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DEGERLEME RAPORU OZETI

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

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Dederleme ve Damigmanlk A.5.
Talep / So6zlesme Tarihi . 08 Haziran 2016

Degerlenen Miilkiyet Haklarn . Hisseli milkiyet

Ekspertiz Tarihi . 16 Haziran 2016

Rapor Tarihi . 22 Haziran 2016

Miigteri / Rapor No . 003 - 2016/5573

Maltepe Mahallesi, Davutpasa Caddesi, Askeri Firin
Sokak, 2905 ada, 17 no‘lu parsel
Zeytinburnu / ISTANBUL

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

istanbul 1li, Zeytinburnu Ilgesi, Merkezefend:i
Mahallesi, 490-491 pafta, 2905 ada igerisindeki

Tapu Bilgileri Ozet! Arsa vasifi 80.239,80 m? yizélglimlii 17 no'lu

parsel
Sahibi _ is Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S........1/2 hisse
' Timur Gay. Gelistirme Yap: ve Yat. A.S....1/2 hisse
imar Durumu : Ticaret-Hizmet-Konut Alani ve KAKS: 2,00

Bu rapor, IS GYO A.S.'nin talebine istinaden
30.06.2016 tarihli mali tablolarda kullaniimak
amaciyla yukanda adresi belirtilen projenin mevcut

Raporun Konusu ! durumuyla pazar dederinin ve  projenin
tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmigtir

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIiR EDILEN PAZAR DEGERLERI
(KDV HARIC)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 603.595.000,-TL
Projenin mevcut durumuyla 1S GYO A.S. paymna diisen o

kismin pazar degeri 301.797.500,-TL
Projenin tamamlanmasi durumunda toplam pazar degeri 1.206.400.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumunda is GYO A.S. payma

diisen hasilat miktar 603.200.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulumun Seri VIII, No: 35 saylll “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiktmleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda
yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar® gercevesinde hazirlanmigtir.
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NOVA

1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN ONVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danigmaniik A.S5.

SIRKETiN ADRESI icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayisdagdi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3

Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU . Yiriirltikteki mevzuat cercevesinde her tirld resmi
ve Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yénelik tim raporlan diizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gérilsg raporu vermektir.

KURULUS TARIHi : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SICIL NO : 777424

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarini itibariyle Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
(SPK) “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alimmstir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : ts Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi 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 TARiH1 : 6 Ajustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI 1 % 42
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'mun, gayrimenkul yatinm

ortakliklanna lliskin dizenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi araclarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayah haklara
yatinm yapmak uzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER sTurkiye’'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 GEGERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misgterinin talebi {izerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmas! durumundaki buginkil pazar dederlerinin tespitine yb&nelik olarak
hazirlanmgtir.

Pazar degeri:

Bir miilkiin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyece§i sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde
gergeklestirecekleri alim / satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu defjerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsaylmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiirG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlig

pesinen kabul edilmigtir.
- Alici ve satici makul ve mantikll hareket etmektedirier.
Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkulierin satigi igin makul bir siire taminmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlan Ozerinden gergeklestiriimektedir.

2.2 MUSTERLI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, is Gayrimenkul Yatinm Ortakhgl A.$.'nin talebine istinaden, sirket
portféylinde bulunan gayrimenkullerin pazar degerlerinin tespitine yénelik olarak
Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 saylll “Sermaye Piyasasi Mevzuali
Cercevesinde Degerileme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayll karaninda yer alan “Degerleme Raporlatinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar® standartlarinda hazirlanan gayrimenku! dederleme raporudur. Tarafimiza

miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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MNOV A

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagidaki hususian teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuclardan olugmaktadir.

- Degerleme konusunu olugturan miilklerle ilgili olarak gilincel veya gelecege
déniik hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karg herhangi kigisel bir
cikanimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz iicret, magterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglarin geligtiriimesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullamimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir clayin meydana gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahiaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmigtir.

- Raporiama agsamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarnina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarnin degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve tirii konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamigtir.
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ANOVA

3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
I_-IESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER
Tapu, plan, proje, ruhsat, sema vb. dokiimaniar,
3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
SAHIBI Is Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S......... L= 1/2
AHIBI Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatirm A.S....... 1/2
i L Istanbul
ILCESI Zeytinburnu
MAHALLESi Merkezefendi
PAFTA NO 490-491
ADA NO 2905
PARSEL NO i7
ANA GAY.
NITELE&1 el

YUz6LCUMU (m?)

80.23%,89 m=?

HISSESI 1/2
YEVMIYE NO 11386
CILT NO 97

SAYFA NO 9553
TAPU TARIHI 19.09.2014

Not: Arsa lizerinde gerceklestirilen proje icin heniiz kat irtifaki kurulmamistir.

3.2 ILGiLi TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapian gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirfama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatinm
ortakidi portfoyine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hitkimleri cercevesinde engel tegkil edip

etmedidi hakkindaki géris,

Tapu Kadastro Genel Midlrliga Portali'ndan temin edilen 13.06.2016 tarihli
takyidath tapu kayit belgesine gére rapor konusu tasinmazin tapu kayitlar izerinde

asadidaki notlanin bulundugu belirlenmistir.
Beyanlar Boliimii:

e Bu kaydin bir érnegi Bakirkdy 5. Mintika Giingbéren 12703 kdtlik sahifesinde

kayithdir.
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ANOVA

e Bu kaydin bir érnedi Bakirkby 5. Mintika GlUngéren 12704 kitidk sahifesinde
kayithdir.

e 6306 Sayill Kanun geredince riskli yapidir. {05.03.2014 tarih ve 2813 yevmiye
no ile)

= 6306 Sayilh Kanun geregince riskli yapidir. (06.03.2014 tarih ve 2885 yevmiye
no ile)

» 6306 Sayili Kanun geregdince riskli yapidir. (20.08.2014 tarih ve 10057 yevmiye
no ile)

= 6306 Saylli Kanun geregince riskli yapidir. (05.05.2015 tarih ve 5752 yevmiye
no ile)

s 6306 Sayil Kanun geredince riskli yapidir. (11.05.2015 tarih ve 6033 yevmiye
no ile)

e 6306 Sayilh Kanun geregince riskli yapidir. (03,06.2015 tarih ve 7214 yevmiye
no ile)

Rehinler Boliimi:

e Tiirkiye Is Bankasi A.S. lehine, I3 GYO A.S. hissesi (izerinde 1. dereceden
250.000.000,-TL bedelle ipotek serhi. (19.09.2014 tarih ve 11395 yevmiye no
ile)

« Tirkiye Is Bankasi A.S. lehine, Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yat. A.S.
hissesi lizerinde 1. dereceden 300.000.000,-TL bedelle ipotek serhi. isbu ipotek
Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapr ve Yatinm A.S. hissesi Uzerindedir.
(19.09.2014 tarih ve 11394 yevmiye no ile)

Beyan Notuna Iliskin Aciklama:
6306 Sayih Kanun geredince parsel (zerindeki yapiar riskli yapi ilan edilmigtir. Bu

kanuna gdre devlet riskli yapi sahiplerine binalarini yenilemesi igin gesitli kolaylhklar
(% 1 KDV oram, kredi destedi, kira destegi, gelir destedi, yikikm ve tasima masraflar
destedi vb.) saglamaktadir. Bu sebepten dolayl tasinmazin lizerindeki yapilarin riskli yapi
ilan edilmesi tasinmaza kisitlamadan ziyade fayda saglamaktadir. Rapor tarihi itibariyle
parsel Uzerindeki yapilarn riskli yapi ilan edilip yikdmiglardir. Ayrica yeni proje igin yasal
izinler alinip proje ingaat calismalar devam etmektedir. Bu nedenle bu beyan notlarinin

projenin dederi tizerinde olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Ipotede iliskin Aciklama:

Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iligkin
Esaslar Tebligi'nin “ipotek, rehin ve siniFll ayni hak tesisi” bashdinda (Madde 30)
“gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayall haklarin satin
alinmasi sirasinda yalmizca bu islemlerin finansmanina iligkin olarak ya da yatinmlar igin
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ANOV A

kredi temini amaciyla portféydeki variiklar iizerinde ipotek, rehin ve diger sinirlh ayni
haklar tesis edilebilir. Portféydeki varlikiarin tizerinde bu amaglar disinda higbir suretle
ticincl kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirl ayni haklar tesis ettirilemez ve bagka
herhangi bir tasarrufta bulunulamaz.” hilkkmi bulunmaktadir.

MADDE 30 - (1) Kat karsiigi ve hasiat paylasnmi yapilan projelerde,
projenin gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortaklijga, bedelsiz veya diisiik
bedel karsihig: ortaklik lehine iist hakki tesis edilmesi veya arsamin devredilmesi
halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféyiinde
bulunan gayrimenkuller iizerine ipotek veya diger sinirlt ayni haklar tesis

edilmesi miimkiindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve

rimenkule f1 _haklarin in_alinmasit_sirasi. alnizc u _islemleri
finansmanina _iliskin _olarak ya atirs r icin kredi temini a 1yla
rifovdeki varliklar iizeri ipotelk hin ve dider smnirli ni_haklar tesi:

edilebilir. Portfoydeki varhkiarin iizerinde bu amaclar disinda hicbir suretle
iiciincii kisiler lehine ipotek, rehin ve diger simirli ayni haklar tesis ettirilemez ve
baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas

sozlesmesinde yer verilmesi zorunludur.

Gayrimenkuliin Is GYO A.S. hissesi lizerinde toplam 250.000.000,-TL tutarinda
ipotek bulunmaktadir. Sirketin 31 Mart 2016 Tarihinde Sona Eren Uc Aylik Ara
Hesap Donemine Ait Ozet Finansal Tablolar'inda “Sirket Zeytinburnu arsasinin
alimi icin Is Bankasi'ndan 4 yil vadeli toplam 180.000.000 TL tutarinda kredi
kullanmistir. Alinan krediye teminat olarak séz konusu arsa iizerinde is Bankasi
lehine 250.000.000 TL tutarinda 1. dereceden ipotek tesis edilmistir. Ancak
miilkiyetinin %75'i Sirket'e, %25'i Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi1 ve
Yatinm Anonim Sirketine (Timur Gayrimenkul-NEF) ait olan Zeytinburnu
arsasindaki miilkiyet payindan; tasinmazin %25'lik (1/4) kismina karsihk gelen
payin Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatinm Anonim Sirketine 19 Eyliil
2014 tarihinde satisi yapilmistir. Satis islemi sonrasinda, $irket'in ve Timur
Gayrimenkul’iin (NEF) tasinmaz iizerindeki pay1 %50-%50 seklinde olmugtur.
S$6z konusu arsa ile ilgili kullanmilan 180.000.000 TL kredinin 100.000.000 TL'si
geri 8denmis olup 31 Mart 2016 itibariyla kalan kredi anapara tutan 80.000.000
TL'dir.” ifadesi yer almaktadir. Ayrica, Is GYO A.S.’nin “2905 ada 17 no’lu parsel
lizerinde bulunan ipotek; sz konusu arsamin satin alinmasi icin kullamlan
krediye istinaden konulmustur” ifadesinin yer aldigy yénetim kurulu karar yazisi
da rapor ekinde sunulmustur.

Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatirnm A.S. hissesi iizerindeki Ipotedin
1$GYO hissesi icin herhangi bir baglayicihig bulunmamaktadir.
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e Analiz, dederleme konusu miilk ve lzerinde kurulan ipotege iliskin olup, ilgili
Tebli§ hikiimlerince GYO igin getirilen genel borclanma siniri, toplam ipoteklerin
portféydeki varliklarin rayig degerleri toplamini asamayacagina iliskin genel ipotek
sinin ve portfdy sinirlamalari dikkate alinmamigtir.

Tasinmaz tapudaki nitelijine gbre arsa vasfindadir, fiili kullanim sek!i de tapudaki
niteligine uygun olarak arsa niteliinde olup iizerinde proje gelistiriimesi igin yasal izinleri
alinmistir, portféyde de proje olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur,

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasit
mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg portfoyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadin gbriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 iLGiLI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

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

Dederlemesi yapian projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekii tiim izinferinin alinip alinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmig, insaata baglanmasi igin yasal gerekiiligi olan tum belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadigt hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakhg
portfdyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat! hitkiimleri gercevesinde bir engel olup olmadidi
hakkmindaki gériis,

Eder belirii bir projeye istinaden dederleme yapiltyorsa, projeye iligkin detayl bilgi ve planiann ve
sbz konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkh bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dedjerin farkh olabilecedine iliskin agikiama.

Zeytinburnu Belediyesi imar Midirlugi'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasinmazin 06.12.2007 tasdik tarihli, 1/1000 blgekli Zeytinburnu Uygulama imar Plan
Plan tadilati paftasinda “Ticaret-Hizmet-Konut Alamt” lejantinda kaldigy belirlenmigtir.

ADA PARSEL PLAN

NO NO FONKSIYONU YAPILASMA SARTI
Ticaret-Hizmet- , ]

2905 17 Konut Alant Emsal: 2,00 ve Hpaks: 55 M

Not: Emsal (E): Yapinin butiin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina oranindan
elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve gati katlar ve kapal
cikmalar dahil kullarilabilen butdn katlarin 1sikliklar ciktiktan sonraki alanlar
toplamidir. Agik gikmalar ve ig yliksekligi 1.80 m'yi agmayan ve yalnizca tesisatin
gecirildidi tesisat galerileri ve katlan ile ticari amaci olmayan ve yapinin kendi
gereksinmesi igin otopark olarak kullanian béliim ve katlar bu alana katilmazlar.
Kullanilabilen katlar deyiminden, konut, ig yeri, edlenme ve dinlenme yerleri gibi
oturmaya, calismaya, eflenmeye ve dinlenmeye ayrilmak Uzere yapilan bdliimler
anlasihr.
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Plan Notlan

Bu alanlarda is merkezleri, biirolar, kiltir edlence tesisleri, konut, ticaret vb.
fonksiyonlar yer alabilir. Istenmesi durumunda parsel konut olarak kullanilabilir. Max
KAKS: 1,60'dir. Ancak 2.000 m? ve daha biiyilik parsellerde Max KAKS: 2,00 ‘dir. Min
TAKS: 0,20dir. Minimum parsel alani 1.000 m2dir. Uygulama ilge belediyesince onanacak
avan projeye gore yapilacaktir.

1- Plan tasdik simin icindeki Istanbul ili, Zeytinburnu llcesi, Merkezefendi Mahallesi, 490-
491 pafta, 2903 ada 46 parsel, 2905 ada 8,11 ve 12 no’lu parseller ve bir kisim yol
alamdir.

2- Plan tasdik sinin igindeki alan Ticaret — Hizmet — Konut Alani, Ortadgretim Tesis Alani,
Kiltiirel Tesis Alani, Saglik Tesis Alam, Kentsel Hizmet Alani (Belediye Hizmet Alani), Park
Alani ve Yol Alanidir.

3- Ticaret — Hizmet — Konut Alaninda meri plan hikiimleri gegerlidir. Bloklarin sekli plan
fonksiyonlarinin bir arada ya da ayr ayrn veya birinin kullanilmasi ve yogunluk dagihmlan
avan projeyle tayin edilecek olup, plan yogunluk dederlerini agsmamak kaydiyla bu

fonksiyonlarin kullanimi ve dagiimi serbesttir. Emsal net alan (izerinden hesaplanacaktir.

10
NOVA TD RAPOR NO: 2016/5573




AANOV A

4- Mevcut kullanimlar ve bu kullammlara dayah elde edilen kazanilmis haklar, ruhsat
projesi tasdiki safhasinda nihayetlenecek olup, bu safhadan sonra mevcut kullanimlarla
lgili bir hak iddia edilmeyecektir. Bu planin uygulama safhasinda kamuya terk edilecek
alanlar ilce belediyesine bilabedel terk edilmeden uygulamaya baslanamaz.

5- Kamu tesis alanlarinda H yiiksekligi ve taban kullanimi avan projede belirlenecek olup,
avan proje ilgili kurumca hazirlanip, ilce belediyesince onanmadan uygulama yapilamaz.
6- Kentsel hizmet alani, Ortaogretim Tesis Alani, Saglik Tesis Alani ve Kiiltiirel Tesis
Alaninda  06/12/2007 tasdik tarihli 1/1000 blgekli Zeytinburnu Uygulama imar Plani
hitkamleri gegerlidir.

7- Uygulama agamasinda ilgili kurum ve kurulus gorisleri alinacak ve énerilen tedbirlere
uyulacaktir.

8- Uygulama asamasinda aynntl jeolojik ve jeoteknik etiid raporlan hazirlanacak ve
raporda belirtilen hususlara uyulacaktir.

9- Belirtiimeyen hususlarda 06/12/2007 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Zeytinburnu
Uygulama imar Plan: hikiimleri ve istanbul imar Yénetmeligi hikimlen gegerlidir.

10- Kamu eline gegmesi gereken alanlar kamu eline gecmeden uygulama yapilamaz.

3.3.1 Zeytinburnu Belediyesi ir_nar Miidiirligu Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje binyesinde yer alan bloklara ait yap ruhsatlan agagidaki tabloda

listelenmistir.
ORTAK ALAN i
YAPI RUHSAT BAG. Pt
ADA/ PARSEL i DAHIL BLOKLARIN | YAPI
NO BLOK NO | TARIHI/RUHSAT NO ABDaEII;i TOPLAM KULLANIM | SINIFI

ALANI (m?2)

Al 26.05.2015 / 40041 789 96.949 V-A

B2 26.05.2015 / 40941 551 77.270 V-A

2905 / 17

c3 26.05.2015 / 40941 697 91.954 V-A

D4 26.05.2015 / 40941 546 76.115 V-A

TOPLAM 2.583 342.288

Daha sonra A1l blok tadilat gorerek proje asagidaki son durumunu almigtir
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ORTAK ALAN

ADA/ PARSEL | BLOK YAPI RUHSAT BAG. BOL BLgéE::IN YAPI
NO NO TARIHiI/RUHSAT NO ADEDH . TOPLAM SINIF

KULLANIM ALANI | T
{m2)

A 25.04.2016 / 33413 334 34.847 | V-A

B 25.04.2016 / 33413 455 77.699 | V-A

2905/ 17 B2 26.05.2015 / 40941 551 77.270 | V-A

c3 26.05.2015 / 40941 697 91.954 | V-A

D4 26.05.2015 / 40941 546 76.115 | V-A

TOPLAM 2.583 357.885

Deferleme calismasi yukarida belirtiien yapi ruhsatlarindaki alanlar dikkate alinarak
yapilmistir. Ayrica ¢alisma esnasinda yapi ruhsatlarina esas mimari projeler incelenmistir.
Farkh bir projenin uygulanmasi durumunda ulasilacak deder farkl olacaktir.

3.3.2 Yapi Denetime iliskin Bilgiler

Projenin yap1 denetim igleri Inénii Mahallesi, Kayigdadi Caddesi, Aydin Blok, No:
124, Daire: 6 Atasehir / ISTANBUL adresinde konumlu olan Zinde Yapi Denetim Ltd. Sti.

tarafindan yapilmaktadir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadign Hakkinda Goriig

ilgili mevzuat uyarinca 2905 ada 17 no'lu parsel iizerinde gergeklestirilen
projenin gerekli tiim izinleri alinmis olup proje icin yasal gerekliligi olan tiim
belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin imar durumu itibariyle sermaye mevzuati

hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg: portfoyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi goriis ve kanaatindeyiz.

12
NOVA TD RAPQR NO: 2016/5573 K

WL LDV :":I Cor




FINOV A

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son g yilhk dénemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisikiikler, kamulagtirma islemieri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliijil ve Kadastro Miihendisligi Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son (g yil igerisinde
asagidaki degisikliklerin oldugu belirlenmigtir;

.- Rapora konu 2905 ada 17 no'lu parselin ifraz ve tevhitlerden énceki halinin (2903
ada 46 parsel ile 2905 ada 8, 11 ve 12 no’lu parseller) miilkiyeti 30.12.2013 tarihinde
Anadolu Cam Sanayi A.S. ve Tirkiye Sise ve Cam Fabrikalari A.S.'den Is GYO A.S. ve
Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatinnm A.$.’ne ge¢mistir. Daha sonra 2905 ada 16
no’lu parselin 07.05.2014 tarih ve 5702 yevmiye nolu ifraz islemi sonucunda 2905 ada 17
no'lu parsel olusmustur.

- 2905 ada 16 no'lu parsel 07.05.2014 tarih ve 5702 yevmiye nolu ifraz iglemi
sonucunda 2905 ada 17 ve 18 no'lu parsellere béliinmiis ve bu islem ile birlikte 2905 ada
17 no'lu parsel'in miilkiyeti Is GYO A.S. ve Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatinm
A.S.'ne, 2905 ada 18 no'lu parselin miilkiyeti ise Zeytinburnu Belediyesi‘ne gegmistir.

- 2905 ada 16 no’lu parsel, 2903 ada 46 parsel ile 2905 ada 8, 12, 13, 14 ve 15
no’lu parsellerin tevhidi ve yola terki sonucunda olusmustur.

- 2905 ada 13, 14 ve 15 no'lu parseller ise 2905 ada 11 no’lu parselin ifrazi
sonucunda olusmuslardir,

- Son olarak 19.09.2014 tarih ve 11386 yevmiye no’lu satis islemi ile Is GYO A.S.

ve Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatinm A.S.’nin miilkiyet hisseleri 1/2 oraninda
esit hale gelmigtir.
3.4.2 Belediye Incelemesi

Degerleme konusu taginmazin son g yil igerisinde imar durumunda herhangi bir
dedisiklik olmadigi belirlenmistir.
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4. BOLUM PROJENIN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILERI

4.1 PROJENIN CEVRE VE KONUMU

Rapora konu taginmaz; Istanbul ili, Zeytinburnu ilgesi, Maltepe Mahallesi,
Davutpasa Caddesi, Asker Firini Sokak, 490-491 pafta, 2905 ada, 17 no'lu parsel
tizerinde ingaatina baglanmig olan Inistanbul Topkapi projesidir.

Yapilan incelemelerde parsel lizerindeki projenin kaba ingaat isleri devam etmekte
olup genel insaat seviyesi % 15 mertebelerindedir.

Taginmaza ulagim; D-100 Karayolu (zerinde Merter-Edirnekapi istikametinde
devam ederken sag kolda gelen Davutpasa tabelasindan saptiktan yaklasik 250 m sonra
kavgaktan sola doniilerek D-100 Karayolu’nun altindan gecgerek ve sirasiyla Davutpasa
Caddesi ve Asker Firinl Sokak’l takip edilerek saglanmaktadir.

Bolgede genel olarak igyerleri ve tesisler bulunmaktadir. Bélgede son dénemlerde
sanayiden hizmet ve ticaret sektériine dogru bir dedisim gézlenmektedir. Taginmazin
yakin gevresinde Pharmavision Tesisi, Mercedes Tesisi, Aksam Gazetesi Tesisi, Teknik Oto
Sanayi Sitesi, Yildiz Teknik Universitesi Davutpasa Kampiisii ve cok sayida tesis/isyeri
bulunmaktadir.

Tasinmaz yaklasik olarak D 100 Karayolu'na 650 m, TEM Otoyoluna 8,5 km, Atatiirk
Havafimani‘'na 11 km mesafede yer almaktadir.

Bolge, Zeytinburnu Belediyesi sinirlar igerisinde yer almakta olup tamamlanmis
altyapiya sahiptir. Ancak bdlgenin sanayi yerlesimi igin diizenlenen altyapisi ticaret-
hizmet-konut yerlesimine gore yeniden diizenlenecektir.
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4.2 iNiSTANBUL TOPKAPI PROJESI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Rapor konusu proje 2905 ada 17 no‘lu parsel {zerinde gergeklegtirilimektedir.

o Proje insaati parselin 1/2 hissesinin sahibi olan Timur Gay. Gelistirme Yapi ve Yat. A.S.
tarafindan yapilmaktadir.

o Halihazirda proje insaati kaba ingaat agamasinda olup genel ingaat seviyesi % 15
mertebesindedir.

o 2905 ada 17 parsel (izerindeki projeye ait yapi ruhsatlarina gore bloklarin genel
ozellikleri asagidaki tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN
ADA/ PARSEL | BLOK YAPI RUHSAT BA&. BOL BLoD:ﬂlﬁ:N YAPI
s o TARIHI/RUHSAT NO K o SII:IF
KULLANIM ALANI
{m?)
A 25.04.2016 / 33413 334 34.847 | V-A
B 55.04.2016 / 33413 455 — 77.699 | VA
2905 / 17 82 26.05.2015 / 40941 551 77.270 VA
c3 26.05.2015 / 40941 697 91.954 | V-A
D4 26.05.2015 / 40941 546 76.115 | V-A
TOPLAM 2.583 357.885

o Projede bulunan bloklarin katlara gére ingaat alanlari agagidaki tabloda sunulmustur.

KAT NO A BLOK B BLOK B2 BLOK C3 BLOK D4 BLOK
3. bodrum 4.115,21 8.913,36 _

2. bodrum 4.115,21 8.913,36 14.297,37 18.979,21 13.387,88
1, bodrum 4.115,21 8.913,36 | 14.339,71 18.979,21 13.194,37
Zemin 1,721,34 3086,77 5.590,71 5.498,60 3.224,75
1. kat 1.721,27 3165,70 5.595,00 5.498,60 3.224,75
2. kat 1.976,53 3597,43 3.453,18 3.589,20 3.198,80
3. kat 1.858,58 3640,90 3.453,18 3.589,20 3.198,80
4. kat 1.858,69 3571,59 3.453,18 3.589,20 3.198,80
5. kat 1.811,56 3334,16 3.453,18 3.589,20 3.158,80
6. kat 1.928,39 3604,61 3.453,18 3.589,20 3.198,80
7. kat 804,58 2103,96 3.453,18 3.589,20 3.198,80
8. kat 833,55 2306,54 3.453,18 3.589,20 3.198,80
9. kat 804,54 2258,00 3.453,18 3.589,20 3.198,80
10. kat 711,21 2246,63 2.592,43 3.298,55 2.650,55
11, kat 833,94 2165,15 2.595,54 2.446,94 2.650,55
12. kat 804,41 2258,87 1.536,66 1.219,90 2.650,55
13. kat 805,36 2213,77 516,19 1.219,90 2.650,55
14, kat 711,22 2153,28 516,19 1.219,90 1.378,05
15. kat 804,50 2336,83 516,19 1.219,90 1.378,05
16. kat 820,25 2240,90 516,19 1.219,90 1.378,05
17. kat 711,22 2081,07 516,19 1.219,90 1.378,05
Cati kati 980,23 2592,77 516,19 1,219,90 1.378,05
Toplam 34.847 77.699 77.270 91.954 76.115
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o Projede bulunan bloklardaki bagimsiz bolim sayilarinin kat bazinda dagihmi asagidaki

tabloda sunulmustur.

asagidaki tabloda sunulmustur.

SATILABILIR | SATILABILIR
BLOK BRUT KONUT | BRUT TICARET
, S ALANI (M?) ALANI (M?)

A BLOK 22.342,28 0
B BLOK 51.392,91 0
B1 BLOK 33.662,91 4.945,11
C1 BLOK 42,670,66 3.922,45
D1 BLOK 42.886,97 0
TOPLAM 192.955,73 8.867,56

Not: Rapor konusu parsel lizerin
bilgiler dikkate alinmistir.
durumunda (tadilat ruhsaty,

indirgeme yéntemi ulagilan dederler gegersiz olacaktir.

NOVA TD RAPOR[NO: 2016/5573
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KAT NO A BLOK B BLOK B2 BLOK C3 BLOK D4 BLOK
Zemin 29 33 30 34 34
1. kat 29 32 20 24 36
2. kat 33 38 54 58 40
3. kat 33 38 54 58 40
4. kat 33 37 54 58 40
5. kat 33 37 54 58 40
6. kat 12 20 54 58 40
7. kat 12 20 54 58 40
8. kat i2 20 54 58 40
9. kat 12 20 35 53 29
10. kat 12 20 35 40 29
11, kat 12 20 17 20 29
i 12. kat 12 20 6 20 29
13. kat 12 20 6 20 16
1 14, kat 12 20 6 20 16
15. kat 12 20 6 20 16
16. kat 12 20 6 20 16
i 17. kat 12 20 6 20 16
{ Toplam 334 455 551 697 546
o Proje biinyesindeki bloklar biinyesindeki satilabilir alanlannin dadihmi tablosu

de geligtirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki
S6z konusu projeden farkll bir proje uygulanmasi
tadilat projesi alinmasi durumdan} bu raporda gelir




ANOVA

4.3 DEGERLEME ISLEMiINi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz ydnde etkileyen veya simrlayan herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.

4.4 EN VERIMLI VE EN 1IYi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tammi; “bir
milkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve deferlemesi yapilan milkiin en yiiksek degeri getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin konumu, buytkiGdi, fiziksel ézellikleri, mevcut
imar durumu ve yasal izinleri dikkate alindijinda en verimli kullamm segeneginin (izerinde
“orta - iist gelir grubuna hitap eden kigilere ybnelik ticari iiniteleri biinyesinde
barindiran elit bir konut projesi” geligtirilmesi olacad goriis ve kanaatindeyiz.

, 17
NOVA TD RAPORyJIO: 2016/5573 /

QLT P R e b s el edsm




AANOVA

5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tiirkiye ekonomisinde yagsanan 2001 krizi dlkemiz igin dénim noktasi olmugtur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yliksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal
sorunlar Glkeyi bilyiik bir krize siriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacihik konusunda) ve idari tedbirlerie llkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir disiis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yil Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en disik seviyesi olan % 4,99 gbralmustlr. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yaptidi parasal
genislemenin sonlanacag: beklentisi ve diger jeopolitik risklerle beraber faizler artig
egilimine girmigtir. 2016 yiinin ilk geyreginde faiz oranlan % 11 mertebelerine kadar

cikmistir.
Reel Borglanma Faiz Oram
ifizde-Bilesik;
* Rest Faiz
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gdre Enflasyon Oraniari

Uke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca st ({ste biyime
kaydedememistir. 2002-2008 yillar arasinda ise st Uste pozitif blylime saglanmigtir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle lilkemizde de 2009 yilinda pozitif
bilylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biytimeler saglanmstir.

TUIK Verilerine Gore Tiirkive Yillk Biiyiime Oranlar (GSYH,%)
o
10 I3 ]
| &
62
I I i
g l ] I
| o
i 3 S J e IR 4. .- 3 P, B
j 2”9“ 1—#1# @ﬁ i?\ 'ﬁ’% '@Q'FQ'% ..}9"' ,‘9#—39'*
i -8
e 48
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5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektdrii Verileri

Ulkemiz icin ingaat sektoriiniin ¢ok bilyiik bir kismini konut ve buna bagh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gbre ingaat sektéri bliiyame hizi
% 14,6 olarak gerceklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektérii
verileri incelendiginde 2014 yih GSYH'In % 4,6lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kiiglik de olsa bir diigils olsa da 2015 yil satilan
konut sayis! rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur.

2015 yilinda bir nceki yila gére belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen yapilann
bina sayist % 12,3 yiizélgimi % 16,4 deferi % 11,4 daire sayisi ise % 15,5 oraninda
azalmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapi Ruhsatlar: Kinhimi-2015 Yili

Yapr ruhsan, Ocals - Arabk 2015

B oncekiwla gore

o dadgizim oran §®s)
Gostel peler 2015 2014 2013 2015 2014
Bina sans: 122 243 138439 121 754 -12,3 145
YlzoleGmi (m=) 184 050 956 220 264 118 175 BOF 606 -16,4 53
Deder [TLY 185 278652 175667 938097 126 340 345 650 -11.4 364

Daire sas gT0 515 1 O30 RRY 2383630 154 128

"y Y.aget iz st atisticles] 2090 we 2014 yolla ) veu foxi 1ovise moiimigty,

Kaynak: TOIK

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan onemli dlglide ingaat sektériindeki talep
bilylimesine olumiu etki yaratmigtir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme séz konusudur, 2015 yih
ilk yanist konut kredileri talebi yiiksek gorinirken ikinci yari itibariyle sert bir disis
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma sz konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yiinda 125 milyar TL tutannda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL dizeyine ylkselmigtir.
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Konut Satis Sayilan-Satis Cegidine Gore
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Konut satiglari 2015 yilinda bir dénceki (2014) yila gbére % 10,6 artig gostermistir.
Konut satislannda 2015 yilinda istanbul'da 239.767 konut satisi ile en yiiksek paya
(%18,6) sahiptir. Yine TUIK verilerine gére Tirkiye genelinde konut satiglani 2016 Ocak
ayinda bir 8nceki yilin ayni ayina gore % 1,9 azalarak 84.556 olmugtur.

Ug biiyiik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler degerlendirildiginde, 2016 yili
Mart ayinda bir énceki aya gére Istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla yiizde 1,22, yiizde
0,19 ve ylizde 1,95 oranlarinda artis gériilmagtir. Endeks degerleri bir 6nceki yilin ayn
ayina gore ise Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla ylzde 19,57, 9,87 ve 16,69
oranlarinda artis gdézlenmigtir. (Kaynak: TCMB)

Tirkiye Geneli Konut Satis Sayilan
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5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaglatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasas: lizerinde bask: yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlan yavaglamas ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler iizerindeki baskiy artiyor olmasi.

Firsatiar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararas: standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel doniisiimin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor
olmasi,

o Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan dniemler,

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

o lIstanbul‘'un diinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan buyiik
projelerle (istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képrl ve 3. Havaliman vs.) ilgi odadi
olmaya devam edecek olmasi.

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas! Beklentisi

2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artig olmamigtir. 2012 ve 2013 villarinda, 2011
yiina gore satiglarda ve gayrimenku!l yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilimin ik yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel doniisum
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilimin ikinci yarnsinda gayrimenkul yatiim projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda icin dngdrimiiz ise goreceli olarak 2012, 2013, 2014 ve
2015 yilinin ilk yarisina gére gergeklegen yiksek faiz oranlan nedeniyle satiglann duragan
olarak seyredecedi, yatinmlarin ise a§irlik olarak kentsel dénigiim projeleri yéninde
olacagi yéniindedir.
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5.2 BOLGE ANALIZI

istanbul ili

istanbul ili, kuzeyde Karadeniz,

) doguda Kocaeli Siradaglari’nin
I S yiiksek tepeleri, giineyde Marmara
; Denizi ve batida ise Ergene Havzasi
,.,.,'L Q su aynmi gizgisi ile simrlanmaktadir.
[T B <’\ T . w e
T Istanbul Bogazi, Karadeniz'i,

Marmara Denizi ile birlestirirken;
Asya Kitasi ile Avrupa Kitasr'ni

birbirinden ayirmakta ve istanbul
kentini de ikiye bélmektedir,

il alami, idari bakimdan dodu ve giineydogudan Kocaeli'nin Karamiirsel, Gebze,
Merkez ve Kandira ilceleri ile, glineyden Bursa'nin Gemlik ve Orhangazi ilceleri ile, bati ve
kuzeybatidan Tekirdad'in Corlu, Cerkezkdy ve Saray ilgelerinin yani sira, Kirklareli'nin de
Vize ilgesi topraklari ile gevrilidir.

istanbul niifusunun, 1990 yili itibariyle Tuirkiye niifusu igindeki pay1 %12,9 iken bu
oran (Ekim 2000 sayim sonuglan itibariyle 67.803.927 kisilik Turkiye nifusu iginde
10.018.735 kisi ile) %15'e ulagmigtir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1.133.000
kisi artis gostermistir. Bu sonuca gére Tlrkiye geneline bakildiginda Istanbul'un
barindirdigi niifus ve alan itibariyle tagimakta oldugu 6nem agikga gérilmektedir. Turkiye
topraklarinin %9,7'sini kaplayan istanbul, niifus varligi agisindan da ilkenin en énemli ili
durumundadir. 1997 ve 2000 yillan arasinda Istanbul igin tespit edilen yillik biiyime
orani %2.83'tiir. Daha 6nceki donemde Istanbul'un yillik ortalama nifus artis hizinin
%3.45 olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kismimn géglerden kaynaklanmasina kargin
niifus artis oraninin diistii§d gézlenmektedir. Bunun sebepleri Tiirkiye genelindeki nlfus
artis hizimin (dogurganhk orani) diigmesi ve gégiin yavaglamasidir. 2005 yilinda Istanbul
niifusu 11,48 milyondur. Tirkiye niifusu igindeki pay ise %15,8'dir. Nifus artig hizi
yavaslamakta ve 2000-2005 déneminde ortalama %2,75, 2005 yilinda ise %2,5
olmustur. Istanbul’da niifusun énemli bir belirleyicisi olan géc orari da yavaglamis 2000-
2005 déneminde toplam 252.000 olmustur. 2005 yilinda %?2,5 olan niifus artig hizinin
izleyen 5 yil %2,4, sonraki 5 yil %2,3 olacagi ve nifusun 2015 yilinda 14.48 milyona
cikacagl ongdrilmektedir. Tirkiye'nin de nlfus artis hizi yavaglayacak ve niifus 2015
yilinda Istanbul nifusunun payr %17,8%e gikacaktir. Istanbul’da niifus artis1 % 80 kent
kaynakl, %20 ise gég kaynakli olacaktir. Niifus artis éngdriilerine bagli olarak Istanbul’da

23
NOVA TD RAPAR NO: 2016/5573 /

v novald-com




INOVA

kentsel hane halk sayis) da 2015 yilinda 2,9 milyondan 4,08 milyona gikacaktir. 2015 yih
itibariyle niifusu 14.657.434 kisidir.

Istanbul ili simirlan icerisinde 39 iige bulunmaktadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,
Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahgelievier, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas,
Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu, Biiyiikgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa, Giingéren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiiglikgekmece,
Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,

Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.

Zeytinburnu ilgesi

Dogusunda Fatih, kuzeyinde Bayrampasa, batisinda Giingdren ve Bakirkdy ilgeleri,
giineyinde ise Marmara deniziyle gevrilidir. Tarihi Yanmada ve surlarla aynimig olup D100
Karayolu’na sinin bulunmaktadir. Atatiirk Havalimani'na 15 - 20 dakikalik mesafededir.

01 Eylil 1957 tarihinde ilge olmustur. 2015 yili adrese dayal niifus sayim sistemine
gbére niifusu 289.685'tir. 13 adet mahalleden olusmaktadir. Ilgedeki ilk yerlesim
istanbul’un Turklerin eline gegmesini izleyen yillarda Kazligesme dolaylarinda baglamigtir.

flcede yerlesmeyi etkileyici ikinci olay; Kazligesme'de dericilik sanayisinin kurulmasidir.
Tiirkiye'de dericilik sanayisinin 150 yih askin tarihcesi Kazligesme'de baglamigtir. 1927
yiinda Kazlicesme’de dokuma sanayini kurulunca calisan isciler gevreye yerlesmeye
baglamigtirlar. 1946 yiliarindan itibaren hizh gég almigtir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o Konumu,

o Ulagsim kolayhg,

o Parselin mevcut imar durumu,

o Proje icin tiim yasal izinlerin alinmig olmasi,

o Yildiz Teknik Universitesi Davutpasa Kamplsii'ne ve Esenler Metrosu’na yakin
konumda olmasi,

o Gelismis olan bir bdlgede yer almasi,

o Tamamlanmis altyap.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme Standartian
hakkinda Tebli§ (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Taginmaz Miilk De§erlemesi, Madde
5.22 - Kargilagstirma Unsurlan esas alinmigtir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iligkin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklari milkiyet, Ust hakki devri, devre mulk vs.) emsallerde
belirtiimistir.

Bu raporda ©6zel finansman dizenlemelerinin

Finansman Sartlan bulunmadigi emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak secilen gayrimenkulierde degeri etkileyen
Hzel satis kosullarinin (pazarlama siresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin (zeri / asagisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi boliminde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmigtir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz / taginmazlarla ayni pazar
kosullarina sahip emsalier tercih edilmigtir.

Pazar kosullari

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla aym veya gok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri béluminde detayh konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda yer aian emsallerin
serefiye farklihklan ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmislardir.

Konum

Bu raporda emsal taginmazlann fiziksel &zellikleri
(arsalar igin biyiiklik, topografik ve geometrik
Fiziksel Ozellikler dzellikler: bagimsiz bolumler igin Gnite tipi, kullamm
alant buyiukligi, yap! yasi, ingaat kalitesi vb. unsurlar}
dikkate alinmistir.

Ekonomik Ozellikler Bu raporda kira getiren emsaller bulunmamaktadir.

Bu raporda aym veya benzer en verimii ve en lyi

S kullanima sahip olan miilkler kullamlmigtir.

Bu raporda tasinmaz mulkiyeti olusturmayan Kigisel
millkler, sirket haklan veya tasinmaz milkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullanilmamigtir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlari
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Bilgede satisi gergeklesmis veya satigta olan arsalar

1. Zeytinburnu ilgesi Maltepe Mahallesi'nde Mevlihane Yolu Caddesi uzerinde yer alan
“Konut + Ticaret + Hizmet Alani” ve “Emsal (E): 2,50 yapilagma gartina sahip brit
12.000 m?2 net 8.200 m? yiizélgime sahip arsa 30.000.000,-USD bedelle satihktir.

(m? birim degeri 3.660,-USD / 10.600,-TL)
Ilgilisi / 0212 236 96 18

2. Zeytinburnu ligesi Maltepe Mahallesi'nde Glmugsuyu Caddesi (zerinde yer alan
“Konut + Ticaret” ve “*Emsal (E): 2,00” yapilasma sartina sahip briit 3.400 m? net
2.400 m? yiizéigiime sahip arsa 6.500.000,-USD bedelle satilktir.

(m? birim dederi 2.710,-USD / 7.850,-TL)
figilisi / 0212 483 20 50

3. Rapor konusu proje arsasinin arka tarafindan konumlu olan “Konut + Ticaret” ve
“Emsal (E): 2,00” yapilasma sartina sahip 6.857 m? yuzélgiime sahip arsanin % 40
hissesi 6.500.000,-USD bedelle satiliktir.

(m? birim degeri 2.370,-USD / 6.865,-TL)
Tigilisi / 0212 232 54 79

4. Maltepe Mahallesi'nde, “Konut + Ticaret” lejantina ve “Emsal: 2,00” yapilasma sartina
sahip oldugu belirtilen, 26.500 m? yiizélgiimli olduju beyan edilen parselin satig
dederi 60.000.000,-USD'dir. (m? birim degeri ~ 2.265,-USD/ ~ 6.560,-TL)
flgilisi / 0 212 664 81 07

5. Maitepe Mahallesi Is GYO A.S.min Kamu Aydiniatma Platformu’nda 07.08.2014
tarihinde yayinlanan ézel durum agiklamasina gére “taginmazin %25'lik (1/4) kismina
karsilik gelen payin KDV hari¢ 94.000.000.-TL bedel ilizerinden Timur Gayrimenkul
Gelistirme Yapi ve Yatiim Anonim Sirketine satigina ve satis bedelinin tapu devir
tarihinde es zamanl olarak tahsil edilmesine karar verilmigtir.” ifadesi yer almaktadir.
Satig islemi 19.09.2014 tarihinde tapu kiitiigtnde tescil edilmigtir.

(m? birim satis degerl ~ 4.685,-TL)
Bilgi: Kamu Aydinlatma Platformu

Not: 1) Rapor tarihi itibariyle TCMB alig kuru 1,-USD = 2,8962 TL'dir.
2) Satilik emsallerin timiinde pazarhk pay! mevcuttur.
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Bolgedeki satista olan konut ve ticari iiniteler (diikkan ve ofis nitelijinde)

Rapor konusu arsa (izerinde geligtirilebilecek projeye emsal tegkil edebilecek ayni bblgede

yer alan ve benzer nitelikteki konut ve ticari (niteler agagida siralanmigtir.

1. Nef 13 Projesi biinyesinde yer alan konutlann ikinci el satiglar agagida sunulmugtur.

Proje biinyesinde 6. normal katta yer alan brit 180 m? kullamm alanina sahip
3+1 dairenin satis dederi 1.000.000,-TL'dir. (m? satis degeri 5.555,-TL)

Proje blinyesinde 4. normal katta yer alan brit 88 m? kullanim alanina sahip 2+1
dairenin satis degeri 750.000,-TLdir. (m? satis degeri 8.525,-TL)

Proje binyesinde 2. normal katta yer alan briit 86 m? kullanim alanina sahip 2+1
dairenin satis degjeri 700.000,-TL'dir. (m? satis dederi 8.140,-TL)

Proje biinyesinde 14. normal katta yer alan brit 80 m? kullanim alanina sahip
2+1 dairenin satis degeri 685.000,-TL'dir. (m? satis degeri 8.565,-TL)

Proje biinyesinde bahge katinda yer alan brit 67 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satis defjeri 600.000,-TL'dir. (m? satig degeri 8.955,-TL)

Proje blnyesinde yer alan brit 55 m? kullarim alanina sahip 1+1 dairenin satis
degeri 550.000,-TL'dir. (m? satis dederi 10.000,-TL)

2. Nef 12 Projesi biinyesinde yer alan konutlann ikinci el satiglar asagida sunulmusgtur.

Proje biinyesinde 16. normal katta yer alan brit 74 m? kullanim alanina sahip
1+1 dairenin satis dederi 660.000,-TL'dir. (m? satis degeri 8.920,-TL)

Proje blinyesinde 12. normal katta yer alan briit 56 m? kullamm alanina sahip
1+1 dairenin satis degeri 615.000,-TL'dir. (m? satis dederi 10.980,-TL)
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-  Proje biinyesinde 13. normal katta yer alan briit 56 m? kullanim alamna sahip
1+1 dairenin satis degeri 575.000,-TL'dir. (m? satis degeri 10.270,-TL)

- Proje biinyesinde 1. normal katta yer alan briit 56 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satis degeri 500.000,-TL'dir. (m? satis degeri 8.930,-TL)

3. Avrupa Konutlan Kale Projesi biinyesinde yer alan konutlarin ikincl el satiglan asagida

sunulmustur.

- Proje biinyesinde 7. normal katta yer alan briit 78 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satis dederi 730.000,-TL'dir. (m? satis degeri 9.360,-TL)

- Proje biinyesinde 3. normal katta yer alan briit 80 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satis degeri 790.000,-TL'dir. (m? satis degeri 9.875,-TL)

- Proje biinyesinde 8. normal katta yer alan briit 79 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satis dederi 865.000,-TL'dir. (m? satis degeri 10.950,-TL)
Proje biinyesinde 3. normal katta yer alan brit 102 m? kullanim alanina sahip
2+1 dairenin satis dederi 1.090.000,-TL'dir. (m? satis dederi 10.685,-TL)

- Proje biinyesinde 2. normal katta yer alan briit 136 m? kullanim alanina sahip
2+1 dairenin satis degeri 1.150.000,-TL’dir. (m? satis degeri 8.455,-TL)

- Proje bunyesinde 7. normal katta yer alan briit 165 m? kullanim alanina sahip
3+1 dairenin satis degeri 1.800.000,-TL'dir. (m? satis degeri 10.910,-TL)

4. Beyaz Rezidans Projesi biinyesinde yer alan konutlarin ikinci el satislan asadida
sunulmustur.
Proje biinyesinde 9. normal katta yer alan briit 182 m? kullanim alanina sahip
4+1 dairenin satis degeri 1.250.000,-TL'dir. (m? satis degeri 6.870,-TL)
- Proje biinyesinde 3. normal katta yer alan briit 148 m? kullanim alanina sahip
3+1 dairenin satis dederi 1.100.000,-TL'dir. (m? satis degeri 7.430,-TL)
- Proje biinyesinde 7. normal katta yer alan briit 155 m? kullamm alanina sahip
3+1 dairenin satis degeri 1.000.000,-TL'dir. (m? satis dederi 6.450,-TL)

5. Platform Merter Projesi blinyesinde yer alan konutlarin ikinci el satiglarn asagida

sunu!mustur.

- Proje biinyesinde 2. normal katta yer alan briit 89 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satis degeri 675.000,-TL'dir. (m? satis dederi 7.585,-TL)
Proje biinyesinde 11. normal katta yer alan briit 49 m? kullamm alanina sahip
140 dairenin satis dederi 315.000,-TL'dir. (m? satis de§eri 6.430,-TL)
Proje biinyesinde 4. normal katta yer alan briit 43 m? kullanim alanina sahip 1+0
dairenin satis degeri 340.000,-TL'dir. (m? satis degeri 7.905,-TL)

- Proje biinyesinde 8. normal katta yer alan briit 81 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satis dederi 690.000,-TL'dir. (m? satis degeri 8.520,-TL)

- Proje biinyesinde 2. normal katta yer alan briit 89 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satis degeri 880.000,-TL'dir. (m? satis dederi 9.890,-TL)
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- Proje binyesinde 12. normal katta yer alan brit 110 m? kullamm alanina sahip
2+1 dairenin satis dederi 1.120.000,-TLdir. (m? satis degeri 10.180,-TL)

6. Avrupa Konutlan Kale projesinde yer alan diikkanlarin satiglar asadidaki tabloda
sunulmusgtur.

- 2
i rivar o
{M2) (TL)

99 — 143 2.519.000 - 3.834.000 26.250
160 - 197 4.042.000 - 5.726.000 27.360
200 - 290 3.346.000 - 6.640.000 20.380
366 - 401 6.252.000 - 10.506.000 21.850
ORTALAMA DEGER 23.960

7. Zeytinburnu Ilcesi Maltepe Mahallesi, Gumlssuyu Caddesi {izerinde yer alan Odin is
Merkezi’'nin zemin katinda konumlu olan 530 m? kuillamim alanina sahip diikkanin
satis dederi 7.300.000,-TL'dir. (m? birim satig dederi 13.775,-TL)

8. Zeytinburnu Ilgesi Maltepe Mahallesi, Dingo!l Sanayi Sitesi bunyesinde yer alan
katinda konumlu olan 120 m? kullanm alanina sahip diikkanin satis dederi
1.800.000,-TL'dir. (m? birim satis dederi 15.000,-TL)
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal kargilastirma yaklasimy,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yodntemleri kullamlir. Bu ydntemlerin
uygulanabilirlifi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kuilanilabilirligine gdre
dedismektedir. Pazar degeri tahminleri igin segilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal karstlastirma yaklasinn miilk fiyatlanm pazann belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar pay! igin birbirleriyle rekabet halinde olan milklerin
pazar fiyatlan (izerinde bir galisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimi’'nda pazar dederi uygulamalan igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu ydntemde miilkun gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yaratti§i dederin (gelir akiglan) buglink(i dederlerinin toplamina esit
olacadini 8ngériir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini géz
oninde bulunduran islemleri igerir.

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

¢ikariimasi) sonra arsa defierine eklenmesi ile gayrimenkulln degeri belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENiN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN
YONTEMLER
Bu ¢alismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasimi yéntemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde ise gelir
indirgeme yéntemi kullanitmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklagimi
yontemi kullanilmamigtir. Zira; Ulkemizde badimsiz béliime ait arsa pay1 hesabinda farkli
hesaplarin kullanilmasi (arsa payl belirlenirken tasinmazlann gerefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, dikkan, ofis vs.) dederlemesinde
maliyet yaklagimi yéntemi her zaman ¢ok saghkl sonuglar vermemektedir.

Emsal karsilastirma yontemi ise, gelir indirgeme ydnteminde kullanilan ortalama m?2

satis dederlerinin tespitinde ve arsanin pazar dederinin tespitinde kullanilmigtir.
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7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERINiN
TESPiTI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu ydéntemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden inga
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklagimda
gayrimenkullin dederinin arazi ve binalar olmak lzere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldidi ve 6nemli bir kalan ekonomik omir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayl zamanla azalacadi gdz éniine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hichbir zaman yeniden inga etme
maliyetinden fazla olamayacad: kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkulin bugiinkil yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢cikar veya kazang varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten gikariimasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dedgeri ile
aciklanabilir. Kullamm dederi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
dederini bilmese bile malin gercek bir dederi vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belirlenmektedir.

Maliyet yaklagimi yontemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asadidaki
bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsanin degeri

II1. Arsa iizerindeki insai yatirrmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilegenler, arsa ve ingal yatinmlanin ayn ayn satisina esas ahnabilecek degerler
anlaminda olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna 1sik tutmak {izere
verilmig fiktif bliylkliklerdir.

Maliyet dederinin bir diger bileseni de gelistirici karidir. Ancak degerleme konusu
projenin halihazir ingaat seviyesinin diisiik olmasindan dolay: gelistirici kan dikkate
alimmarmstir.

7.1.1 Arsanin dederi:

Arsanin dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme yéntemieri
kullanilmisgtir.

7.1.1.1 Emsal karsilastirma yontemi ve ulagilan sonug

Bu yéntemde arsa bedelinin tespiti igin taginmazin bulundugu bdlge genelinde ve
vakin dénemde pazara ¢ikarilmis / satimis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dederini etkileyebilecek faktdrler ¢ercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje

arsalan igin m2 birim degeri belirlenmistir.
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Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil

edebilecek tiim satilik arsa emsaileri dikkate alinmigtir.

EMSALLERIN ANALIZI

Tasinmazin / tasinmaziarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal
taginmazlann sahip olduklan olumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gére karsilagtirnimasi
ve uyumlastinimasi yoluna gidilmistir.
biyiaklik,
dodrultusunda degerlendirilmistir. Degerlendirme kriterleri ise gok k&tl, kotl, kéti-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve gok iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin

Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum /

lokasyon,

imar durumu, yapillasma hakki, fiziksel &zellik gibi kriterler

puanlama araliklan sunulmus olup aynca blylklik bazindaki dederlendirmeler de
asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklan mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger
verilerden elde edilmistir.

Oran Arahigh
Cok Kotd Cok Bilylik % 20 {izeri
Kotii Biyiik % 11 - % 20
Orta Kotl Orta Buyik % 1 - % 10
Benzer Benze % 0
Ort:a Iyi Orta Kiciik -% 10 - (-% 1)
1yi Kiciik -% 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kucik - % 20 lzeri
Arsa Emsal Analizi
Rapor konusu
parsel Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Yuzdlclimd (m?) | 80.239,89 8.200 2.400 2.743 26.500
m? Birim Satis 10.600 7.850 6.865 6.560
Degeri (TL)
) Ticaret + ] ;
. Ticaret + A Ticaret + Ticaret + Ticaret +
Imar durumu Hizmet + Konut H!éronne:: Konut Konut Konut
Yapiiagma sarti
(Emsal) 2,00 2,50 2,00 2,00 2,00
Lokasyon icin = Benzer Benzer Orta kéti Orta kot
ayarlama % 0 % 0 % 5 % 5
Biiyiikliik icin - Kdgtk Kiguk Kaglk Benzer
ayarlama - % 20 -% 20 - % 20 % 0
imar durumu ol Benzer Benzer Benzer Benzer
icin ayarlama % 0 % 0 % 0 % 0
Yapilasma sarti o fyi Benzer Benzer Benzer
icin ayarlama - % 20 % 0 % 0 % 0
— Var Var Var Var
P gEsultk EE %5 %5 - % 10 -%5
?.I‘.’f)" fanmig deger 6.500 6.015 5.230 6.545
Ortalama Emsal
Deferi (TL) e
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5 nolu emsal rapor konusu taginmazin hissesinin eski satigina iligkin olup emsal
analizinde dikkate alinmamgtir.

Rapor konusu proje parseli igin yasal izinlerin alinmis olmasi ve iizerindekl projenin
devam ediyor olmasi, proje biinyesindeki bagimsiz b&limlerin kisa sirede yaklasik %
80’ninin satilmis olmasi durumlan da géz &niine alindifinda proje arsasinin birim
degerinin ortalama emsal degerden daha yiiksek olacagi kanaatindeyiz. Bu bilgiden
hareketle ortalama emsal degeri yaklagik olarak 6.075,-TL x 1,05 = 6.375-TL olarak
takdir edilmistir.

ULASILAN SONUC

Piyasa bllgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle degerlemeye konu
proje parsellerinin konumu, blyuklGgd, fizikse! ozellikleri, mevcut imar durumu ve
iizerindeki proje ingasi igin yasal izinlerin alinmig olmasi dikkate alinarak m?2 birim degeri
ve toplam pazar degeri agagidaki tabloda sunulmustur.

ADA | PARSEL | Y02zOLCUMD BIRIM | MEVARESERMIS
NO NO (m?) DEGERI DEGERI
(TL) (TL)
2905 17 80.23%2,89 6.375 511.530.000
Konut Emsal Analizi
Avrupa
Beyaz Platform

Nef 13 Nef 12 Kolr;:::;arl Rezidans Merter
Ortalama m?
Birim Satis 8.290 9.775 10.040 6.915 8.420
Degeri (TL)
Lokasyon icin Orta lyi Orta iyi iyi Orta kdti lyi
ayarlama - % 10 -% 10 -% 15 % 5 - % 15
Fiziksel / _I_ngaat Orta koti Orta koti Benzer Orta kota Benzer
Ozellikleri icin % 5 % 5 % 0 % 10 % 0
ayariama
Proje Niteiigi icin Orta kotu Orta k6t Benzer Orta ko6t Benzer
ayariama % 5 % 5 % 0 % 10 % 0

Var Var Var Var Var
Pazarlik payi - % 5 -% 5 -% 5 -%5 -%5
Proje Insaat
Seviyesi -% 25 - % 25 - 9% 25 - % 25 - % 25
diizeltmesi
?.I‘.’f)" lanmig deger 5.860 6.910 6.080 6.260 5.100
Ortalama Emsal
Degeri (TL) e
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Dilkkan Emsal Analizi

AvrupaK:l:nutlan Emsal 7 Emsal 8
Ortalama m* Birim 23.960 13.375 15.000
Satis Dedjeri (TL)
Lokasyon igin Iyi Orta iyi Orta iyi
ayarlama -% 20 -%5 -%5
e eﬁil;:;:at Benzer Orta kotil Orta kot
0, 0,
ayarama %o O % 10 % 10
Proje Niteligi igin Benzer Orta kotu Orta kot
ayarlama % 0 % 10 % 10
Var Var Var
Pazarlil:k payl —9% 5 -9 5 —% 5
Proje Ingaat _ _ .
Seviyesi diizeltmesi 22 i LR
Ayarianmigs deger (TL) 14,570 11.685 13.105
Ortalama Emsal
Degeri (TL) eir20

7.1.1.2 Gelir indirgeme yéntemi ve ulasilan sonug

Bu bélimde éncelikle projenin toplam pazar degeri hesaplanmigtir.

Gelir indirgeme yéntemi ile arsanin toplam degerine ulagmak igin, arsa maliyetinin,
arazi lizerinde gerceklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlan yontemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiink( finansal dederleri arasindaki farka esit olacag
varsayllmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektériin ve taginmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin degeri
bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alinmigtir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

b) Proje hasilatinin bugiinkil finansal degeri
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Projelere iligkin veriler

- Degerleme konusu tasinmazin (izerinde gelistirilecek proje icin, mimari projeler
hazirlanmis ve yapi ruhsatlart alinmistir. Yapi ruhsatlarindan elde edinilen verilere
gore toplam satilabilir alanlar ve insaat alanlar agadidaki tabloda belirtilmistir.

TOPLAM | TOPLAM
BLOK INSAAT ORTAK ALAN UNITE
ALANI (M2) ALANI
(M2) (M2)
A BLOK 34.847 20.499,06 14.347,94
B BLOK 77.699 45.707,30 31.991,70
B1 BLOK 77.270 53.010,26 24.259,74
C1 BLOK 91.954 62.676,75 29.277,25
D1 BLOK 76.115 49,166,54 26.948,46
TOPLAM 357.885 231.059,91 | 126.825,09

Not: Rapor konusu parsel iizerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda
yukaridaki bilgiler dikkate alinmigtir. Stz konusu projeden farkh bir proje
uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumda vs.)
bu raporda gelir indirgeme yontemi ulasilan de§erler gecersiz olacaktir.

I) Projenin geligtirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “maiiyet yaklagimi yéntemi”
kullanilimigtir.

- Bu ydntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kdn havi rayic tutar),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmigtir.

- Yapi ruhsatlarina gére ortak alanlar d&hil toplam brit insaat alami
357.885 m2'dir.
Ingéd edilecek olan projedeki bloklarin yapl sinifi yap ruhsatlarinda V-A olarak
belirtilmigtir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nin 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 dolayi ingaat birim maliyetinin daha yiiksek olacad gériis
ve kanaatine vanlmigtir. Bu gérigten hareketle yapilarin m? birim bedeli yaklasik
1.320,-TL x 1,30 = 1.715,-TL olarak takdir edilmigtir. Bu maliyetlerin igerisinde cevre
dizenlemesinin de olacagi kabul edilmigtir.
Projenin ingaatini yaklagik 4 yil igerisinde bitirilecedi kabul edilmigtir. Bélge genelinde
yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmaza benzer ingaat ozelliklerine ve
biiylikligiine sahip projelerin yaklagik ortalama 3 ila 4 yil igerisinde ingaat islerinin
tamamlandi§i gdzlenmigtir. Yillara yaygin ingaat oranlan Ise sirket arsivimizde yer
alan benzer projelerin ingsaat tamamlanma oranlarindan yararlanilarak belirlenmistir.
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- Insaat birim maliyetieri belidenirken Cevre ve Sehircilik Bakanhdinin her yil
yayinladi§i insaat birim maliyet tablolan dikkate alinmis ve proje bazindan bélgedeki
gesitli miiteahhit firmalardan da gérigler alinmistir. 2013-2016 yillaninda yayinlanan
ingaat birim maliyet tablolan incelendiginde insaat birim maliyet degerlerinin yillara
gére % 6-8 arasinda arttiy (KAYNAK: 2013 - 2016 yillarina ait Cevre ve $Sehircilik
Bakanhg insaat Birim Maliyet Tablolan) gézlenmigtir. Ayrica Emlak Konut GYO A.S.
ve Toplu Konut Idaresi Baskanh@ (TOKi) ile yapilan gérismelerde ve ortak
calismalarda alt ve orta gruba hitap eden projelerdeki maliyet degerlerinin yillara gére
cok artis gdstermedidi yobninde periyodik olarak bilgiler temin edilmektedir. Bu
nedenle gelir indirgeme yonteminde ingaat maliyetinin 2017 ve daha sonraki yillarda
yillik % 7 oraninda artacagi 6ngorilmistir.

+ Insaatin Gerceklesme Orani:
Proje ingaatinin vyillara gére dadlimlan asadidaki oranlar ile gergeklesecedi
varsayimistir.

2016 2017 2018 2019
| ingaat orani % 25 % 35 % 35 % 5

+ Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yakiagimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (uike riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatirrm risklerinin géz éniine alinmasi igin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto oranm su
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Orani (llke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Oranmi
Bu varhklar (zerindeki getirilerin gdstergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2016
yil ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklagik % 9 civarindadir.
Risk Primi
Eklenen risk primi Glke, bdélge, proje ve yoénetim risklerini icerecek gekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski wve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s6z konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diisiik likiditesi igin de bir
ayarlama yapiimistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkullin piyasada bulunma
siiresine ve o slire iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
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yatinmlardan (8rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin kargilagtinimas: ile
oliilebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tarll
(ySnetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 2,50
olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasim: kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asagidaki sekilde belirlenmistir: % 9 Risksiz Oran + % 2,50 Risk Primi = % 11,50
iskonto orani. Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukardaki
faktérlere gore ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto
orani % 11,50 olarak kabul edilmigtir.

+ Maliyet Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecegi varsayillmigtir.

+ Nakit Gdenen Vergiler :
Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmigtir.

Ulasilan deder :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapllan ve sonuglan ekteki indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam maliyet degeri
552.014.265,-TL (~ 552.015.000,-TL) olarak bulunmusgtur.

II) Projenin hasilatinin buglinki finansal dederi

Varsayimlar ve kabuller:

- Satilabilir konut ve is yeri {dilkkan / madaza) alanlannin dadiimi agagidaki tabloda
sunulmusgtur.

SATILABILIR | SATILABILIR
BLOK BRUT KONUT | BRUT TICARET
ALANI {M?) ALANI (M?%)
A BLOK 22.342,28 0
B BLOK 51.392,91 0
B1 BLOK 33.662,91 4,945,11
C1 BLOK 42.670,66 3.922,45
D1 BLOK 42.886,97 0
TOPLAM 192.955,73 8.867,56

- Degerlemede emsal olarak bdlgedeki nitelikli konut projeleri ve ticari Gniteler
dikkate alinmistir.

37
NOVA TD RAPC&'NO: 2016/5573 /

WAL NGV td Asdgd]




TNOVA

Emsal analizi bélimiinde bu projelerdeki ofislerin ortalama m2 satis dederinin
6.040,-TL dikkanlann ortalama m? satis dederi ise 13.120,-TL olarak kabul
edilmigtir.

- Raporumuzun 5.1 bdlimiinde de belirtildigi Gzere son yillarda gayrimenkuldeki
satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
degismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor keonusu arsa Uzerinde gelistirilecek
proje bilinyesindeki gayrimenkullerin de m2 basina satis degerinin 2017 ve daha
sonraki yillar icin % 10 kadar artacad| ongorilmustiir

+ Satislarin Gerceklesme Orani:

2016 2017 2018
Satig gergeklesme orani % 80 % 15 % 5

Not: Miisteriden alinan bilgiye gore rapor tarihi itibariyle 2059 adet bagimsiz bolimiin
(2.059 / 2.583 = % 80) satisi gergekiesmistir. 2016 yili igin satis gergeklesme
crani % 80 olarak kabul edilmistir,

« Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Iskonto oran % 11,50 kabul edilmistir. Sayfa 36-37'de detayl sunulmustur.

« Hasilat Paylagim:
+ Bu proje icin hasilatin tamaminin arsa sahiplerine aittir.

« Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi oram 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger:

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal dederi
1.206.400.605,-TL (~ 1.206.400.000,-TL) olarak bulunmustur.
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Indirgenmis Nakit Akimlan Yéntemiyle Ulasilan Sonuc:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimiari
yéntemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkii degerlerinin farkindan ortaya cikan deger (gelistirilmis arsa degeri) asagidadir.
(Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiinki toplam
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 552.015.000
GeLisTiRILMiIS ARSA DEGERI 654.385.000

7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPITI iLE iLGILI DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanilan ydntemlere gore ulagilan dederler agadida tablo halinde listelenmigtir.

| DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Emsal Karsilagtirma 511.530.000,-TL
Gelir Indirgeme 654.385.000,-TL
Uyumlastinimig Deger 511.530.000,-TL

Gorilecedi Gizere her iki ydntemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Uluslararas: Dederleme Standartlari’nda yer alan “MUlkiin degerlemesinde genellikle
emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlar ve bu yaklasimlarla baglantih
metotlar uygulanir. Dederleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve
onlara badl metotlarn kullanarak elde ettigi géstergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her iig
yaklasim da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iclerinde fiyati en
diisiik olanin en ¢ok talep topladidi ve en yaygin sekilde dagitildi§ini savunan ikame
ilkesine dayanir.” ifadesine istinaden en dusiik degerin tespiti emsal kargilastirma
ydntemi ile yapilmigtir.

Gelir indirgeme yodntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarimin ginimiizdeki
degerini bulma iglemidir. Bu ybdntemde kullanilan gelecede yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarll bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger
icerisinde geligtirici kart da yer almaktadir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya c¢ikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
emsal kargilastirma yontemi iie bulunan dederin alinmasi uygun gérilmugtdr.

Buna gére rapor konusu parselin toplam pazar degeri 511.530.000,-TL olarak
takdir olunmusgtyr.
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7.1.2. Arsa lizerindeki insa yatinnmlarinin degeri:

ANOVA

Projenin toplam ingaat maliyeti agagidaki tabloda hesaplanmstir.

INSAAT TOPLAM
sLokno | YAPL | fNcaay | BIRIM | - MALIVET
SINIFI ALANI | MALIYETI DEGERI
{TLY {TLY
- V-A 357.885 1.715 613.775.000

Not: Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'nin birim maliyet tablolarina gére de V-A sinifina giren
yapilarin m? birim maliyet dederi 1.320,-TL'dir. Ancak projenin detaylan incelendiginde
bu birim maliyetierin {izerinde bir ingaat maliyeti olacagi goériis ve kanaatindeyiz. Bu
nedenle insaat maliyetinin % 30 daha artacadi kanaatindeyiz. Bu durumda toplam ingaat
maliyeti yaklagik 613.775.000-TL olarak hesaplanmigtir.

Proje ingaatina baslamiimis olup halihazirda projenin insaat seviyesi % 15
mertebelerindedir. Bu bilginin isiginda projenin mevcut durumdaki toplam ingaat maliyeti
% 15 x 613.775.000,-TL = (92.066.250,-TL) 92.065.000,-TL olarak hesaplanmgtir.

7.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

: 511.530.000,-TL

atirimlann dederi  iiiieececeeieisienee...s  92.065.000,-TL olmak lzere
603.595.000,-TL'dir.

Tasinmazin toplam pazar degeri

7.1,2.B PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERININ iS GYO A.S. PAYINA DUSEN
DEGERININ HESABI:

S6z konusu projenin % 50 sahibi olan is GYO A.S.'dir. Bu durumda;
Projenin mevcut durum degerinin Is GYO A.S. paymina diigen kisminin degderi ise =
(603.595.000,-TL x 0,50) 301.797.500,-TL olarak hesaplanmigtir.

) /
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AANOV A

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI  HALINDEKI
TOPLAM PAZAR DEGERININ TESPITI

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar degeri raporumuzun 7.1.1.2 - 2,
béliiminde 1.206.400.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Soz konusu projenin % 50 sahibi olan I3 GYO A.S.'dir. Bu durumda;

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin Is GYO A.S. payina diisen

kisminin degeri ise = (1.206.400.000,-TL x 0,50) 603.200.000,-TL olarak

hesaplanmistir.

9, BOLUM TASINMAZLAR iCiN SIRKETIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
iCERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU

Tasinmaz i¢in girketimiz tarafindan daha &nceden hazidlanmis gayrimenkul
degerleme raporu listesi agagida sunulmustur.

1.
2014 yili igerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 01 Temmuz 2014
Ekspertiz Tarihi : 07 Temmuz 2014
Rapor Tarihi ¢ 11 Temmuz 2014
Rapor No : 031 -2014/4222
Raporu Hazirlayanlar : Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Semih ARDAHAN / Insaat Mihendisi
SPK Lisansh Degerleme Uzmam / SPK Lisans No:
402228
Arsanin pazar degeri 357.070.000,-TL
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AINOV A

2-
2014 yil sonu igerisinde hazirlanan raporiar
Talep Tarihi : 15 Aralik 2014
Ekspertiz Tarihi : 19 Aralik 2014
Rapor Tarihi 1 25 Aralik 2014
Rapor No : 003 -2014/7216
Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / ingaat Miihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Arsanin pazar degeri 375.925.000,-TL
3-
2015 yil icerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 01 Eylal 2015
Ekspertiz Tarihi . 11 Eylll 2015
Rapor Tarihi : 16 Eylul 2015
Rapor No : 003 - 2015/7816
Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Miihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 447.250.000,-TL
Projenin mevcut durumuyla IS GYO A.S. payma diisen _
kismin pazar degeri 2208:625,000," 1
Projenin tamamlanmasi durumunda toplam pazar degeri 1.102.490.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumunda 1$ GYO A.S. payina }
diisen hasilat miktan 551.245.000,-TL

Not: Bdlge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu proje arsasinin da igerisinde
yer aldi§i bolgede gayrimenkule olan talebin ciddi sekilde arttig: gézlenmistir. Bu
durumun Snemli sebeplerinden biri de rapora konu projenin bélgeye kattifi deder ve
proje biinyesinde yer alan badimsiz boliimlerin yaklagik % 60‘nin gok kisa slrede
satisinin gergeklesmis olmasidir.
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SINOVA

4.
2015 yil icerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 01 Aralik 2015
Ekspertiz Tarihi : 18 Aralik 2015
Rapor Tarihi i 24 Aralik 2015
Rapor No : 003 - 2015/10501
Raporu Hazirlayanlar ;' Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Miihendisi
Sorumlu Dederleme Uzman / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bodlge Plancis
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 528.830.000,-TL

Projenin mevcut durumuyla IS GYO A.S. payina diisen ]
kismin pazar degeri 264.415.000,-TL

Projenin tamamianmasi durumunda toplam pazar degeri 1.134.660.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumunda IS GYO A.§. payina 3
diisen hasilat miktar 567.330.000,-TL

43
NOVA TD RAPOR NO: 2016/5573 Y
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10. BOLUM SONUC

Rapor Igeriginde ozellikleri belirtilen projenin yerinde vyapilan incelemesinde
konumuna, bilyikligine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
aragtirmalarina gére gliniimiz ekonomik kosullan itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asadidaki tabloda sunulmustur.

TL uUsD

Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 603.595.000 208.029.000
Projenin mevcut durumuyla IS GYO A.S. payna

o T e 301.797.500 104.014.000
Projenin tamamlanmasi

durumunda toplam pazar degeri BB AU 415.785.000
Projenin tamamlanmast durumunda IS GYO A.S.

payina diisen hasilat miktar 603-200.000 Aizdieduun

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 2,9015 TL'dir.

Bu degerlere KDV dahil dedildir. Projenin mevcut durumuyla IS GYO A.S. payina
diigen kismin KDV dahil toplam pazar degeri 356.121.050,-TL'dir.

Rapor konusu parsel ilizerinde insaati devam eden projenin sermaye
pivasasi mevzuah hiikiimleri cergevesinde Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg:
portfoylinde “proje” olarak bulunmasinda herhangi bir salinca olmadig: goriis
ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor iig crijinal hatinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 22 Haziran 2016

{Ekspertiz tarihi: 16 Haziran 2016)

Saygillanmizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR TAyfun KURU
Ingaat Miihendisi Sehir ve Bélge Plan
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumiu Degderleme

H
INA tablolar
Tapu sureti ve takyidat yazisi
Imar durumu érnegi
Yapi ruhsatlan
Fotograflar ve uydu gorinlisi
Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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