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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanhk A.S.
Talep Tarihi : 01 Aralk 2016

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam milkiyet

Ekspertiz Tarihi : 22 Aralk 2016

Rapor Tarihi : 27 Aralk 2016

Miisteri / Rapor No : 003 - 2016/9787

Istasyon Mahallesi, Sehitler Caddesi,
6408 no’lu parsel

Dederleme Konusu )
Tuzla / ISTANBUL

Gayrimenkuliin Adresi

o istanbul ili, Tuzla Iigesi, Merkez Mahallesi, 62.655
Tapu Bilgileri Ozeti ! m?2 ylzdlgiimli 6408 no'lu parselde kayith “Arsa”
nitelifindeki tasinmaz

Sahibi : Is Gayrimenkul Yatirtm Ortakhdi Anonim Sirketi

. Kismen Hizmet Agirlikh Gelisim Alani
Imar Durumu » Hmax: 18,50 m ve Emsal {(E); 1,75
Kismen Park Alani

Parsel Yiizdlglimii . 62.655 m?

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen taginmazin pazar

Raporun Konusu degerinin tespitine yonelik olarak hazifanmistir.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGER (KDV Haric)

Pazar Dederi 150.370.000,-TL 42.836.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumiu Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasas! Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alnmalanina iliskin Esastar
Hakkinda Tebli§” htikiimleri ile KuruFun 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda yer alan "“Degderleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ¢cergevesinde hazirlanmistir.
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SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER
: Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHI

SERMAYESiI

TICARET SICIL NO y
KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SICIL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU

Icerenksy Mahaliesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayisdag Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir/ ISTANBUL

+90 (216) 455 36 69

Yirdrlikteki mevzuat cercevesinde her tlrl resmi ve
dzel, gercek ve tlzel kisi ve Kkuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayair hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
dederfemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye
yonelik tim raporlar dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarim sunmak ve problemli durumlarda goris
raporu vermektir.

: 16 Mayis 2011

270.000,-TL
777424

1 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: $irket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagsbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun {SPK)
“*Gayrimenkul Degerleme $irketleri Listesi'ne alinmigtir.

MNot-2: Sirkete, Bankachk Dizenleme ve Denetleme Kurulu‘nun {(BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karan ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir,

1.2 MUSTERIYI TANITICI BilL.GILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

ODENMIS SERMAYESI
KURULUS TARIHI
HALKA ACIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER

NOVA TD RAPOR & 2016/9787
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: Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklii A.S.

Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL

+90 (212} 325 23 50
850.000.000,- TL

! 6 Agustos 1999

1% 42

Sermaye Pivasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm
ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde vyazil amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkuilere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasl araclarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinm yapmak Uzere ve kayitl sermayeli olarak kurulmus
halka acgik anonim ortakliktir.

Tirkiye'nin  gesitli bdlgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

¢
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLIiLIK KOSULLARI

Bu rapor, mugterinin talebi (zerine adresi belirtilen tasinmazin pazar dederinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir malkdn, istekli alict ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, hicbir zolama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli
bilgi sahibi : kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gercekiestirecekleri alim satim igleminde el dedistirmesi gerektidi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu degerleme galismasinda asadidaki hususlarin gegerlilifi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazann varlidi pesinen

kabul edilmigtir,
Al ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

fayday saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkulln satig igin makul bir slire tanminmistir.
- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
- Gayrimenkullin alim - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlan Uzerinden gergeklestirilmektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakh§ A.S.'nin talebine istinaden, sirket
portféylinde bulunan gayrimenkuliin pazar dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 saylll “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin
Esaslar Hakkinda Tebli§” hiiklmleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda
ver alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmas: Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda
hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza mdlsteri tarafindan getirilen
herhangi bir sinidlama bulunmamaktadir.

NOVA TD RAPOR 3(;: 2016/9787

wiww ravorld, com




“"NOVA

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Biigimiz ve inanglarimiz dodrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde dodrudur.

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

- Degerleme konusunu olusturan miuikle ilgili olarak giincel veya gelecede doniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kigisel bir gikarimiz
veya 6n yargimiz butunmamaktadir,

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldifimiz {icret, misterinin amac
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve
bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degiidir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlanna gére gerceklegtirilmistir,

- Raporlama asamasinda gbrev alanlar mesleki egditim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk -sahsen incelenmistir. Degerleme c¢alismasinda
gbrev alanlarin dederlemesi vyapilan mulkin yeri ve tirl konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki

bir yardimda bulunmarmustir.

NOVA TD RAPORYNO: 2016/9787
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GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

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

3. BOLUM

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
SAHIB} :| Is Gayrimenkul Yatirm Ortaklidi Anonim Sirketi
Lt :| Istanbul

iLcEsi :| Tuzla

MAHALLEST :| Merkez

MEVKii :| Kanlimandira

PAFTA NO :| 18

ADA NO 1| -

PARSEL NO 1| 6408

ANA -

GAYRIMEMKULUN |:| Arsa

NEITELIGI

YUZ6LCUMU 1| 62.655 m=2

HiSSESI :{ Tam

YEVMIYE NO :| 1703

CILT NO :] 75

SAYFA NO 11 7316

TAPU TARIHI :| 29.01.2016

3.2

ILGILI TAPU SiciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapifan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
simirlama) olup olmadi§i hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatirim ortakhdi
portféyiine alinmasina sermaye piyasast mevzuati hikiimleri cercevesinde engel teskil edip etmedidi

hakkindaki gbrils,

Tapu Kadastro Genel Madirligd Portalimdan 01.11.2016 tarihinde temin edilen

takyidath tapu kayit belgesine gdre rapor konusu tasinmazin tapu kayitlan (zerinde

asadidaki notlar bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii:

» 6306 Sayih Kanun geredince riskli yapidir. (04.03.2016 tarih ve 4267 yevmiye no

ile)

NOVA TD RAPOR{NO: 2016/9787
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Rehin haklan Boliimii:
» T. I35 Bankasi A.S. lehine 1. Derece 250.000.000,-TL bedelle ipotek. (29.01.2016
tarih ve 1703 yevmiye no ile)

Bevan Notuna fliskin Aciklama:

6306 Sayill Kanun geredince parsel Uzerindeki yaptilar riskli yapi ilan edilmistir., Bu kanuna
gore devlet riskii yapi sahiplerine binalarini yenilemesi igin gesitli kolaylklar (% 1 KDV orani,
kredi destedi, kira destegi, gelir destedi, yikim ve tagima masraflari destedi vb.)
saglamaktadir, Bu sebepten dolayl taginmazin Uzerindeki yapilarin riskli yapi ilan edilmesi
tasginmaza kisitlamadan ziyade fayda saglamaktadir. Rapor tarihi itibariyle parsel lizerindeki
yapllarin riskli yapi ilan edilip yikilmislardir. Bu nedenle bu beyan notlarinin projenin degeri
Uzerinde olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir

ipotede liskin Aciklama:

Sermaye Piyasas! Kurulu'mca yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina liskin Esaslar
Tebligi'nin “Ipotek, rehin ve sinirl ayni hak tesisi” bashginda (Madde 30) “gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmas! sirasinda yalnizca bu
islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatinmlar igin kredi temini amaciyla portfoydeki
varliklar Ulzerinde ipotek, rehin ve dider sinirh ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki
varliklarin Gzerinde bu amaglar disinda higbir suretle Uglincl kigiler lehine ipotek, rehin ve
diger sinirl ayni hakiar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz.”
hilkmid bulunmaktadir.

MADDE 30 - (1) Kat karsiligi ve hasiat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gercgeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakiifa, bedelsiz veya disik bedel karsilidi
ortaklik lehine st hakk tesis edilmesi veya arsarun devredilmesi halinde, projenin teminat
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfiyiinde bulunan gayrimenkuller (izerine ipotek veya
diger simirlt ayni haklar tesis edilmesi mimkindir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayal haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizea bu islemlerin
finansmamna iligskin olarak ya da yatinimiar icin kredi temini amaciyla portféydeki varlikiar
dzerinde ipotek, rehin ve dider simrli ayni haklar tesjs edilebilir. Portfoydeki variklarin
lizerinde bu amaclar disinda hicbir suretie (iciinch kigiler lehine ipotek, rehin ve dider sirurl
ayni haklar tesis ettirilernez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa
ortakliklarin esas sézlesmesinde yer verilmesi zorunludur.

NOVA TD RAPOR &: 2016/9787
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Taginmaz tapudaki nitelijine gore arsa vasfindadir, fiili kullamm sekli de tapudaki
niteliine uygun olarak arsa nitelidindedir. Bu nedenle portfdyde de arsa olarak
bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhid portféyiinde
“arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: gériis ve kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan projeler ile igili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyaninca denetim yapan yapt denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
vapilan gayrimenkul ife iigili olarak gergeklestirdidi denetimier hakkinda bigi

Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarnnca gerekli tim izinlerinin alimp ahnmadids,
projesinin hazir ve onaylanmus, ingaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tum belgelerinin tam ve
dodru olarak mevcut olup olmadidt hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakiidi portfy(iine
alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hUkimlieri cercevesinde bir engel olup olmadidt hakkindaki
gorts,

Eger beliri bir projeye istinaden degerleme yapiiyorsa, projeye itigkin detayl bilgi ve planlarin ve 56z
konusu degderin tamamen mevcut profeye iligkin oidudiuna ve farklt bir projenin uygulanmas:
durumunda bulunacak degerin farkli olabilecedine iliskin aciklama.

Tuzla Belediyesi Imar Midirligi‘nde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazin
03.01.2003 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Tuzla E-5 Karayolu ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi
Donlstim Uygulama Imar Plani paftasinda kismen “Hizmet Agirhkhi Gelisim Alani”
lejantina kismen de “Park Alami” lejantina sahip oldudu 6drenilmistir. Misteriden temin
edilen bilgiye gore hizmet agirliklik gelisim alaninda kalan kismi yaklagik 54.184,01 m* dir.

Plan notlarina gbére yapilagsma sartlar asadidaki gibidir,

« Emsal (E): 1,75 (*)

o  Hpax: 18,5

¢« Cekme mesafeleri (cevre yesili dahil)
On: 32 m - Yan: 18 m - Arka: 30 m

» Cevre Yesili Geri Cekme Mesafesi Icinde ve Parsel Simirindan itibaren
On: 9m - Yan: 6 m - Arka: 8,50 m

NOVA TD RAPOR NQj2016/9787
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Ancak Tuzla Belediyesi'nden ahnan bilgilere gbre rapora konu tasinmaz icin Cevre ve
Sehircilik Bakanhgi'min plan tadilati calismasi oldugu ddrenilmistir.

Istanbul Valiliji Cevre ve Sehircllik Mudiriigi‘'nde yapilan incelemelerde ise;
“Bakanligin 09.12.2016 sayili ve 20000 tarihli yazisi ile; Istanbul Ili, Tuzla Ilcesi, Merkez
Mahallesi, 6408 no’lu parselin bir kismina iligkin 1/5000 Qigekli Nazim imar Plani Degisikligi
ile 1/1000 6lgekli Uygulama Imar Plarm Dedisikligi teklifleri ile Plan Agiklama Raporlarinin
6306 say!ll Kanun, 644 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname ve 3194 sayili imar Kanununun
9. Maddesi uyarinca NiP-23468 ve UIP-23469 plan islem numaras ile 09/12/2016 tarihinde
tadilen re'sen onaylandigi bildirilmis. Séz konusu plan, 3194 sayill Imar Kanunu'nun 8/b
maddesi geredince 20.12.2016-18.01.2017 (30 gun) tarihleri arasinda Cevre ve Sehircilik il
Madurligl ilan panosu ile internet sitesinde askiya gikarildi§i” 6grenilmistir.

Askiya gikarilan planlarin raporlarn tizerinde yapilan incelemede;

1/1000 dlgekli uygulama imar plam degisikligi degerlendirme ve plan yapim
gerekcesi

Istanbul 1Ii, Tuzla ligesi, Merkez Mahallesi 0 Ada 6408 Parsel 1/1000 Olcekli Meri Uygulama
Imar Plani'nda Kismen Hizmet Adirlikh Gelisim Alani, Kismen Park Alani, Kismen de Yol
lejantinda planlanmis olup, bahsi gegen parsel 15 metrelik yol en kesitine sahip plan
yolunun sahada fiziki sartlar nedeniyle insasi ve kullanimi mimk{n degildir. S6z konusu
planlarda yol glizergahi arazinin son derece dik seve sahip bélimU Uzerine tekabil etmistir.
Bu yolun insast geredinden fazla maliyete ve konforsuz standartlara sahip bir yolun ortaya
¢gikmasina neden olacak ve kamuyu zarara udratacaktir, Bu nedenle yolun vyine parselin
milkiyet sinirlari igerisinde kalmak, yo! ve park toplam donatt miktarini dedistirmemek
kaydiyla kaydinlmasi zarureti ortaya gikmistir.

1/1000 dlgekli uygulama imar plani degisikligi ve plan notlan

Istanbul Ili, Tuzla licesi, Merkez Mahallesi, 0 Ada 6408 Parsel, 03.01.2003 T.T.’Li 1/1000
Olgekli Tuzla E-5 Karayolu Ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Donlsiim Uygulama imar
Plani'nda kismen Hizmet Adirlikli Gelisim Alani, kismen Park Alani, kismen de Yol lejantinda
kalmaktadir.

Bir dnceki bdlimde bahsedilen gerekgeler dogrultusunda hazirlanan uygulama imar plani
degisikligi ile sbz konusu parselde yaplianma kogullar aynen korunarak, parselin kuzeyinde
bulunan ulagim ag parsel mulkiyet gizgisine paralel olacak sekilde revize edilmigtir.

MERI PLAN
FONKSIYON FONKSiYON DAGILIMI
Y(3zOLcOMU (M2)
HIZMET-GELISIM ALANI 54,184.01
PARK ALANI 1,396.99
YOL ALANI 7,074.00
TOPLAM 62,655.00

6408 Parselin Tamamina ait Meri Imar Planina gére Alan Dadilimi

NOVA TD RAPOR N@: 2016/9787
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: MERI PLAN FONKSIYON PLAN DEGISiKLIGI FONKSIYON
FONKSIYON DAGILIMI DAGILIMI
YUZ?JI'E)UM” YUZOLCUMU (M2) viizDE | YUzOLCUMU (M2) | YOzDE
HIZMET-

GELISIM 3,044.94 54.48% 2,355.16 42.14%
ALANI

PARK ALANI 245.578 4.39% 383.25 6.86%

YOL ALANI 2,298.52 41.13% 2.850.63 51.00%
TOPLAM 5.589.04 100.00% 5,589.04 100.00%

Plan Dedisikligine Konu Alamin {0 Ada 6408 Parselin Bir Kismi) Meri Imar Plani ve Plan
Degisikligine Gére Fonksiyon Dadilimi Kargilastirmas!

MEVCUT 1/1000 OLCEKLIi UYGULAMA iMAR PLANI

R rE T

1

| W |
I |
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TADILAT PLANI ORNEGI
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PLAN NOTLARI
1. Plan dedisikligi onama sinin igerisinde kalan alan kismen hizmet adirlikh gelisim alani,
kismen park, kismen de tasit yoludur,
2. Hizmet agirlikli gelisim alaninda ingaat hesabi parselin 03.01.2003 t.t.li 1/1000 &lcekli
tuzla E-5 karayolu Ille demiryolu arasi sanayi seridi dénligim uygulama imar planinda
gérindagd alani dzerinden yapilacaktir.
3. Istanbul biiyiiksehir belediyesi ulasim planlama midirlGagi'nin 17.06.2016 glin ve
117231 sayil kurum gérisi dogrultusunda hizmet agirlikli gelisim alaninda yapilacak ticaret
fonksiyonu alaminda otopark ihtiyaci belirlenirken parsel binyesinde her 30 m2’lik insaat
alani igin 1 araghk otopark alani ayrilacaktir.
4. Agiklanmayan hususlarda 1/1000 olgekli meri uygulama imar plani hikimleri ve meri
imar yénetmeligi gegerlidir.

Yukaridaki bilgilerden hareketle rapora konu parselin mevcut imar durumunun ve
yapllasma kosultarinin dedismedidi sadece parsel kenarinda kalan kismin bitiinlik arz
etmesi igin tadilat plam veriimistir. Halihazirda 20.12.2016 tarihinde tadilat plani askiya
cikmistir. Aski sliresi 30 gindir.
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PLAN NOTLARI
TUZLA E-5 KARAYOLU ILE DEMIRYOLU ARASI SANAYI SERIDI DONUSUM PLANI
(ICMELER KOPRUSU ILE TUZLA DERESI ARASI)
(03.01.2003 T.T.)
Genel hiikiimler :

1. Tuzla E-5 Karayolu ile Demiryolu Aras! Sanayi Seridi DOnlsdm Plani; plan paftalan, plan
raporu, plan hiitkimleri ve plan notian ile bir bitiinddr.

2. Avan proje uygulamalan sirasinda ilgili kurum goriigleri alinacaktir.

3. Toplam insaat alani 10.000 m2'yi asan ticaret ve hizmet alaniar, sosyal ve kiiltlrel
tesisler ile yonetim ve Idari tesislerin; 1/1000 olgekl planlar onandiktan sonra
hazirlanacak olan kentsel tasarim ve agk alan duzenlemesinin de yer aldifi avan
projeleri Blylksehir Belediye Bagkanliginca onandiktan sonra yururlude girecektir.

4. Okul, hastane, kat otoparki gibi kamu vyapillar ve tim yapillarda ayrintil jeolojik ve
jeoteknik etitler yapilmadan yapi ruhsati verilemez,

5. Deprem yénetmelidi esaslarina uyulacaktir.

6. 1/1000 olgekli uygulama imar planlarinda belirlenen sosyal ve teknik altyapr alanlar ile
kentsel yesil alanlar kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.

7. Tuzla E-5 karayolu ile demiryolu arasi sanayi dénlsim planina gére hazirlanacak olan
1/1000 o6lgekli uygulama imar planlannda; Imar Kanunun 18. maddesi hikimleri
uygulanmadan normal sartlarda yapi izni verilemeyen yerlerde, parselasyon planlan
vapllip Belediye Enciimenince onaylanmadan, kesinlesen parselasyon planlarina gére
Tapu Sicilinde imar planina uygun ada ve imar parsellerf olusmadan uygulama imar
planinda belirienen ylkseklikier ve derinlikler verilemez.

8. Deviet, belediye ve difer kamu tlzel kisileri tarafindan hazirlanan nazim imar planinin
onanmasindan o6nce yirirlikte olan imar planlarina gore kamulastinlan veya Imar
Kanununun 18. Maddesi hilkiimieri uyarinca dizenleme ortaklik pay clarak diisdlen ve
tapu sicilinde adi gecen idareler adina tescil veya tapu kayitlan terkin olunan sosyal ve
teknik alt yapr alanlan ile aktif yesil - alanlar saklidir.

9. 1/1000 &lgekli uygulama imar planlarinda aksine bir agtklama bulunmadidi takdirde
Istanbul Imar Yonetmeligi hik{mleri uygulanir,

10.Planda belirtilen cevreyolu istimlak alani iginde kalan bog alanlar T.C. Karayollan
tarafindan vyesillendirme gayesiyle kamulastirildigindan adi gegen kamu kurulusunca bu
saha dahilinde yapi  yapilmaksizin agaglandirma yapilacaktir.

11. Max.H : 12:50 m ve daha ylksek yapilagmalarda en az bir bodrum kat yapimi
zorunludur. '

12. 18. madde uygulanacak &zel proje alaninda ve dider 18. madde sinin tamimlanmig
alanlarda, algnin tamamini iceren tek bir 18. madde uygulama etabi yapilacaktir.

A
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13. Planda Verilen Emsal Degerleri Net Parsel Uzerinden Hesaplanacaktir. Ancak Daha Once
Uygulama Goérmis Veya Rizaen Terk Yapimis Parsellerde Bu Plana Goére Ilave Terkler
Cikmasi Ve Toplam Terk Miktannin %40 Asmasi Halinde Terklerin Rizaen Yapilmasi Kaydiyla
Emsal Hesab: Parselin Kadastral Alaninin %601 Uzerinden Yapilir. Bu Hilkiim Bu Plana Gére
Terk Miktan %40'1 Asan Parsellerde De Terklerin Rizaen Yapilmasi Kosuluyla Uygulanir.
(21.07.2014 T.T.)

H- Hizmet Agirhikh Gelisim Alanlar :

1. Bu bélgedeki ticaret ve hizmet alanlarinda yénetim merkezleri, bliyiik aligveris ve edlence
merkezleri, mali kuruluglar (bilylk banka merkezleri, finans kuruluslari, sigorta kurumlarn
vb), toptan ve perakende ticaret, kdiiltirel tesisler ve dider hizmetler (otel, lokanta,
kafeterya, sinema, tiyatro, meslek odalan, teknik burolar, ulusiararasi organizasyon
birolan, sendika ve dernekler, reklam burolan, ticari ve mali birolar, avukathk
hizmetleri, muayenehaneler vb) ile kirletici olmayan ve ileri teknoloji kullanan (biligim,
enformasyon, vb), ar-ge hizmeti veren birimler yer alabilecektir.

2. H- Hizmet agdirlikh gelisim alanlarindaki yapilanma sartlari ve parsel biiyilklGkleri su
sekildedir:
Min. parsel buyUklugi: 5.000 m2'dir.
5000-10.000 m=? aras| parsellerde; KAKS: 1.50 Max H = 15.50 m'dir.
10.000 m2'den daha biliylk parsellerde KAKS:1.75 Max H: 18:50 m'dir.
Her bir yapi igin max. oturum alam 8.000 m=2'yi gecemez.

3.3.1 Tuzla Belediyesi _imar Midiirligll Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Tuzla Belediyesi Dijital Imar Arsivi'nde yer alan dosyasinda yapilan incelemede
herhangi bir olumsuz belge ile kargilagiimamistir. Dosyasinda parsel {izerinde riskli yapi ilan

edilen yapilara ait resmi belgeler bulunmaktadir.

3.3.2 Yapi1 Denetime Iligkin Bilgiler

Tasinmaz yapi denetime tabi dedildir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig: Hakkinda Goriis

Tasinmaz arsa niteliklidir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikimleri gercevesinde gayrimenkul yatinm ortakligi portféyiinde
“arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

NOVA TD RAPOR NO: 2016/9787
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3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE iMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son ¢ yillik dénemde gerceklesen alm satim
islemlerine ve gayrimenkullin hukuki durumunda meydana gelen dedisikiikiere (imar planinda
meydana gefen dedisikiikler, kamulastirma isiemleri vb. ) iliskin bilgi,

3.4.1 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemeierde taginmazin imar planinda son ig yil igerisinde herhangi bir

degisiklik olmadigi 6grenilmistir.
3.4.2 Tapu Midiirliigti Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son ug yil icerisinde
agadidaki dedisikliklerin oldugu belirlenmistir;
Rapora konu parsel daha 6nceden; Alamsas Alarko Agir Makina Sanayi A.S. adina
kayitl iken 29.01.2016 tarih 1703 yevmiye no ile Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhig
A.S'ne satilmistir.

NOVA TD RAPOR N@: 2016/9787

LR T | I'_I T




TINOVA

4. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE Fiziki
BiLGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmaz; Istanbu! ili, Tuzla Ilgesi, Istasyon Mahallesi, Sehitler
Caddesi tizerinde konumlu 6408 parsel (izerinde yer alan arsadir,

Tasinmazin konumlu oldugu parsel Sehitler Caddesi'ne yaklagik 260 m cepheli olup
edimsiz, dlizensiz gokgen benzeri bir geometrik yapidadir,

Taginmaza ulagim igin D-100 Karayolu ile Ankara ydnlinde ilerlenirken Tuzla Kavsadina
girilip devaminda istasyon Mahallesi yéniinde Sehitler Caddesi'ne devam edilir. Ekspertize
konu tasinmaz bu cadde (zerinde sol kolda konumlanmaktadir.

Tasinmazin yakin ¢evresinde Tokar Fabrikasi, Hyundal Assan Fabrikas:, Tuzla Piyade
Okulu, Sisecam Fabrikasi ve Cinarli Bahge Sitesi bulunmaktadir.

Tasinmaz; Tuzla Merkez'e 2,7 km, D100 Karayolu’na 600 m, Anadolu Otoyolu’na
12 km ve Sabiha Gokgen Havalimani’na 17 km mesafededir.

Ticari hareketliligi bulunan bir béigede konumlu olmasi, ana arterlere yakin olmasi ve
D-100 Karayolu'na yakin mesafeli olmasi ve mevcut imar durumu tasinmazin dederini
olumlu yénde etkilemektedir.

Parsel Tuzla Beiediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmig altyapiya

sahiptir,

NOVA TD RAPOR\NO: 2016/9787
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4.2 PARSEL HAKKINDA GENEL BiLGILER

o Rapora konu parselin yizélgimii 62,655 m?dir.

» Parsel lizerinde ham toprak ve betondur.

. Parselin iizerinde riskli yapi ilan edilen eski fabrika binalari mevcut durumda
yikilmistir,

. Tasinmaz diizensiz gokgen forma yakin bir geometriye sahiptir.

® Parsel hafif edimli bir topografik yapidadir.

. Sinirlan kismen betonarme ihata duvar ile gevrilidir.

. Tamamlanmis altyapiya sahiptir. Ancak bdlgenin sanayi yerlesimi icin dizenlenen
altyapisi ticaret-hizmet-konut verlesimine gore yeniden diizenlenecektir.

4.3 EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Plyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlar {UDES) Hakkindaki Teblidi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
milkiin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve
dederlemesi yapilan miikiin en ylksek degeri getirecek en olasi kullanimidir” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin konumu, bUylkiiga, mimari Ozellikleri, insaat
kalitesi, yasal izinleri ife mevcut durumu dikkate alindifinda en verimli kullanim secenedinin
gerekli izinler alimp parselin fonksiyonununa uygun sekilde "biinyesinde ticari tiniteler
barindiran konut" projesi gelistirilmesi olacadi gbrds ve kanaatindeyiz.

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TOURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZI

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi (lkemiz igin déniim noktasi olmustur. Yillar
boyunca devam eden yiksek enflasyon, yiksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal sorunlar
Ulkeyi blylk bir krize siriklemistir. Kriz sonrasi yapian vyasal dizenlemeler (&zellikle
bankacilik konusunda} ve idari tedbirlerle {itkemiz bir toparlanma slirecine girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir diigls trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en disuk seviyest olan % 4,99 gortlmoistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kliresel ekonomik gelismeler neticesinde, &zellikle FED’in yaptidi parasal
genigiemenin sonlanacadl beklentisi ve dider jeopolitik risklerle beraber faizler artis
edilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk g¢eyredinde faiz oranlan % 11
mertebelerine kadar ¢ikrmigtir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonras: alinan dnlemler
ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemigtir. 2016 yilinin son
geyredinde ise faiz oranlar % 9 mertebelerinde seyretmektedir.
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5.1.1 Tiirkiye Bilyiime Verileri ve Yillara Gdre Enflasyon Oranlar

SINOVA

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca Qst Uste bily(ime kaydedememistir.

2002-2008 yillar arasinda ise (st (ste pozitif blylme sadlanmistir. 2008 yilinda diinyadaki

genel ekonomik kriz sebebiyle ilkemizde de 2009 yilinda pozitif biylime olmus ancak daha

sonraki yillar tekrardan pozitif blytGmeler safjlanmistir. TUIK tarafindan acikianan 2016 yili

birinci geyrek biylme verileri ise piyasa beklentilerinin (sabit fiyatiarla GSYH %4,8

artmistir) (zerinde gergeklesmis olup, cesitli risklere karsi, Tirk ekonomisinin canfilidim

yansitmigtir.
“Tiirkiye Wik Bllylime Oranlart (GSYH, % Degisim)
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5.1.2 Tiirkive Insaat Sektorii Verileri

Ulkemiz icin insaat sektdrinin cok blyik bir kismiri konut ve buna bagl yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektéri blylime hizi %
14,6 olarak gerceklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. insaat sektéri verileri
incelendiginde 2014 yill GSYH'In % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5 olmustur.
Her ne kadar GSYH"In oraninda kUlclik de olsa bir diists olsa da 2015 yilt satilan konut sayis
rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. Ekim 2016 yilina kadarki konut satis rakkami ise
935.811 adettir.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tagsinmazlarin 2016 yilinin ilk O¢ ayinda bir
onceki yita gore, bina sayisi % 28 yuzolgumu % 31,6 deden % 38,5 daire sayisi ise
% 34,7 oraninda artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapi Ruhsatiar Kinlirmi-Ocak-Mart 2016
Yapi ruhsat), Ocak - Mart 2016
8ir Bnceki yin itk
w deg?sqr? ormarstc;‘;
Gistergeler 2016 2015 2014 2016 2018
Bina Says 32548 25424 46 037 23,0 -448
YiizBlgimii ) 52070 237 39581 401 67 165 117 316 -41.1
Deger £1L) 45 503 339 960 33136904146 52083617074 385 -36.4
Daire sayis 248925 184 856 297 950 347 -38,0
% Yami izin istatistikieri 2014 ve 2015 yillan verileri revize edilmistir. Kaynak: TLK

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan 6nemli &6lglde insaat sekiGrindeki talep
bliyimesine olumlu etki yaratmistir. Son donemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yikselme sdz konusudur. 2015 yili ilk
yansi konut kredileri talebi yiiksek gériinlrken ikinci yan itibariyle sert bir diisls yasamistir.
2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine gére 2014 yilinda
125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015 yilinda 143 milyar TL
dlizeyine yiikselmistir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerinden derledigi
bilgilere gdre, 5 Adustos 2016 itibariyla bankacilik sektértnin kullandirdidi toplam konut
kredisi tutar 151 milyar liraya ulasti. S6z konusu tutarin 123 milyar lirasi (ylzde 81,7) 61-
120 ay vadeli, 27 milyar lirasi (ylzde 18,2) 13-60 ay vadeli ve 176 milyon lirasi (ylzde 0,1)
1-12 ay vadeli kullanimdan olugmustur.
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Konut Satig Saytlan-Satig Gegidine Gore

120182015

Yillara Gore Satig Turleri

a2

Qapotekli WDEer WMToa'ar Setgla

haynak T(Hw

Konut satiglarn 2015 wvilinda bir onceki (2014) yila gore % 10,6 artis gdstermistir.
Konut satislarinda 2015 yilinda Istanbul’da 239.767 konut satisi ile en yilksek paya (%18,6)
sahiptir. Yine TUIK verilerine gére Tirkiye genelinde konut satislari 2016 Ekim ayina kadar
935.811 adet olmustur. Bu rakkam bi dnceki yilin ilk dokuz ay! ile heme hemen aynidir.

Ug blyik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildifinde, 2016 yili
Nisan ayinda bir énceki aya gére Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 1,42, ylizde
0,42 ve ylzde 1,61 oranlannda artis gorltmistir. Endeks dederleri bir &nceki yilin ayni
ayina gore ise Istanbul %18,73, Ankara %9,14 ve lzmir'de %17,30 oraniarinda artis
gbstermistir. (Kaynak: TCMB)

Ug Biiylk Il Konut Fiyat Endeksi (2010=100)
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Konut satis sayilari, 2015-2016

Satiglar
(Bin adet)
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Tirkiye genelinde konut satisiari 2016 Eylll ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére
%17,8 oraninda artarak 108 918 oldu. Konut satislarinda, istanbul 17 040 konut satisi ile
en ylksek paya (%15,6) sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul'u, 11 564 konut satisi
(%10,6) ile Ankara, 6 050 konut satist (%5,6) ile Izmir izledl. Konut satis sayisimin ddsiik
oldugu iller sirasiyla 12 konut ile Hakkari, 13 konut ile Ardahan ve 32 konut ile Sirnak oldu.
Turkiye genelinde ipotekli konut satislan bir énceki yilin ayni ayina gére %46,7 oraninda
artis gdstererek 42 083 oldu. Toplam keonut satiglan iginde ipotekli satislarin payr %38,6
olarak gerceklesti. Ipotekli satiglarda Istanbul 7.310 konut satigi ve %17,4 pay ile ilk siray
aldi. Toplam konut satiglan igerisinde ipotekli satis payinin en ylksek oldugu il % 53,8 ile
Ardahan oldu,

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigsleme politikasini yavaslatarak faiz artinm sirecine girmesi, bunun
sonucu olarak da Turkiye piyasasi Uzerinde baski yaratmasi,

o Tarkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik riskiere agik olmasi sebebiyle mevcut ve
gelecekteki yatinmlar yavasglamasi ve talebin azalmasi,

o Son ddnemde déviz kurundaki artisin faizler {izerindeki baskiy! artiyor oclmasi.
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Firsatlar:

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

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor olmasi,

o Konut aliminda devlet destegi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan onlemler,

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

o Istanbul'un dinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan buyuk
projelerle (istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képri ve 3. Havalimani vs.) ilgi odag:
olmaya devam edecek olmasi.

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse llke ekonomisindeki duraganhdin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmarmistir. 2012 ve 2013 yilianinda, 2011
yilina gbre satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 vyilinin
tamami ve 2015 yilimin ilk yarnisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel ddnlsim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir donem olmasina ragmen, genel segimin etkisiyle
2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak seyretmis ve faiz
oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma gerceklesmistir. 2016
yilinin ilk 3 geyredi igin 6ngorimiz géreceli olarak 2012, 2013, 2014 ve 2015 yihinin ilk
yarisina gore gergeklesen ylksek faiz oranlart nedeniyle satislarin duragan olarak
seyredecedi, yatinmlarin ise adirlik olarak kentsel donlsim projeleri yénlinde olacad
yénindeydi. 2016 son ¢eyreginde ise hikimetin almis oldugu ekonomik tedbirler ve disen
konut kredileri neticesinde gayrimenkule olan talebin sinirhda olsa artacagi yéndndedir.
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5.2 BOLGE ANALIzI

istanbul ili

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve iilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en kalabalik,
ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en 6nemli sehridir. Sehir, iktisadi blUyuklik acisindan
dinyada 34., nifus agisindan belediye sinirflan géz éniine alinarak yapilan siralamaya gdére
Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer almaktadir.

2015 yil itibariyle nifusu 14.657.434 kisidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer ahr. Batida Catalca Yarimadasi,
doduda Kocaeli Yanimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a baglh Saray, batida
Tekirdag'a badli Cerkezkoy, Corlu, giineybatida Tekirdad'a badh Marmara Eredlisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Korfez, glineydoguda
Kocaeline badh Gebze iiceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan vyanmadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bodaz ise
bu iki kitay! birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz
Sehitler Koprileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bodazi boyunca ve Halig'i
cevreleyecek sekilde Tirkive'nin kuzeybatisinda kurulmustur,

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bodazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopotlitik &nemi oldukga yliksektir.

Istanbul'un yiitksek nifusu ve ileri sanayi sektdrii cevresel konularda pek ¢ok sikintiyi
da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yant sira, garpik
kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérinti ve glrdltl kirligi gibi ikincil sorunlar da
gdze carpmaktadir.

Istanbui'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu iigelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahcelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktas, Beykoz, Beylikdlzl, Beyodlu,
Blylikcekmece, Catalca, Cekmekédy, Esenler, Esenyurt, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngoren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiigiikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Saryer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, $igli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu
ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biyiik bir farklilasma
g6ratir. En ylksek gdkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da
dzellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgesindeki Kozyatad) mahallesi dikkat ceker.
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Son yillarda insa edilen ¢ok yliksek yapilar, niifusun hizii bllylimesi géz énitine alinarak
yaptimiglardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolay! konutlasma, genellikle sehir disina dogru
ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yliksek gok kath ofis ve konutiar, Avrupa Yakasi'nda
bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir. Levent ve Etiler'de ¢ok
sayida aligveris merkezi toplanmistir, Tlrkiye'nin en bliylk sirket ve bankalarinin énemli bir
kismi bu bolgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans kuruluslarinin operasyon merkezleri
Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dodru kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. $Sehir ayni zamanda en
blylik sanayi merkezidir. Tlrkiye'deki sanayi istthdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklagik

olarak %38'lik endlstriyel alana sahiptir, Istanbul ve gevre ilter bu
alanda; meyve, zeytinyagi, Ipek, pamuk ve titiin gibi urunler elde etmektedir,
Ayrica gida sanayi, tekstil (retimi, petrol irdnleri, kauguk, metal esya, deri,

kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik CGrinler, makine, otomotiv, ulasim araglar, kagit ve
kagrt Grinleri ve alkolll igkiler, kentin énemli sanayi Griinleri arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bilyiik paya sahip olan sektérdir, Ilde bu sektériin
gelismesinde Bodaz koprllerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biiyik katkisi vardir. Ayni gekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'va
baglanmasi ve biiylik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. istanbul ticaret sektori (ilke
toplaminin %27'sini olugturur. Disahm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye capinda
birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin tiimiiniin, ulusal ¢apta yayin yapan
gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve vyayinevilerinin ise timiine
yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektéri %15'i asan bir paya
sahiptir.

Tarkiye'nin blydk sanayi kuruluslanindan pek gofiunun genel merkezi ve fabrikas
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000'i
yillarin baginda pay! %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci blyilk sektérdiir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirh
miktarda ormancilik faallyeti yUritilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlann fazlaligi ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizm sektériinde gerileme

ddnemi baslamistir.

NOVA TD RAPOR NO: 2016/9787

wiatvwe novala .com




INOVA

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkii sekillerde yapilmaktadir.
Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tagimaciligin yapidigi biiylik merkezlere sahiptir. Ilde
havayolu ulagiminin yapildidi iki sivil havaliman vardir. flin kuzeyinde 3. Havalimani insaati
devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek ¢ok merkeze aktarma yapmaksizin ugmak
mimkiindir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani, Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy
ilcesinde; Sabiha Goékcen Havalimaniise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde vyer
alir. Atarlirk Havaliman ilde alaninda ilk olup, hava ulagiminda en blyiik paya sahiptir. Kent
merkezine metro hatt! ve otoyollarla bagldir,

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da ézellikle sehirlerarasi yolculukta bilylk bir paya
sahiptir. Tlrkiye'nin her iline ve ayrica Gurcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
tilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakast'nda Harem Otogari, Avrupa
Yakasi'ndaysa Biylk Istanbul Otogan hizmet vermektedir. istanbul Otogan
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde dizenii ulasim vyalnizca yurticinde gergeklestirilir.
istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen minferit gemiler disinda yurtdigi vanish gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirigi ulagim ise bliy(k bir sektdrdir. Otobiislerle ulasim saglayan iETT;
sehirhatlan vapurlarint ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro, fUnikiler ve teleferik
hatlarinin sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyd hizmeti sadlayan TCDD; dolmuslar, yolcu
moatorlar ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir ulasim adina sahiptir.

Tuzla Ilcesi

Tuzla, Istanbul llinin en giineyde bulunan ilgesidir. Tlrkiye'nin orta derecede kalabalik
nifuslu ilgelerinden biridir. Ayrica Tlrkiye'nin en blylk tersanesi Tuzla'da bulunmaktadir.

1400 yilinda Yildinm Bayezid tarafindan Osmanl topraklarina katildi. Tuzla'da yasayan
Rumlar, Lozan Anlagmasi ¢ercevesinde Selanik, Kavala ve Drama'dan gelen Tiirklerle yer
degistirmislerdir.

1980'lerin sonuna kadar balikgilk ve ciftcilifin bir arada sOrdar(ld(gl Tuzla'da
sanayinin gelismesiyle ciftgilik énemini yitirmistir. Glnimizde Tuzla, tersanelere de ev
sahiplidi yapmaktadir. Merkezde ITU Denizcilik Fakltesi, Kuzeybatida ¢ok {inlli bir askeri
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okul olan Tuzla Piyade Okulu ve Glneyde Tuzla Burnu'nda ise Deniz Harp Okulu
bulunmaktadir. Ayrica Tuzla Anadolu Lisesi, Sabanci Universitesi, Okan Universitesi, Gedik
Universitest, Medeniyet Universitesi, Stileyman Sah Universitesi ve Piri Reis Universitesi de
Tuzla'da bulunmaktadir. Ayrica Kog Ozel Lisesi ve Sabanci Koleji de Tuzla'da yer almaktadir,

Tuzla, istanbul'un en glineyinde yer alir. Codrafi konum olarak kuzeyde ve batida
Pendik ilgesi bulunur. Dodusunda Kocaeli'nin Gebze ilgesi yer alr. Gineyinde Marmara
Denizi bulunur ve 13 km kiy1 seridine sahiptir. Deniz seviyesinden ylksekligi, merkezde
ortalama 25-30 metredir. Glneydeki Tuzla Burnu blyUk bir gikinti olarak gbze garpar.
Araziler genellikle engebelidir. Yukseklik Akfirat ve Orhanli Beldelerinde 250-300 metreyi
bulur. En yiliksek yer 300 m ile Akfirat'tadir. Tuzla; Marmara ikliminin etkisi altindadir.
Yazlan sicak ve kurak, kislan ise ik ve yadisl gecer. Yillik ortalama sicakligi 15°C'dir. Kisin
sicaklik sifirin altina nadiren diiser. Bahar aylan yagighdir ve nisan ayindan itibaren sicaklik
belirgin bir sekilde ylkselir. 1975'ten beri yapilan dlgiimlere gore kis aylan ortalama sicakligi
6,4°C-8,5°C arasinda, yaz aylar ortalama sicakhgi ise 22°C-24,3°C arasindadir.

2013 yih Adrese Dayah Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gbre
Tuzla ilgesinin toplam nifusu 208.807 kisidir.

1936 yihnda mustakil belediye olan Tuzla 1951 yilinda Kartal Ilgesine baglanmis, 1987
yilhinda Pendik Iigesinin kurulmasi nedeniyle Pendik ilcesine badlanmistir. Tuzla, 03.06.1992
tarih ve 21247 sayili Mikerrer Resmi Gazete'de yayimlanan 27.05.1992 tarih ve 3806 sayil
Bakanlar Kurulu Kararn ile Pendik Ilcesinden aynlarak Tuzla adi altinda mistakil bir iige
olmustur.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumliu etkenler:
o Merkezi konumu,

o D100 (E-5) Karayolu'na kisith da olsa cepheli konumda olmasi,
o Ulasimin rahathd,

o Bolgedeki ticari hareketlilik,

o Bélgenin ticari potansiyeli,

o Mevcut imar durumu,

o Bodlgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz etken:

o Son dénemde genel ekonomik gorinimin duradan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Pivasa arastirmasi vyapilirken Sermaye Piyasasinda Ulusiararasi Dederleme Standartlarn
hakkinda Teblig (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Taginmaz Milk Dederlemesi, Madde
5.22 - Karsilagtirma Unsurlarn esas alinmistir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklari mulkiyet, lst hakkl devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Bu raporda 6zel finansman  duzenlemelerinin

Finansman Sartlarn bulunmadigi emsaller dikkate alinmustir.

Emsal olarak secilen gayrimenkulierde degeri etkileyen
dzel satis kosullarinin (pazarlama slresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin Uzeri / asadis! gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi béliminde belirtilerek
dedere etkisi analiz ediimistir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni pazar

R kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlaria ayni veya gok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
pivasa bilgileri bélimiinde detayll konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farkhliklar ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmiglardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmaziann fiziksel ozellikleri
(arsalar igin buylklik, topografik ve geometrik
Fiziksel Ozellikier ézellikler; badimsiz béiimler igin Gnite tipi, kuilanim
alan blytkligad, yap yasi, insaat kalitesi vb. unsurlar)
dikkate almrmistir.

Ekonomik Ozellikler Bu raporda kira getiren emsaller bulunmaktadir.

Bu raporda aymi veya benzer en verimli ve en iyi

R kullanirna sahip olan milkler kullaniirmistir.

Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan Kkisisel
millkler, sirket haklan veya tasinmaz miulkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullanilmamistir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlar
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Tuzla Bol i nve i ar

1. Istanbul Tuzla’da D100 (E-5) Karayolu (zerinde yer alan 10.998 m? alanli kismen
"Hizmet Dénlisim Alan” kismen “Kentsel Hizmet Alani” ve kismen de yola terki olan ve
“Emsal (E): 1,75" yapillasma hakkina sahip 4554 no'lu parseli Emiak Konut GYO A.S. 28
Ocak 2015 tarihinde TOKi'den KDV haric 20.016.360,-TL bedel ile satin almistir. Bu
arsanin Hizmet Déniisim Alani’'nda kalan kismi yaklasik 6.540 m%dir. Kalan kisimlari
kamulastiriiacak ve terk edilecek alanlardir. (net m? satis deferi ~ 3.060-TL) Tasinmazin
buglinkd birim dederi enflasyon dizeltmesi ile yaklasik 3.500,-TL otarak hesaplanmistir.
figllisi / Kamuyu Aydinlatma Platformu

2. Rapor konusu taginmaza yakin konumda D100 (E-5) Karayolu lzerinde yer alan
37.903,98 m? alanh “Ticaret Alani” lejandina sahip olan ve “Emsal (E): 1,50” yapilasma
hakkina sahip Makine Takim Endustri A.S.'ne ait 1867 ada 10 nolu parsel ve 1867 ada 11
nolu parsel Sun Dodal Gida Ambalaj Sanayi A.S. tarafindan 29 Kasim 2016 tarihinde KDV
harig 93.081.000,-TL bedel ile satin almistir. Parseller {zerindeki toplam insaat alani
14.795 m2'dir. Ancak tasinmazin dederi ve potansiyelindeki en dnemli etken arsa
dederidir.  Parsellerin yola terki yaklasik 891 m? olup net parsel alani yaklasik
37.013 m2'dir. (net m? satis dederi ~ 2.515-TL)

Ilgilisi / Kamuyu Aydinlatma Platformu

3. Assan Fabrikasi yakininda konumlu, 2.200 m2 net alanh “Ticaret Agirhkl Gelisim Alan”
lejandina ve ™Emsal (E): 1,75, H:18,50" vapllasma kosullarina sahip arsanin
7.480.000,-TL bedelle satilik oldugu &grenilmistir, (m? satis dederi 3.400,-TL)

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 504 46 04

4, Assan Fabrikas! yakininda konumlu, 1.054 m?2 net alanh “Ticaret Adirhikli Gelisim Alani”
lejandina ve “Emsal (E): 1,75, H:18,50" yapilasma kosullarina sahip arsarun 3.162.000,-
TL bedelle satilik oldugu ve pazarlik payi bulundugu égdrenilmistir.

(m? satis degeri ~ 3.000,-TL)
Ilgilisi 7 Emlak Ofisi: 0 (532) 508 72 91
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5. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda D100 (E-5) Karayolu’na cepheli olan 20.547 m?

ylUzélgimlld “Hizmet Adirhkh Gelisim Alanm” lejantina ve “Emsal (E): 1,75” yapilasma
hakkina sahip arsanin 40.000.000,-USD bedelle satilik oldugu ve pazarlik pay! bulundugu
ogrenilmigtir. Tasinmaz ¢ok uzun siredir satiiktir.

(m? satis degeri ~ 1.945,-USD / ~ 6.815,-TL)

Ilgilisi / 0212 351 56 51

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-USD = 3,5041 TLl'dir.
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Yakin gblgedeki nitelikli konut projeleri

1. Ginarhl Bahge Projesi biinyesinde yer alan konutlann satig fiyatlar asag:da sunulmustur.
- Proje biinyesinde bahce kati, briit 64 m? olarak beyan edilen 1+1 daire igin satis
dederi 350.000,-TLdir. (m? satis dederi 5.470,-TL)
- Proje blinyesinde bahge kati, briit 64 m? olarak beyan edilen 1+1 daire igin satis
dederi 354.000,-TL'dir. (m? satis dederi 5.530,-TL)
- Proje biinyesinde 4. katta, briit 70 m? olarak beyan edilen 1+1 daire icin satis
dederi 375.000,-TL'dir. {(m? satis dederi 5.355,-TL)
- Proje blinyesinde 2. katta, briit 93 m? olarak beyan edilen 2+1 daire igin satis
dederi 470.000,-TL'dir. {(m? satis dederi 5.055,-TL)
- Proje binyesinde 3. katta, briit 94 m? olarak beyan edilen 2+1 daire igin satig
dederi 480.000,-TLdir. {(m? satis dederi 5.105,-TL)
- Proje biinyesinde 4. katta, briit 135 m? olarak beyan edilen 3+1 daire igin satig
degeri 730.000,-TL'dir. (m? satis degeri 5.405,-TL)
- Proje biinyesinde 3. katta, briit 160 m? olarak beyan edilen 3+1 daire igin satig
degeri 825.000,-TL'dir. (m?® satis dederi 5.155,-TL)
Not: Ortalama satis birim dederi 5.295,-TL'dir
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2. Cordella Sitesi biinyesinde yer alan konutlarin satis fiyatlar asagida sunulmustur.
- Proje blinyesinde 2. katta, briit 84 m? olarak beyan edilen 1+1 daire icin satis
dederi 290.000,-TL'dir. (m? satis dederi 3.450,-TL)
Proje biinyesinde 2. katta, briit 80 m? olarak beyan edilen 1+1 daire igin satis
dederi 290.000,-TL'dir. (m? satis dederi 3.625,-TL)
Proje blinyesinde 1. katta, brit 88 m? olarak beyan edilen 2+1 daire igin satis
dederi 340.000,-TL'dir. (m? satis deeri 3.865,-TL)
Proje blinyesinde 1. katta, briit 88 m? olarak beyan edilen 2+1 daire igin satis
dederi 340.000,-TL'dir. (m? satis dederi 3.865,-TL)
- Proje blinyesinde 5. katta, brit 146 m? olarak beyan edilen 2+1 dubleks daire igin
satis defjeri 530.000,-TL'dir. (m? satis degeri 3.630,-TL)
Not: Ortalama satis birim dederi 3.690,-TL'dir

3. Tuzla Modern Park Projesi blinyesinde yer alan konutlarin satig flyatlan asagida

sunuimustur.

- Proje binyesinde 2. katta, briit 83 m? olarak beyan edilen 1+1 daire igin satis
degeri 298.000,-TL'dir. (m? satis degeri 3.590,-TL)

- Proje biinyesinde 3. katta, briit 85 m? olarak beyan edilen 1+1 daire igin satig
degeri 310.000,-TL'dir. (m? satis degeri 3.645,-TL)

- Proje bunyesinde 2. katta, briit 82 m? olarak beyan edilen 1+1 daire igin satis
degeri 330.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4,025,-TL)

- Proje biinyesinde 3. katta, briit 100 m? olarak beyan edilen 2+1 daire igin satis
dederi 420.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4.200,-TL)

- Proje blnyesinde bahge katinda, briit 100 m? olarak beyan edilen 2+1 daire igin
satis dederi 480.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4.800,-TL)
Proje biinyesinde bahce katinda, briit 167 m? olarak beyan edilen 3+1 daire igin
satis dedjeri 580.000,-TL'dir. (m? satis dederl 3.475-TL)

Not: Ortalama satig birim degeri 3.955,-TL'dir.

4, Port Life Tuzla Projesi binyesinde yer alan konutlarin satis fiyatlan asadida
sunulmustur.
Proje biinyesinde 1. katta, briit 95 m? olarak beyan edilen 2+1 daire igin satis
dederi 350.000,-TL'dir. (m? satis dederi 3.685,-TL)
Proje biinyesinde bahge katinda, briit 90 m? olarak beyan edilen 2+1 daire igin satig
degeri 365.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4.055,-TL)
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- Proje blnyesinde 1. katta, brit 135 m? olarak beyan edilen 2+1 daire icin satis
dederi 539.000,-TL’dir. (m? satis degeri 3.995,-TL)
- Proje blnyesinde 2. katta, brit 158 m? olarak beyan edilen 3+1 daire igin satis
dederi 695.000,-TL'dir. (m? satis degeri 4.400,-TL)
- Proje blnyesinde 2. katta, brit 160 m? olarak beyan edilen 3+1 daire icin satig
degeri 670.000,-TLdir. (m? satis dederi 4.190,-TL)
Not: Ortalama satis birim dederi 4.065,-TL'dir.

6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkulln pazar degerinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasinmi, gelir
indirgeme ve maliyet yaklasinm yontemleri kullanilir. Bu yéntemlerin uygutanabilirligi,
tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kulianilabilirliine gére dedismektedir. Pazar degeri
tahminleri igin secilen her tlr yaklasim pazar verileriyle desteklenmelidir.

Emsal kargilagtirma yaklagimi mulk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder. Pazar
dederi de bu nedenle pazar pay! igin birbirleriyle rekabet halinde olan milklerin pazar
fiyatlart (zerinde bir galisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimi’'nda pazar dederi uygulamalan igin ilgili pazar bilgiterini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu ydntemde miulkin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattig: dederin (gelir akislar) buglinkG degerlerinin toplamina esit olacagini
dngdrir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelidlerin su anki dederini gdz onlinde
bulunduran islemieri igerir.

Maliyet yaklasimi'nda, arsa (zerindeki yatirm maliyetierinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, aginma paymnin toplam maiiyetten
cikariimasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu galigmamizda taginmazin pazar dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir
indirgeme yontemi kullaniimistir.

Taginmaz arsa nitelifinde olup {zerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Bu

nedenle maliyet yaklasimi ydntemi bu gayrimenkuliin degerlemesinde kullaniimamgtir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULON PAZAR DEGERININ
TESPITI

7.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yb&ntemde, yakin dénemde pazara cgikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu parseller icin m2 birim dederleri belirflenmistir.

Bulunan emsaller, konum, blydklik, imar durumu ve fiziksel ozellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastinimig, emlak pazannin gincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama

firmalar ile gorusiilmUs; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalamimigtir.

EMSALLERIN ANALiZI

Tasinmaziarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlarin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer Ozelliklere gbére kargilastiriimast ve uyumlagtiriimasi
yoluna gidilmigtir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, biyliklik, mevcut
durumu, fiziksel / ingaat &zeilikieri gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilmigtir,
Dederlendirme kriterleri ise gok kétll, kdtl, kotl-orta, orta, iyi-orta, iyi ve gok lyi olarak
belirfenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklarn sunulmus olup ayrica
blyiiklik bazindaki dedertendirmeler de asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari

mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Arahgn
Cok Kot Cok Buyuk % 20 lizerl
Kotd Blylk 9% 11 - % 20
Orta K6t QOrta Blylk % 1 - % 10
Benzer Benzer % 0
Orta Iyi Orta Kiictik -~ % 10 - {(~% 1)
Tyi Kiiclik -% 20 - (-% 11)
Cok Iyi Cok Kiiclk - % 20 Ozeri
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Arsa Satis Birim Degeri Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Net Parsel 6.540 37.903,98 2.200 1.054 20.547
Yiizélciimii (m?)
m? Birim Satig 3.500 2,515 3.400 3.000 6.815
Dederi (TL)
- Hizmet Agirhkh , . ) Hizmet Agirlikii
Imar durumu Gelisim Alaniar Ticaret Ticaret Ticaret Gelisim Alanlari
Yapilasma sarti
(Emsai) 1,75 1,50 1,75 1,75 1,75
Lokasyon icin ivi Benzer Orta kétd Orta kétu tyi
ayarlama -% 20 % 0 % 5 % 5 - % 20
Biiyiikliik icin Kugiik Benzer Klicuk Kiigiik Orta kiiclik
ayarlama -% 15 % 0 - % 20 - % 20 - % 10
imar durumu Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
icin ayarlama % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Yapilasma sarti Benzer Kotu Benzer Benzer Benzer
icin ayarlama % 0 % 15 % 0 % 0 % O
Net / Briit | )
i ellt o % 0,87 % 0,87 % 0,87 % 0,87 % 0,87
Var Var Var
Pazarlik pay Yok Yok -%5 L% 5 - 9% 30
Ayarlanmis
deger (TL) 2.070 2.515 2.360 2.085 2.990
Ortalama Emsal
Degeri (TL) oy
Konut Emsal Analizi
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
m? Birim Satis Degeri (TL) 5.295 3.690 3.955 4,065
Lokasyon igin Benzer Kotu Kot Kotil
ayarlama % 0 % 20 % 20 % 20
insaat 6zellikleri ve proje Benzer Orta Kétl Orta Kot Orta Kot
niteligi icin ayarlama % 0 % 10 % 10 % 10
Var Var Var Var
Pazarlik payi -% 5 - % 5 -% 5 -%5
Ayarlanmis deder (TL) 5.030 4.630 4.960 5.100
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 4,930

Not: Proje igin henliz ruhsat vs. alinmadidinda dolay! yukarida takdir edilen degerden %
10'luk bir iskonto yapilmasi éngéralmdstlr. Bu durumda birim deder 4.435,-TL
takdir edilmistir.
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Ulagilan sonugc:

Piyasa bilgileri ve dederleme silrecinden hareketle rapor konusu parselin konumu,
buylklGgl, fiziksel dzellikleri, mevecut imar durumu ve Uzerindeki yapinin mevcudiyeti de
dikkate alinarak takdir olunan m? birim ve toplam pazar dederi asagida tabloda yer

almaktadir.
| BIRIM | YUVARLATILMIS
ADA/ TAPU LEJANTI DEGERiI PAZAR DEGERI
PARSEL ALANI
(TL) (TL)
NO
0/6408 62.655 Hizmet Ag'lg::f" Geligim 2.400 150.370.000

7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir indirgeme yéntemi ile arsalarin toplam dederine ulagmak igin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlan ydntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA ydntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki farka esit olacad
varsayllmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektérin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin degeri bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlar hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alinmistir,

I} Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

II} Proje hasilatinin buglinkii finansal dederi
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Projeye iliskin kabul ve varsayimlar

- Miosteri planh alanlar tip imar ydnetmelidinin 14. Maddesinin 3 fikrasinin ¢ - ¢
maddelerine istinaden parsel Gzerinde konut projesi gelistirilecegini belirtmigtir
Planii Alaniar Tip Imar Yénetmelidi;
14. madde
3. Alan Kullarumlan;
c) Ticaret+Hizmet, Ticaret+Konut, Ticaret+Hizmet+Konut gibi karma kullanim alaniari:
Yiiksek nitelikli konutlar harig, tek bagina konut olarak kullaniimamak kosuluyla, ticaret,
hizmet, ticaret+konut, hizmet+konut, ticaret+hizmet+konut kullanimlarindan sadece
birinin veya ikisinin veyahutta tamamumn birlikte yer aldigi alanlardir. Bu alanlarda
konut yapilmasi halinde yoldan cephe alan zemin veya bodrum katlarmn ticaret veya
hizraet kullaniminda olmasi ve konut icin ayr bina girisi ve merdiveni bulunmas: sarti
aranir. Bu alanlarda ayrica plan karari gerekmeden gercek ve tuzel kigilere veya
kamuya ait; yurt, kurs, dershane, ticari katl otopark, sosyal ve kiiltirel tesisler, dzel
egitim ve &zel sadlik tesisleri yapilabilir. Konut kullanimina da yer verilen binalarin
bulundufu parseilerde konut kullaniminin gerektirdigi sosyal ve teknik alt yapinin
karsilanmasi icin gerekii diizenleme ortaklik pay kesintileri alinip bu alanlar ayrilmadan
ruhsat diizenfenemez.
c) Yiksek nitelikli konut (rezidans): Ticaret+hizmet, ticaret+konut,
ticaret+hizmet+konut, merkezi is alam ve konut alanlaninda yapilabilen, en az konut
sartlarini sadlayan; resepsiyon, glvenlik ve giniiik temizlik servisi mekanlarinn
bulundudu, sadhk hizmetleri, kuru temizleme, camasirhane, tasima, yemek ve alisveris
servisi hizmetleri ile spor salonu ve ylizme havuzu gibi hizmetlerin de verilebildigi
birden fazla bagimsiz bélimil ihtiva eden konut binalaridir. Sosyal ve feknik altyapi
kesintileri konut kullanimi Gzerinden yapimayan parsellerde bu amacgla ruhsat

dizenlenemez.

Yukandaki notlara istinaden parsel lizerinde biinyesinde ticari Gniteler barindiran konut
projesi gelistirilmesi dngdrilmuistdr.

- Rapora konu parselin yUzélgimii 62.655 m?dir. Miisterinden alinan bilgiye gére parselin
net imarh kismi yaklasik 54.184,01 m?dir.
Mevcut imar durumuna gére Emsal (E): 1,75 yvapilasma hakkina sahiptir.

- Yukaridaki bilgiden hareketle emsale dahil satilabilir alan yaklasik olarak 54.184,01 m?
x 1,75 = 94.822 m? olarak hesaplanmaktadir.
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- Rapor konusu taginmaza yakin konumdaki benzer ylizélglimiine sahip parseller izerinde
gergeklestirilen projelere bakildiinda ortak alanlar, emsal ingaat alanin yarisi kadar
olacagt varsayilmistir.

- Bu bilgiden hareketle parsel (zerinde gergeklestirilebilecek projenin toplam insaat
alanminin emsal ingaat alanin iki kati olacad kabul edilmistir. Bu durumda toplam insaat
alani 94.822 m? x 2 = 189.644 m? olarak hesaplanmistir.

I) Projenin gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda "maliyet yaklagimi yontemi”
kullanilmistir.

- Bu ybntemde planianan projenin gelistirme m2 binm bedeli (kdn havi rayi¢ tutan),
projenin niteliklen dikkate alinarak saptanmistir.

- Toplam briit insaat alam 189.644 m2'dir.
insd edilecek olan projedeki bloklann yapi sinifinin V-A olacad varsayilmistir. Gevre ve
Sehircilik Bakanhgr'min 2016 yih m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi V-A olan
yapilarin m? birim bedeli ise 1.320,-TL'dir. Ancak bélgedeki benzer ticaret merkezi
projeleri incelendiginde yapilann ortalama m? birim bedeli 1.850,-TL olarak
gerceklesmekte oldugu gorilmektedir. Bu maliyetierin igerisinde gevre didzenlemesinin
de olacadi kabul edilmistir.
Insaat birim maliyetleri belirlenirken Cevre ve Sehircilik Bakanhgimin her yil yayiniadid
ingaat birim maliyet tablolan dikkate alinmis ve proje bazindan bdélgedeki cegitli
muteahhit firmalardan da gérisler alinmistir. 2013-2016 yillarinda yayinlanan insaat
birim maliyet tablolarn incelendijinde ingaat birim maliyet degerlerinin yillara gére % 6 -
8 arasinda arttifi (KAYNAK: 2013 ve 2014 vyillarina ait Cevre ve Sehircilik Bakanlidi
Ingaat Birim Maliyet Tablolar )} gézlenmistir. Ayrica Emlak Konut GYO A.S. ve Toplu
Konut idaresi Bagkanhg: (TOKI) ile yapilan gériismelerde ve ortak galismalarda alt ve
orta gruba hitap eden projelerdeki maliyet dederlerinin yillara gére c¢ok artis
gostermedigi yoninde periyodik olarak bilgiler temin edilmektedir. Bu nedenle gelir
indirgeme ydnteminde insaat maliyetinin 2017 ve daha sonraki yillarda yillik % 7

oraninda artacad: Gngoriimuistiir.
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» Insaatin Gergeklesme Orani :
Proje ingaatinin yillara gére dadilmlar asagidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayillmigtir.

2016 2017 2019 2020
Insaat orani % 0 % 40 % 40 % 20

» Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Nispi bir karsilastirma olan riskieri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (lilke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilegenleri ile temel oranin toplanmas: ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde
risksiz menkul kiymetler uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha
sonra spesifik yatinm risklerinin géz dniine alinmasi igin bu orana ilave primler elde
edilmektedir. Riskleri toplama vyaklasimi kapsamindaki iskonto orami su sekilde
hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Orani (lke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Oran}
Bu varlklar (izerindeki getiriterin géstergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2016 vl
ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % @ civarindadir.
Risk Primi
Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken taginmazin likiditeye ddénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s&z
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha digik likiditesi igin de bir
ayarlama yapiimistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine
ve o slire iginde yoksun kalinan karin tutarina bagidir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan
(6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalart) elde edilen hasila ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen basillanin kargilagtiriimasi ile &lgilebilir. Gayrimenkul
projelerinin satiimasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve
dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak kabul edilmigtir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asadidaki sekilde belirlenmistir: % 9 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 12 Iskonto
orani, Bu konuyla ilgili algitanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktdrlere gore
ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 12 olarak
kabul ediimigtir.
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» Maliyet Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmigtir.

« Nakit 6denen Vergiler :
Etkin vergi orani 0 {(sifir) kabul edilmistir.

Ulagilan deger :

Yukandaki varsayimlar altinda vyapilan ve sonuclar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam maliyet degeri
322.940.438,-TL (~ 322.940.000,-TL) olarak bulunmustur

II) Projelerin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

» Satis Degeri ve Satilabilir Alan :

Konut ve ticari alanlarirun finansal dederinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin
satilacadl varsayimi ile satig gelirleri dikkate ahinmistir.

- Emsal insaat alam 94.822 m?dir. Benzer karma konut projeleri incelendiinde
satilabilir ingaat alaninin emsal insaat alaninin % 30 faziasi oldudu gézlemlenmistir.
Bu durumda toplam satilabilir insaat alani yaklagik olarak 94.822 m? x 1,30 =
123.270 m? olarak hesaplanmistir. Bu alanin % 2'sinin ticari alan olarak ayrilacad
varsayllmistir. Bu durumda toplam satilabilir konut alari 120.805 m?, satilabilir ticari
alan ise 2.465 m*dir.
Konut satisdederi belirlenirken yakin bélgede yer alan projeler dikkate alinmustir.
Emsal analizi bdliminde yapilan dederlendirmeler neticesinde parsel (zerinde
gelistirilecek proje blinyesindeki konutlarin ortalama satis dederi 4.435,-TL takdir
edilmigtir. Yine projede olugacak ticari Gnitelerin ise konut birim dederinin yaklagik
% 30 fazlasi (5.765,-TL) olacad éngbrilmistiir.
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Raporumuzun 5.1 bélim{nde de belirtildigi (izere son yiilarda gayrimenkuldeki satis
artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bdlgelerde ise % 10 - 20 arasinda
degismektedir. Ancak son dénemde yasanan ekonomik daigalanmalar ve jeopolitik
riskler de géz o6nline alinarak arsa Uzerinde gelistirileccek proje bilinyesindeki
gayrimenkullerin m2 basina satis dederinin 2017 ve daha sonraki yillar icin enflasyon

oraninda yaklasik % 7 kadar artacadl éng6ralmustlr

+ Satiglarin Gerceklesme Oran :
Satiglarin yillara gore dadilmlan asagidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayllmistir.

2016 2017 2018 2018
Satis orani % 0 % 40 % 35 % 25

Not: Sahis oranlan belirlenirken yakin bdlgedeki benzer nitelikli konut projeleri baz alinmistir.

» Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Iskonto orani % 12 kabul edilmistir. Sayfa 39'da detay sunulmustur.

s Hasilat Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacad: varsayillmigtir.

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

Ulasilan deder :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz  sonucunda projenin finansal degeri
505.124.118,-TL (~ 505.125.000,-TL) olarak bulunmustur.
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indirgenmis Nakit Akimian Ydntemiyle Ulagilan Sonug:

Dederleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlar
ydntemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin” buginki
dederlerinin farkindan ortaya cgikan deger (gelistirilmis arsa dederi) asadidadir. (Bkz. Ekler -
INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin buglnki toplam degeri 505.125.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 322.940.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 182.185.000

Arsarin degerinin tespiti ile ilgili degerleme uzmani goriigii

Kullanilan yéntemlere gére ulasilan dederler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI .
Emsal Karsilagtirma 150.370.000,-TL
Gelir Indirgeme 182.185.000,-TL
Uyumlastiriimis 150.370.000,-TL
deger

Gérllecedi Uzere her iki yontemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glinimuzdeki degerini
buima iglemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
pivasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve slrekli istikrarli bir ekonomiye
dayaldir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere bagli
olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her ddnemde kendi
icinde daha tutarll bir denge tasidifindan hareketle nihai deder olarak emsal kargilagtirma
ydntemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun gérilmustir.

Buna goére rapor konusu parselin pazar dederi 150.370.000,-TL olarak takdir

olunmustur

NOVA TD RAPOR NO: 2016/9787
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8. BOLOM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC¢ VYIL ICERISINDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

2016 wili igerisinde hazirlanan degerleme raporu

Talep Tarihi : 13 Ocak 2016

Ekspertiz Tarihi 1 15 Ocak 2016

Rapor Tarihi : 18 Ocak 2016

Rapor No : 003 - 2016/224

Raporu Hazirlayanlar : Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat M(hendisi

Sorumlu Dederlerne Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bdlge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 143.795.000,-TL

NOVA TD RAPOR NO; 2016/9787
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9, BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen taginmazin yerinde vyapilan incelemesinde,
konumuna, blylklugline, fiziksel 6zelliklerine, halihazir durumuna ve cevrede yapilan piyasa
aragtirmalartna gére giinimiz ekonomik kogullan itibariyle pazar dederi igin;

150.370.000,-TL (Yizellimilyoniigylizyetmisbin  T{rk Liras)) kiymet takdir
olunmustur.

(150.370.000,-TL + 3,5104 TL/USD (*) = 42.836.000,-USD)
(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,5104 TL'dir.

Bu degerlere KDV dahil degildir. Projenin tamamlanmasi durumunda KDV dahil topiam
pazar dederi 177.436.600,-TL'dir.

Rapor konusu parselin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gercevesinde
Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg portfoyiinde “arsa” olarak bulunmalarinda bir

sakinca olmadigy goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor, fi¢ orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 27 Aralik 2016
(Ekspertiz tarihi: 22 Aralik 2016)

Saygilarimizla

Onur KAYMAKBAYRAKTAR ayfun KURU
Ingaat Miihendisi Sehir ve Bélge Plancis

Sorumiu Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
Eki:
¢ INA tablolan
s  Konum krokileri
¢ Tasinmazin gorindsleri
¢ Tapu sureti ve Takbis belgesi
e Sirketten alinan ipotek agikiamasi
s Imar durumu yazis| ve
e Cevre ve sehircilik Bakanhdi tarafindan askiya cikanlan plan yazisi drnegi
+ Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
NOVA TD RAPOR NO: 2016/9787
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