
icin ayarlama % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Yapilasma garts . Benzer Orta ivi Benzer Benzer Benzer
icin ayarlama % 0 -%5 % 0 % 0 % 0
—— Var Var Var
Pazarlik payi c% 5 Yok -0 5 -% 5 Yok
Ayarlanmig ==
dedier (TL) 5.050 5.785 4,990 6,595 5.385
Ortalama
Emsal Dederi ~ 5.565
(TL)
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Not: 5 no’lu emsal briit parsel olup yaklagik % 30 terki bulunmaktadir. Bu bilgiden
hareketle bu emsalin degeri; (3.365,-TL / 0,70) 4.810,-TL'dir. 5 no’lu emsal yaklasik 1,5
sene Once satisi gergekiesmigtir. Bu dederf glnimize enflasyon dilizeltmesiyle
dizenleyerek hesaplamalar yapilmistir. (yaklagik 1,12 fazlast alinarak hesaplanmistir.
4.810,-TL x 1,12 = 5.385,-TL)

Rapor konusu proje parseli icin yasal izinlerin alinmis olmasi ve (zerindeki projenin
devam ediyor olmasi, proje bilinyesindeki badimsiz bdlimlerin kisa siirede yaklasik %
45'inin satilmis olmasi durumlan da géz éniine alindidinda proje arsasinin birim degderinin
ortalama emsal dederden daha yiiksek olacagr kanaatindeyiz. Bu bilgiden hareketle

ortalama emsal dederi yaklagik olarak 5.565,-TL x 1,10 = (6.121,50 TL) ~ 6.120,-TL

olarak takdir edilmisti.

ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, dejerleme siireci ve emsal analizinden hareketle dederlemeye konu

proje parselinin  konumu,

blytkluga, fiziksel

dzellikleri,

mevcut

imar durumu ve

Uzerindeki proje ingasi igin yasal izinferin alinmis olmasi dikkate alinarak m2 birim deferi

ve toplam pazar degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA |PARSEL | YOZOLCUMU BIRiM DE&ERi Y;’é‘:';"ﬁ:g'&lis
2
NO NO {(m<) (TL) (TL)
10047 6 36.724,88 6.120 224.755.000
Konut Emsal Analizi
Dumankaya Kartal Vadi Kule Pera Park
Vizyon
Ortalama m? Birim 5.445 5,700 4.770
Satis Degeri (TL)
Lokasyon icin Benzer Orta Kot Orta Koti
ayarlama % 0 %% 10 % 10
Fiziksel / Insaat Orta kot Orta kotii Orta kotu
Ozellikleri igin % 5 % 10 % 10
ayarlama ° ° N
Proje Nitelidi icin Benzer Kotu Kot
ayarlama % 0 % 15 % 15
Var Var Var
Pazarl-lk payl -% 5 -9% 5 So 5
Proje Ingaat i B -
Seviyesi diizeltmesi w2t b 2L 2l
Ayarlanmis deger (TL) 4.345 6.030 5.045
Ortalama Emsal
Degjeri (TL) el
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Ofis Emsal Analizi
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Dumankaya Hukukgular Kuris
Vizyon Towers Kartal Kule | Monumento Kule
Ortalama m?
Birim Satis 5.765 5.735 7.505 6.765 8.160
Dederi (TL)
Lokasyon igin Benzer Koti Benzer Benzer Lyi
ayarlama % 0 % 15 % 0 % 0 - % 20
Fiziksel / Ingaat Orta kotu Orta kot Orta kotii Orta kotil Benzer
Gzellikler icin % 5 % 10 % 5 % 10 % 0
ayarlama
Proje Niteligi igin Orta kot Koti Orta koti Orta kot Benzer
ayarlama % 5 % 15 % 5 % 10 % 0
Var Var Var Var Var
Pazarlik pay! - %5 -% 5 - %5 - %5 - %5
Proje Insaat
Seviyesi - 9% 20 - % 20 - % 20 - % 20 - % 20
duzeltmesi
Ayarlanmis
deer (TL) 4.830 6.340 6.290 6.220 4.960
Ortalama Emsal
Dederi (TL) oY
Diikkan Emsal Analizi
n Hukukgular
Izpark Towers Monumento
Ortalama m? Birim 9.790 14.905 8.125
Satis Dederi (TL)
Lokasyon icgin Orta lyi Koétu Benzer
ayarlama -% 10 % 15 % 0
F'z'k§el / _I_ngaat Benzer Orta kotd Orta kotu
Ozellikleri igin Dot % 10 % 10
ayarlama 5 ° °
Proje Niteligi igin Benzer Kot Orta kotu
ayarlama % 0 % 15 % 10
Var Var
Pazarlik pay: - % 10 - % 10 - % 10
Proje Insaat _ B _9
Seviyesi diizeltmesi o 2l Wl i A
Ayarlanmig deger (TL) 6.345 15.610 7.080
Ortalama Emsal
Degeri (TL) 5 h
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7.1.1.2 Gelir indirgeme yontemi ve ulasilan sonucg

Bu bélimde &ncelikle projenin toplam pazar degeri hesaplanmistir.

Gelir indirgeme y&ntemi ile arsanin toplam dederine ulagmak igin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gercgeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin indirgenmis
Nakit Akimlan yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki farka esit olacad
varsayllmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmaziarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orami ile bugiine indirgenerek taginmazin degeri
bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlar hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

II) Proje hasilatimin buglinkii finansal dederi

Projelere iliskin veriler

- Degerleme konusu tasinmazin {izerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler
hazirlanmis ve yapi ruhsatlar ahnmistir. Yap1 ruhsatlarindan elde edinilen verilere
gore toplam satilabilir alanlar ve ingaat alanlari asagidaki tabloda belirtilmistir.

TOPLAM _TOPLAM
BLOK INSAAT ORTAK UNITE NET
ALANI ALAN (M2) ALANI
(M2) (M2)
A BLOK 77.932,38 41.827,85 36.104,53
B BLOK 73.282,07 39.331,94 33.950,13
C BLOK 74.692,03 40.088,69 34.603,34
D BLOK 43.526,12 27.385,17 16.140,95
E BLOK 28.814,13 18.128,88 10.685,25
F BLOK 19.155,40 14.963,63 4.191,77
TOPLAM | 317.402,13 | 181.726,16 | 135.675,97

Not: Rapor konusu parsel lizerinde geligtirilen projenin degerinin hesabinda
vukandaki bilgiler dikkate alinmistir. Sz konusu projeden farkli bir proje
uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat projesi ahnmasi durumda vs.)
bu raporda gelir indirgeme ytintemi ulasilan degerler gecersiz olacaktir.
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I) Projenin gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

- Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklagimi yéntemi”
kullanilmigtir.

Bu y6éntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kdn havi rayig tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmigtir.

- Yapt ruhsatlanna gére ortak alantar dahil toplam brit ingsaat alan
317.402,13 m2'dir.

- 1Insd edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi yap!i ruhsatlarnda V-A olarak
belirtilmigtir. Cevre ve Sehircilik Bakanlidi'min 2016 yili m2 birim maliyet listesine gére
yap! sinifi V-A olan yapilarin m? birim bedeli 1.320,-TL'dir. Ancak projenin elit bir
karma projesi olmasindan dolay! insaat birim maliyetinin daha yiiksek olacadi gériis
ve kanaatine vanimistir. Bu g&rusten hareketle yapilann m? birim bedeli yaklasik
1.320,-TL x 1,40 = 1.850,-TL olarak takdir edilmistir. Bu maliyetlerin icerisinde cevre
diizenlemesinin de olacad! kabul edilmigtir.

Projenin ingaatini yaklasik 3 yil igerisinde bitirifecedi kabul edilmigtir. Bélge genelinde
yapllan incelemelerde rapor konusu taginmaza benzer insaat &zelliklerine ve
blylklugiline sahip projelerin yaklagik ortalama 3 ila 4 yil icerisinde insaat islerinin
tamamlandigi gézlenmistir. Yillara yaygin insaat oranlan ise sirket argivimizde yer
alan benzer projelerin ingaat tamamlanma oranlarindan yararlanilarak beliflenmistir.
Ingaat birim maliyetleri belirlenirken Cevre ve Sehircilik Bakanliginin her wil
yayinladigi ingaat birim maliyet tablolan dikkate alinmig ve proje bazindan bélgedeki
gesitli miteahhit firmalardan da gérugler alinmistir. 2013-2016 yillarinda yayinlanan
ingaat birim maliyet tablolan incelendiginde ingaat birim maliyet dederlerinin yillara
gére % 6-8 arasinda arttigi (KAYNAK: 2013 - 2016 yillarina ait Cevre ve Sehircilik
Bakanligi Ingaat Birim Maliyet Tablolari ) gézlenmistir. Ayrica Emlak Konut GYO AS.
ve Toplu Konut Idaresi Bagkanhdi (TOKI) ile yapilan gériismelerde ve ortak
calismalarda alt ve orta gruba hitap eden projelerdeki maliyet dederlerinin yillara gére
¢ok artig gdstermedidi ydniinde periyodik olarak bilgiler temin edilmektedir. Bu
nedenle gelir indirgeme ydnteminde ingaat maliyetinin 2017 ve daha sonraki yillarda
yillik % 7 oraninda artacadi éngérilmustiir.

« Ingaatin Gergeklesme Orans:
Proje ingaatinin yillara gére dadihmlan asagdidaki oranlar ile gergeklesecedi
varsayillmistir.

2016 2017 2018
Insaat orani % 33 % 40 % 27
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+ Iskonto Orani Hesaplanmas:
Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto oram makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler (zerinden elde edilen getirinin oram bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin gbéz &énline alinmasi igin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskieri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Orani (lilke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Orani
Bu varlklar fzerindeki getirilerin géstergesl olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmigtir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2016
yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 9 civarindadir.
Risk Primi
Eklenen risk primi Ulke, bblge, proje ve ydnetim riskierini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye doénme riski ve
operasyon/yénetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
stz konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha dusik likiditesi igin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
siiresine ve o slire iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirilmasi ile
dlglilebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya gikabilecek her tirli
(ybnetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.
Riskleri toplama vyaklagirm kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asadidaki sekilde belirlenmigtir: % 9 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 12 iskonto
orani. Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktérlere gére
ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orant % 12

clarak kabul edilmistir.

 Maliyet Paylasim :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecegi varsaylimistir.

» Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmigtir.
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Ulasilan deger:

Yukaridaki varsayimlar altunda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam maliyet dederi
561.995.592,-TL {~ 561.995.000,-TL) olarak bulunmustur.

II) Projenin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Varsayimlar ve kabuller:

- Satilabilir konut ve ofis/is yeri alanlarinin dadihmi asagidaki tabloda sunulmustur.
Tabloda yer alan satiabilir briit alanlar eklentili brit alanlar olup degerlemede satis
birim degerleri takdir edilirken bu durum dikkate alinmistir.

Satiabilir alan (m?)
Konut 140.213,04
Ofis 41.676,28
Dikkan 6.763,95

- Emsal analizi boliminde yapilan hesaplamalarda konutlarin ortalama m? satis
dederinin 5.140,-TL ofislerin ortalama m? satis dederinin 5.730,-TL diikkanlarin
ortalama m? satis dederi ise 9.680,-TL'dir.

- Raporumuzun 5.1 bélimiinde de belirtildigi (izere son yillarda gayrimenkuldeki
satig arbis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
dedismektedir. Ancak bélge genelinde gok fazla konut ve ofis projesi bulunmasinda
dolay proje biinyesindeki gayrimenkullerin de m?2 bagina satis dederinin 2017 ve
daha sonraki yillar igin ortalama enflasyon oraninda artacadi varsayitarak % 7 artis
orani éngoridlmigtiir.

+« Satislarin Gergceklesme Orani:

Konutlar igin
2016 2017 2018
Satis gergeklesme orani % 57 % 30 % 13

Not: Musteriden alinan bilgiye gbdre rapor tarihi itibariyle toplam 975 adet konuttan 552
adet bagimsiz bolimin (552 / 975 = % 56,62) satisl gergeklesmistir. 2016 yili igin
satis gergeklesme orani % 57 olarak kabul edilmistir.

Ofis ve diikkanlar icin
2016 2017 2018

Satis gerceklesme orani % 0 % 0 % 100

Not: Miisteriden alinan bilgiye gore ofis ve diikkanlarin insaatin tamamlanmasinadn
sonra satilacad bilgisi alinmigtir.
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» Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Iskonto orani % 12 kabul edilmistir. Sayfa 37'de detayi sunulmustur.

« Hasilat Paylasimi :

Bu proje igin hasilatin tamamtnin arsa sahibine aittir.

« Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi oran: O (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deder :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapillan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlann tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
979.061.929,-TL (~ 979.060.000,-TL) olarak bulunmustur,

iIndirgenmis Nakit Alkamlarn Yéntemiyle Ulasilan Sonuc:

Dederleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; indirgenmis Nakit Akimiari
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkii dederlerinin farkindan ortaya ¢ikan deder (gelistiriimis arsa dederi) asagidadir.
{Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugtinkd toplam
e 979.060.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 561.995.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 417.065.000
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7.1.1.3. ARSANIN DEGERINiN TESPiTi iLE iLGiLi DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanilan yéntemlere gére ulagilan dederler asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Emsal Karsilastirma 224.755.000,-TL
Gelir indirgeme 417.065.000,-TL
Uyumlastiriimis Deder 224.755.000,-TL

Goriilecedi Gizere her iki ydntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Uluslararasi Dederieme Standartlari'nda yer alan “Miilkiin dederlemesinde genellikle
emsal kargilagtirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlar ve bu yaklagimlarla baglantii
metotlar uygulanir. Dederleme Uzmani bu yaklagimlardan iki veya daha fazlasini ve
onlara bagh metotlan kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her iic
yaklagim da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iclerinde fiyat en
diglk olanin en ¢ok talep topladigi ve en yaygin sekilde dagitildidimi savunan ikame
ilkesine dayanir.” ifadesine istinaden en dislik degerin tespiti emsal karsilastirma
yéntemi ile yapilmistir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimizdeki
dederini bulma iglemidir. Bu y®ntemde kullanilan gelecege vyonelik tahmin ve
projeksiyoniar, gilincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarli bir ekonomiye dayahdir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger
icerisinde geligtirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumiu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deer olarak
emsal kargilastirma ydntemi ile bulunan degerin alinmast uygun gériimiistiir.

Buna gére rapor konusu parselin toplam pazar dederi 224.755.000,-TL olarak
takdir oclunmusgtur,
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7.1.2. Arsa iizerindeki insa yatinmlarinin degeri:

Projenin toplam ingaat maliyeti asagidaki tabloda hesaplanmustir.

. I:isk‘;ﬁ" TOPLAMGMAL.'IIYET
YAPI NSAAT A DEGER]
BLOK NO praaslel ALANI MALIYETI (L)
(TL)
A-B-C-
D-E-F V-A 317.402,13 1.850 587.195.000

Not: Cevre ve Sehircilik Bakanhgi’nin birim maliyet tablolarina gére de V-A sinifina giren
‘yapilarin m? birim maliyet degeri 1.320,-TL'dir. Ancak projenin detaylan incelendiginde
bu birim maliyetlerin {zerinde bir ingaat maliyeti olacadi gériis ve kanaatindeyiz. Bu
nedenle ingaat maliyetinin % 40 daha artacagdi kanaatindeyiz. Bu durumda toplam ingaat
maliyeti yaklasik 587,195.000-TL olarak hesaplanmistir.

Proje ingaatina baslanimis olup halihazirda projenin
mertebelerindedir. Bu bilginin 1sidinda projenin mevcut durumdaki toplam insaat maliyeti
% 33 x 587.195.000,-TL = (193.774.350,-TL) 193.775.000,-TL olarak hesaplanmistir

ingaat seviyesi % 33

7.1.2.A MALIYET YONTEMI iLE ULASILAN SONUG:

Arsanin toplam degeri .........ccovceevvvvininennn: - 224.755.000,-TL
atinmlann deferl  ..o.oovoceiiiiieiieny : 193,775.000,-TL olmak Uzere
' 418.530.000,-TL'dir.

insai

Tasinmazin toplam pazar dederi

Mugteri tarafimizdan projenin mevcut durumdaki dederinin konut, ofis ve diikkan
niteligindeki alanlara dagilimi istemektedir. Halihazirda proje icin heniz kat irtifaki
kurulmadigindan projede yer alan konut, ofis ve dikkan nitelijindeki fonksiyonlarin
dagilimi mevcut yapi ruhsatlanindaki alaniardan alinarak hesaplamalar yapiimistir.

A B c D E F TOPLAM
s 77.932,38 | 73.282,07 | 73.056,73 | 0 0 0 224.271,18
oFls 0 0 0 40.426,27 | 27.020,74 | 0 67.447,00
N
ot 0 0 16.35,30 | 3.099,85 1.793,39 | 19.155,40 25.663,94
317.402,12
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Yukandaki tabloya gére projenin mevcut durum dederinin fonksiyonlara gére dagihmi ise
asagrdaki tabloda sunulmustur.

MEVCUT DURUMDAKI PAZAR
DEGERI
_ (TL)
KONUT 295.726.493
OFIS 88.936.375
DUKKAN . . 33.867.132
GENEL TOPLAM 418.530.000
8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR

DEGERININ TESPITI

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (7.1.1.2)
bélimiinde 979.060.000,-TLolarak hesaplanmigtir.

9. BOLUM TASINMAZ iICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Taginmaz igin sirketimiz tarafindan daha &nceden hazirlanmis gayrimenkul
dederleme raporu listesi agsagida sunulmustur.

1.2015 yili icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 01 Eyldl 2015

Ekspertiz Tarihi : 10 Eylil 2015

Rapor Tarihi : 15 Eyliil 2015

Rapor No : 003 - 2015/7811

Raporu Hazirlayanlar : Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancis

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Mihendisi
Sorumlu Degderleme Uzman! / SPK Lisans No: 401123

Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 198.855.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 852.605.000,-TL

Not: Misteriden temin edilen hakedis dosyalarina gére yukaridaki degerleme tarihinden
sonra proje ingaati igin yaklagik 35.000.000,-TLlik bir harcama yapildigi gériilmiistiir.
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2.
2015 yih icerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 01 Arahk 2015
Ekspertiz Tarihi i 21 Aralik 2015
Rapor Tarihi : 25 Aralik 2015
Rapor No i 003 - 2015/10503
Raporu Hazirlayanlar 1 Tayfun KURU / Sehir ve Bblge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 241.530.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 889.045.000,-TL
3.
2016 yil igerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 08 Haziran 2016
Ekspertiz Tarihi : 16 Haziran 2016
Rapor Tarihi : 21 Haziran 2016
Rapor No : 003 - 2016/5580
Raporu Hazirlayanlar : Tayfun KURU / Sehir ve Bdlge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 320.895.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar dederi 923.460.000,-TL
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10. BOLUM SONUGC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtiien projenin yerinde vyapilan incelemesinde
konumuna, biiyiikligiine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
aragtirmalarina gére giniimiiz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen pazar dederleri
agsagidaki tabloda sunulmustur.

TL UsD
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 418.530.000 119.104.000
Projenin tamamlanmasi
durumunda toplam pazar degeri SSEHYEL D 278.617.000

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,5140 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil degildir. Projenin mevcut durumunda KDV dahil toplam
pazar dederi 493.865.400,-TL'dir.

Rapor konusu parsel iizerinde insaati devam eden projenin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakh§i
portféyiinde “proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadigh goriis ve
kanaatindeyiz.

Isbu rapor (g orijinal halinde dizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 26 Aralik 2016
{Ekspertiz tarihi: 21 Arahk 2016)

Saygllarimizla,

T

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Serkan KARAKAS
Ingaat Mithendisi Harita Mdhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmani

Eki:

INA tablolan

Tapu sureti ve takyidat yazisi

Imar durumu érnekleri

Yap! ruhsatlan

Fotograflar ve uydu gériinisi

Raporu pazirlayanlart taniticl bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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