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DEGERLEME RAPORU OZETi

Dederlemeyi Talep Eden
Kurum/Kigi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / Sézlesme Tarihi - No
Degerlenen Miilkiyet Haklar
Ekspertiz Tarihi

Is Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Nova Taginmaz Degerleme ve Danigmanlik A.S.
10 Haziran 2017 - 003

. Tam miilkiyet

12 Haziran 2017

15 Haziran 2017
003 - 2017/4405

Rapor Tarihij
Miisteri / Rapor No

Manzara Adalar Projesi,

Karliktepe Mahallesi, Yakacik Caddesi, Camlik
Sokak, 10047 ada, 6 no'ly parsel

Kartal / ISTANBUL

Istanbul 1li, Kartal flgesi, Yukar Mahallesi,
G22A14B2B pafta, 10047 ada igerisindeki arsa
vasifli 36.724,88 m? yiizélctimlii 6 no’lu parsel

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgiieri Gzeti

Sahibi Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhg

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

Bu rapor, IS GYO A.S.nin talebine istinaden

yukanida adresi  belirtilen projenin  mevcut
Raporun Konusuy durumuyla  pazar dederinin  ve projenin
tamamlanmasi  durumundaki pazar dedgerinin

tespitine yénelik olarak hazirlanmigtir.

GAYRIMENKUL ICiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DE&ERLER (KDV Harig) —f
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 657.395.000,-TL

1.006.305.000,-TL

Projenin tamamlanmas; durumundaki toplam pazar degeri
RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzman:

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: 401 123) (SPK Lisans Belge No: 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasas Mevzuati
Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve By Sirketlerin Kurulca Listeye Aitnmalarina
lligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer
alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Plyasas:
Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayll “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartian
Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uiuslararasi Dederleme Standartiar kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYI TANITICI BILGILER
1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI ¢ Nova Taginmaz Dederleme ve Damsmaniik AS.

SIRKETIN ADRES} : Igerenkdy Mahaliesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayisdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO ! +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yirarldkteki mevzuat cercevesinde her turld resmi
ve Ozel, gergek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkulier, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yénelik tim raporlari diizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve problermli
durumlarda gérils raporu vermektir.

KURULUS TARIHi ! 16 Mayis 2011
SERMAYESi : 270.000,-TL
TICARET siciL NO 1 777424

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

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

Not-2: Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karari ile dederleme hizmeti yetkisi verilmigtir.

1.2 MUSTERiYiI TANITICI BiLGiLER

SIRKETIN UNVANI : s Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.
SIRKETIN ADRESI : Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO i +90(212) 32523 50
ODENMiS SERMAYES] : 913.750.000,-TL
KURULUS TARIHI : 6 Ajustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI ! % 48,78
FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasast Kurulu'nun, gayrimenkul yatirm

ortakiikiarina iliskin diizenlemelerinde yazii amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayal sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projeierine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatirm yapmak {izere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka acik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tarkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILikK KOSULLAR
VE UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miigterinin talebi tzerine adresi belirtilen projenin meveut durumuyla ve
tamamlanmast durumundaki bugiinkii pazar degerlerinin tespitine yénelik olarak
hazirlanmigtir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla aliciiar ve saticilar
arasinda alimp satildi§i ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri Gzerinde mesnetsiz bir kisitiama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine goire tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigr  haliyle pazar, degderlenen
varhgin veya yiikumliiigiin degerleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve guncel sahibi de dahil olmak iizere bu pazardaki katihmaolarin gogunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir,

Pazarlar, cesitli piyasa aksakhklan nedeniyle, arz ve talep arasinda sirekli bir
dengenin kuruldudu mitkemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizli§i, talepte ani disls ve ylikselisler veya pazar katihmcilar
arasindaki asimetrik bilgilendirme gérilir. Pazar katillmcilani bu aksakhklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesiziie neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir deerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagi varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullan
yansitmaldir.

Pazar dederi:

Pazar dederi, bir varlik veya yakimliligin, uygun pazariama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alic arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerieme calismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayllmaktadir,

Analiz edilen gayrimenkullerin tiird ile ilgili oiarak mevcut bir pazarin variig
pesinen kabul edilmigtir.

- Alict ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.
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Taraflar gayrimenkuiler ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayr saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir siire tanmmstir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir,

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlarn (izerinden gergeklegtiriimektedir.

- Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.

- Takdir edilen pazar degderi dejerleme tarihi itibariyle belirlenmig olup dederleme
tarihine 6zgldur.

Isbu dederleme raporundaki deder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapiiabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olas fiyati belirlemektir.

2.2 MUSTERiI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.’nin talebine istinaden, sirket
portféyiinde bulunan gayrimenkuliin pazar dederinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuat: Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketierin Kuruica Listeye Alinmalanna
Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiiktmleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri II1-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlan kapsaminda hazirlanmistir. Isbu dederieme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmis olup baska amagla kullamlamaz. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen
herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagrdaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

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

Dederleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢ikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.,

Degerleme cahismasin gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir cikarimiz veya on yargisi bulunmamakta olup calbismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

Bu gdrevle ilgili olarak verdi§imiz hizmet ve aldigimiz icret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve blidiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullammuyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine baglt degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama agsamasinda gérev alanlar mesieki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan mulkler sahsen incelenmistir, Degerleme calismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan miiklerin yeri ve tirli konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamustir.

6
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GAYRIMENKULUN HUKUKi TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

3. BOLUM

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

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHiBi : | Is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
iLi Istanbul
ILGESi Kartal
MAHALLESH : | Yukarn
PAFTA NO : | G22A1482B
ADA NO : | 10047
PARSEL NO 6

ANA

GAYRIMENKUL Arsa
NiTELIGI

YUzOLCOMU(m?) : | 36.724,88
Hi“SSESi Tamam)
YEVMIYE NO : | 18487
ciLT NO 127

SAYFA NO 12532
TAPU TARIiHi 10.09.2014

Not: Arsa iizerinde gerceklestirilen proje icin heniiz kat irtifak kurulmamustir,

3.2 iLGIiLI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlernesi yapifan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirlama) olup ofmadidi hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatinim
ortakligi portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hiikiimleri gercevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki géris,

Tapu Kadastro Genel Mudurlii§i Portali’'ndan temin edilen 31.05.2017 tarihli
takyidath tapu kayit belgesine gére rapor konusu tasinmazin tapu kayitlar {izerinde
asagidaki notun bulundugu belirlenmistir.

Serhler Béliimii:

¢ 0.01 TL bedel karsiiinda kira sozlesmesi vardir. (TEDAS lehine 99 yilidina 1
kurug bedelle kira serhi vardir) (16.04.2014 tarih ve 7771 yevmiye no ile)

Not: Yukarida belirtilen TEDAS lehine olan kira serhi rutin bir uygulama olup projenin
degerine olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

7
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Taginmaz tapudaki niteligine gére arsa vasfindadir, fiili kullamm sekli ise de
tapudaki nitelijinden farkli olarak proje nitelijindedir. Parsel uzerinde insa edilen
projenin yasal izinleri ahnmis ve ingaat isleri devam etmektedir. Halihazirda portféyde
proje olarak bulunmasinda bir sakinca yoktur,

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakligr portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGiLI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapiian projeler ile ilgili ofarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayit Yapr Denetirmi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederfemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdigi denetimier hakkinda bilgi,

Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin ahnip alinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmis, ingaata baslanmasi icin yasal gerekiiligi olan tim belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut ofup olmadidii hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatirrm ortakiig
portféyine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hitkiimleri cergevesinde bir engel olup olmadigi
hakkindaki gériis,

Eger belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planfarin ve
s0z konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduduna ve farkit bir profenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkiy olabilecegine iliskin acikiama.

Kartal Belediyesi Iimar Midirligli'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasinmazin 19.04.2013 tasdik tarihli, 1/1000 élcekli Kartal Glneyi Revizyon Uygulama
Imar Plan: paftasinda “Ticaret- Konut Alani” iejantinda kaldig belirlenmistir.

ADA PARSEL PLAN
NO NO FONKSIYONU YAPILASMA SARTI
Ticaret - Kenut Taks: 0,20-0,40, Emsal: 2,00 ve
U 2 Alani Hmaks: Serbest
' 8
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UYGULAMA IMAR PLANI

VZ AR s A,
FEBI8LEEL fay

AT o

TR FRALAKT . £

Plan Notlar

TK2 BRUT YOG. 700 KiSi/HA - EMSAL: 2,00 Planda verilen emsal dederleri net
parsef lizerinden hesaplanacaktir. Ancak daha énce uygulama gérmiis veya rizaen terk
yapilmis parsellerde, bu plana gore ilave terkler cikmasi ve toplam terk miktarinin %40
asmas! halinde terklerin rizaen yapimasi kaydiyla emsal hesabi parselin kadastral
alaninin %60"I lizerinden yapilir. Bu hiikiim bu plana gore terk miktar %40 asan
parsellerde de terklerin rizaen yapilmasi kosuluyla uygulanir. (Plandaki Bu not nedeni ile
uygulama Kadastral alanin %60 tizerinden yapilacaktir,)

NOVA TD RAPOR NO: 2017/4405 L
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K2, K3 Rumuzlu Kenut Alanlarinda, TK1 ve TK2 rumuzlu Ticaret + Konut alanlarinda
en az 10 adet parselin tevhit edilmesi ile olusan parselde ve 5000 mz2‘den blyik imar
parselinde emsal dederi 0.50 arttinlir. 5000 m2 ve iizeri biyiikliklerdeki parsel veya
parsellerden donati alinmasi sonucunda 5000 m2’nin altinda kalmalarn durumunda bu
parseller 5000 m2 biyiikliikteki parsellerin yararlandigi haklardan faydalanacak olup,
uygulama net parsel lizerinden yapilacaktir. (Plandaki bu not nedeni ile Ticaret + Konut
imarl, 5.000 m*den bliyiik alanh parsellerin emsal katsayisi, net parselden uygulanmak
lizere 0,50 artmakta ve 2,50'ye yiikselmektedir.)

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

3.3.1 Kartal Belediyesi l::mar Miudirlugil Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje biinyesinde vyer alan bloklara ait yapi ruhsatlan asadidaki tabloda
listelenmistir.

Yeni yapi ruhsatlar

ORTAK ALAR
DAHiL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ I::RSE" BLOKNO | TARIHI/RUHSATNO | BOL. B‘.i%'f,"l_‘:'::" sml:’::
ADEDI | wuri ANIM ALANI
;. {m?2)
n 26.09.2014 7 7-20 332 66.598,58 | VA
B 26.09.2014 / 7-20 324 61.367,40 | V-A
TooaTl C 26.09.2014 / 7-20 322 62.629,00 | V-A
D 26.09.2014 / 7-20 131 29.792,00 | V-A
E 26.09.2014 / 7-20 110 25.150,40 | V-A
F 26.09.2014 / 7-20 21 72.575,00 | V-A
TOPLAM 1.240 318.112,78
isim degisikligi yapi ruhsatlar
ORTI%K ?LAN
DAMEL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PORSEL | BLOKNO | TARIHI/RUHSATNO | BOL.. TRRT . | SARn
ADEDI | y\y1 i ANTM ALANI
{m2)
A 12.04.2016 / 01-077 | 332 77.932,38 | VA
B 12.04.2016 / 01-077 | 324 73.282,07 | V-A
TR C 12.04.2016 / 01-077 | 322 74.692,03 | V-A
D 12.04.2016 / 01-077 | 131 43.526,12 | V-A
E 12.04.2016 / 01-077 | 86 28.814,13 | V-A
F 12.04.2016 / 01-077 | 25 19.155,40 | V-A
TOPLAM 1.220 317.402,13

Dederleme galismasinda yukarida belirtilen yapi ruhsatindaki alan dikkate alinarak
yapilmigtir. Farkh bir projenin uygulanmasi durumunda ulagilacak deder farkh olacaktir.

10
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3.3.2 Yapi Denetime iliskin Bilgiler

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

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmas: Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig1 Hakkinda Gériis

Iigili mevzuat uyarinca 10047 ada 6 no'lu parsel (izerinde gergeklegtirilen projenin
gerekli tim izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekiili§i olan tirm belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur.,

Rapor konusu taginmazin imar durumu itibariyle sermaye mevzuat
hiikiimleri c¢ergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg: portféyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacag gbriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapian gayrimenkul ile ifgili varsa son ic yihk dénemde gerceklesen alim satim
islemierine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar plamnda
meydana gelen degisiklikler, kamulagtirma islemleri vb.) ifiskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Miihendisligi Incelemesi

Yapilan incelemede dederleme konusu projenin lzerinde gergeklestirilecedi 10047
ada 6 parselin; 10047 ada 3 parsel, 10047 ada 4 parsel, 10047 ada 5 parsel, 2846 Ada 1
parsel ve 2847 ada 1 parsel no'iu taginmaziarin tevhid isleminden 10.09.2014 tarih
18487 yevmiye ile tescil edildigi tespit edilmistir.

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

: I1 .
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3.4.2 Belediye incelemesj

Degerleme konusu gayrimenkul projesinin lizerinde insa edilecek olan 10047 ada 6
no'lu taginmaz; 2274 ada 408 parselin 29.653,35 m%lik kismi (10047 ada 3 parsel), 2846
ada 1 parsel, 2847 ada 1 parsel ve 10047 ada 4-5 parsellerin (eski yol alanlari)
tevhidinden olugmustur.

Degerleme konusu projenin gergeklestirilecedi 10047 ada 6 parsel 19.04.2013 t.t.lj
E-5 Gineyi Revizyon Uygulama Imar Plani kapsamindadir. Bu plan ile 2846 ada 1 parsel
ve 2847 ada 1 parselin yapilasma kosullarinda bir degisikiik olmamis, 2274 ada 408
parsel ise “"Agik ve Kapall Spor Tesisleri Alani”'nindayken giincel planda 20.473,90 m?lik
kismi “Kentsel Déniisiim amach kullanilacak Konut + Ticaret Alani”, 29.653,35 m*lik
kismt “Konut + Ticaret Alani”, 6.053,51 m?lik kismi “Agik ve Kapall Spor Tesisleri Alan”
4.003,23 m¥lik kismi “Yol” olarak ayrilmistir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN  (PROJENiN)
GEVRESEL VE FiZiki BiLGILER]

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Rapora konu tasinmaz Karliktepe Mahallesi, Yakacik Caddesi, Camlik Sokak,
G22A14B28B pafta, 10047 ada, 6 no'lu parsel lizerinde ingaatina baglanmis olan Manzara
Adalar projesidir,

Tasinmaza ulagim; D-100 Karayolu Uzerinde Kadiksy-Pendik istikametinde devam
ederken sa§ kolda gelen Kartal tabelasindan saptiktan yaklasik 500 m sonra ilk sada
doniilerek Yakacik Caddesi ulagilir ve Yakacik Caddesini takip edilmek suretiyle tasinmaza
ulagilir.

Bolgede genel olarak isyerleri ve binalar bulunmaktadir. Bélgede son dénemlerde
sanayiden hizmet ve konut sektdriine dogru bir dedisim gdézlenmektedir. Tasinmazin
yakin gevresinde Dumankaya Horizon, Dumankaya Vizyon, Yasa Kule, Kartal Kule, Mesa
Kartal, Cukurova Tower, Mai Residence, Sky Blue Residence, Monumento, Esadon,
MetroWin, projeleri bulunmaktadir.,

Tasinmaz yaklasik olarak Spor Caddesine 400 m., D 100 Karayolu’na 1,5 km, Kartal
Sahil Yoluna 1,7 km, Sabiha Gokgen Havalimani‘na 17 km mesafede yver almaktadir.

Bolge, Kartal Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamianms aityapiya
sahiptir. Ancak bélgenin sanayi yerlesimi icin diizenlenen altyapisi ticaret-hizmet-konut

yerlegimine gére yeniden diizenlenecektir.

o ' A%
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4.2 MANZARA ADALAR PROJEST HAKKINDA GENEL BILGILER

8]

Proje 10047 ada 6 parsel (izerinde gergeklestiriimektedir.

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

9]

Hélihazirda projenin genel ingaat seviyesi % 65 mertebesindedir.

o}

10047 ada 6 parsel iizerindeki projeye ait yapi ruhsatlarina gére bloklarin genel
6zellikleri agagidaki tabloda sunulmustur.

ORTAK ?LAN
DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL 5 5 BLOKLARIN YAPI
NO BLOK NO | TARIHi/RUHSAT NO A%%Isi TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
(m2)
A 12.04.2016 / 01-077 332 77.932,38 V-A
B 12.04.2016 / 01-077 324 73.282,07 V-A
C 12.04.2016 / 01-077 322 74.692,03 V-A
10047 / 6
D 12.04.2016 / 01-077 131 43.526,12 V-A
E 12.04.2016 / 01-077 86 28.814,13 V-A
F 12.04.2016 7 01-077 25 19.155,40 V-A
TOPLAM 1.220 317.402,13

- Proje biinyesindeki bloklarin toplam insaat alani ve toplan tnite alanlarimin dagihm
tablosu asagidaki tabloda sunulmustur,

TOPLAM TOPLAM
BLOK INSAAT ORTAK ONiTE
ALANI ALAN (M2) ALANI
(M2) (M2)
A BLOK 77.932,38 41.827,85 36.104,53
B BLOK 73.282,07 39.331,94 33.950,13
C BLOK 74.692,03 40.088,69 34.603,34
D BLOK 43.526,12 27.385,17 16.140,95
E BLOK 28.814,13 18.128,88 10.685,25
F BLOK 19.155,40 14.963,63 4,191,77
TOPLAM | 317.402,13 | 181.726,16 | 135.675,97
14
NOVA TD RAPOR Ng: 2017/4405



TNOVA

- Proje bilinyesindeki konut, ofis ve diikkanlain bloklar bazin satis briit alanlarinin
dagilimi asagidaki tabloda sunulmustur.

BLOK KONUT (M2) OFis (M2) TICARET (M2)
A BLOK 48.712,00
B BLOK 45.806,70
C BLOK 45.666,57 757,60
D BLOK 24.998,14 1.149,53
E BLOK 16.678,14 665,05
F BLOK 4.187,31
TOPLAM 140.185,27 41.676,28 6.759,49

- Proje biinyesindeki bloklann badimsiz bélim niteliklerine gore dagihm tablosu
asagidaki tabloda sunulmustur.

TICARI .
BLOK FONKSiYON KAT SAYISI KONUT | pipim | OFiS
SAYISI SAYISI
SAYISI
5 Bodrum + Zemin +
A BLOK Konut 40 Normal Kat 332 0] 0
4 Bodrum + Zemin +
B BLOK Konut 36 Normal Kat 324 0 0
- 3 Bodrum + Zemin +
C BLOK Konut+Ticaret 37 Normal Kat 319 3 g
= 3 Bodrum + Zemin +
D BLOK Ofis + Ticaret 22 Normal Kat 0 5 126
] 3 2 Bodrum + Zemin +
E BLOK Ofis + Ticaret 19 Normal Kat 0 2 84
I 4 Bodrum + Zemin +
F BLOK Ticaret 1 Normal Kat 0 25 0
975 35 210
TOPLAM 1.220

- Bloklardaki bagimsiz béliim tiplerinin da

gilim tablosu asadidaki tabloda sunulmustur

D.".";;}E ABLOK | BBLOK | CBLOK | D BLOK | E BLOK | F BLOK | TOPLAM
140 11 7 ) = - - 26
131 138 145 149 - - - 232
2+1 80 56 39 - - = 175
341 76 111 112 2 - - 299

BN 2 2 2 6
342 trib. 2 > 2 - ; - 6
4+1 22 0 6 . - - 28
541 1 1 1 - - - 3
OFiS - - - 126 84 - 210
TICARET 5 - 3 5 2 25 35
TOPLAM | 332 324 322 131 86 25 1.220

Not: Rapor konusu parsel {izerinde

bilgiler dikkate alinmistir.

durumunda (tadilat ruhsati,

NOVA TD RAPOR &: 2017/4405

geligtirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki

S6z konusu projeden farkl bir proje uygulanmasi
tadilat projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir
indirgeme yéntemi ulagilan dederler gegersiz olacaktir.
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4.3 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz ybnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér
bulunmamaktadir.

4.4 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALizZi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 sayil “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”l dogrultusunda Uluslararas
Dederleme Standartlari’'na gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varhgin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yliksek dilzeyde
kullarmmidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin meveut kullaniminin devami va da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katihmaisinin variik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik icin planladigr kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin, konumu, biyikligi, fiziksel dzellikleri, mevcut
imar durumu ve yasal izinleri dikkate alindiginda en verimii kullanim segenedinin Gzerinde
“orta ~ list gelir grubuna hitap eden kisilere yénelik, ticari {initeleri biinyesinde
barindiran elit bir konut ve ofis projesi” olacadi géris ve kanaatindeyiz.

16 L
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKiN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiz}

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi ilkemiz igin déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar lilkeyi biiyik bir krize stirtklemigtir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle (ilkemiz bir toparlanma sirecine
girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir digiis trendine girmeye baslamigtir. Faizler 2013 yill Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en dusiik seviyesi olan % 4,99 gérilmiistiir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yaptigr parasal
genislemenin sonlanacagi beklentisi, Darbe girigimi ve dider jeopolitik risklerle beraber
faizler artig egilimine girmistir. 2015 yill sonu ve 2016 yilinin ilk ceyredinde faiz oranlari
% 11 mertebelerine kadar cikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve lyilegen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin Mart 2017 itibariyle %
11,50 mertebelerine kadar cikmistir,

12 4
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlan

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca st (ste biyiime
kaydedememigtir. 2002-2008 yiilari arasinda ise iist iiste pozitif biiylime sadlanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle lilkemizde de 2009 yiinda pozitif
bliyiime olmug ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biylimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yili birinci geyrek biylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmigtir) icerisinde gergeklesmis olup, ikinci ceyrekte de bir
énceki déneme gére GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilimin Ggiincii ceyredinde bir énceki yilin
ayni geyregine gére % 1,8 azalma olmustur. BlyGme oranlarinin tiim diinyada diistag
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tarkiye Ekonomisinde biiyiime oranlan
azda olsa devam edecedi yéniinde bekientiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 bliyimesi %
2,9 gelmig olup 2017 yili iginse yaklasik % 3'liik bir biylime hiz1 6ngérmektedir.

8,6
3.0 4 B85 85
7.1 ;

M GSYH h‘l
sseenugee 1924-2016 OrlalamaSI

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 20L6

Kaynak TJXilk Bankasi
3 Nisan 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gore; TUFE'de (2003=100) 2017
ylll Mart ayinda bir &nceki aya gére %1,02, bir énceki ytin Aralik ayina gore %4,34, bir
onceki yilin ayni ayina gére %11,29 ve on iki ayhk ortalamalara goére %8,21 artis
gergeklesmistir,

Turkiye de Ortaloma Enflasyon (%)
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5.1.2 Tiirkiye insaat Sektéri Verileri

GSYH - Inseot iktisadi Faaliyst Kolu - {eyssk Degisim Oran: (Zincir Endeks, 2009=100)

Insaatin GSYH iginde Payt %

O R L O 0

W ook (5= Uade Yoy T

Koygnak: T4 <

2016 yili ikinci ceyregindeki hizli yikselis gerek &zel gerekse kamu sektdriniin yatinmlarn
ile talep canlanmasina badh olarak gerceklegmistir.2016 yih 3. ceyreginden sonra ise
sektdr i gelismelerden kaynakli belirsiziik slirecine girmis olmasina ragmen belli bir
egilim icinde dengeyi bulmustur, 2107 yili igin insaat sektdriiniin aldigi paymin 2016
yHlindan daha lyi olmasi beklenmektedir.

Insaat Sektérii Biiyiime Oranlar
Insaat Sektér Bisyume Hizi (Bir dnceki ceyrege gore<ar fiyat%)
ingaat Sektdril Biiyiime Hizi %
- =
00
250
200

/i} 18.%

low

30
0,0

2015 2016

SEPIngaat tektaru Puyivin Her
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Ulkemiz igin insaat sektsrinin gok bilyiik bir kismini konut ve buna bagh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektdrii blylime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur, Ingaat sektérii
verileri incelendiginde 2014 yili GSYH'In % 4,6k kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH"In oraninda kliclik de olsa bir diisiis olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilnda ise bu sayida da
agilarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur. Tilrkiye genelinde konut
satiglan 2017 Subat ayinda bir &nceki yilin aynt ayina gbére % 0,2 oraninda azalarak
101.468 oldu. Konut satislaninda, Istanbul 17.783 konut satisr ve % 17,5 ile en yuksek
paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’u, 11.274 konut satist ve % 11,1 pay ile
Ankara, 6.290 konut satisi ve % 6,2 pay ile Izmir izledi. Konut satig sayisinin disuk
oldugu iller sirasiyla 4 konut ile Hakkari, 7 konut lie Ardahan ve 27 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen taginmazlarin 2016 yilinda bir énceki yila
gore, bina sayisi % 5,5 yizdlcimi % 7 degeri % 15,4 daire sayis! ise % 10,6 oraninda
artmigtir. (Kaynak: TUIK)

Yapi ruhsatt, Ocak - Aralik 2014-2016

Bir onceki yila gare

Y dedjisim orant (%)

Gostergeler 2018 2015 » 2014 % 2016 2015
Bina sayis) 131848 124 952 139 541 55 -10.5
Yuztigamo (m?) 202 321 341 188 472 301 220653 829 7.2 -146
Dedier (TL) 184 172950 675 159 576 743 337 176 001 825 189 15.4 23
Daire sayis 886 118 891798 1031 754 106 -13,6

(r)Yam izin iswatistikleri 2014 ve 2015 yllan veriler revize edilmigtir,

2016 yilinin ilk yarisinda ise maliyetier makul 6lclide seyrederken 3. ceyrek itibari
ile yaganan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yaganan artis girdi maliyetlerini olumsuz y&nde etkilemistir. Ancak diisen kredi faizi
oranlari ve sektdre yénelik alinan &nlemler sayesinde maliyet artiglarinin etkisi sinirli

kalmustir.
Bina Inscat Maiiyet Endeiti Degjsim Oranlan
{2005=100). ¥ Cayrek: EkimAra'k, 2016
(%)
2015 V. geyrek 2018V, geyrek
Toplam  isgdik  Malzeme Toplam  iggilik  Maizeme
Birtinceki ceyreda gire dedigim 0.3 0.0 07 59 14 75
orani
Bir 8nzeki yiha aym ceyredne gére
deigim orani 54 8.1 46 124 126 128
Dod geyrekortalamalanna gore 59 83 5.2 77 e 69
degisim oram
kagnax T
20
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Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar énemili dlglide ingaat sektériindeki talep
biiylimesine olumlu etki yaratmigtir. Son ddnemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
Jjeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme séz konusudur. 2015 yili
ilk yarsi konut kredileri talebi yuksek géranlirken ikinci yari itibariyle sert bir disiis
yagsamigtir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yllinda 143 milyar TL diizeyine yiikselmistir. 2015 yilt itiban ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktan ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL've ulasmigtir. Kullandinlan konut

kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisl 46,8 Milyar TLlik kredi kullanmig iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016 yilimin toplamnda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edifmektedir.

Konut Satis SayillanSats Cesidine Gee 753

_ Yillara Gére ipotekli Satislar
| 1.600.000

1.400.000 m

1.200.000 1 859 858

1.000.000
800.000
600,060
400.000
200,000

9

2011 2012 2013 ms 2016

4 Bipotekli M Diger M Yoplam Sanglar
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Konut Fiyat Endeksi Degisimi (Ocak 2016-Ccak 2017)

“"NOVA

Bir Onceki zlr Onceki
.. Aya Gore e Ay“m
Donem KFE ™ Ayina Gire
D«qug)im Degigim
(%)
Oca.16 202,32 0,52 17,50
Sub.16 203,95 0,81 16,44
Mar.16 206,22 1,11 15,35
Nis.16 208,52 1.12 14,70
May.16 211,93 1,64 14,57
Haz. 16 213,89 0,92 13,87
Tem.16 217,41 1,65 13,98
Agu.16 219,70 1,05 14,18
Eyl.16 221,38 0,76 13,90
Eki.16 222,45 0,48 12,86
Kas.16 22405 0,72 12,26
Ara.16 225,95 0,85 12,26
Oca.l7 228,57 i,16 12,97
<aynck TCME

Endeks
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260 - e===]stanbul
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Kaynak: TUIK

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul! Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
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Tehditler:

o FED’In parasal genigleme politikasini yavaglatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi iizerinde baski yaratmasi,

o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde ddviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiy1 artiyor olmasi.

Firsatlar:

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

o 5on dénemde gayrimenkule olan yabanc ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel donlsiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor
olmast,

o Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amactyla alinan énlemler,

o  Konut kredisi faiz oranlarinda ana para 6deme oraninin % 20'yve indirilmesi,

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

o Istanbul’'un diinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan bliyik
projelerle (istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képrii ve 3. Havalimani vs.) ilgi odagj

olmaya devam edecek olmasi.
5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yiinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse like ekonomisindeki duradaniigin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gére satiglarda ve gayrimenkul! yatirim projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yarnisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisiim
projelerinin yapimi ve satislannda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel secgimin
etkisiyle 2015 yihnin ikinci yanisinda gayrimenkul yatinrm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gerceklegsmigtir. 2016 yilinda yasanan darbe girigimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler i1siinda Tlrkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gérilmiistir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayrsi bir dnceki yili dahi agmasini saglamistir. 2017
ylinin ilk yansinda da éngériimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut
satiglarinin  baslamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25'i alicinin
kargilamas gerektidine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20'ye cekilmesi gibi bir
ok tegvikle konut satislarinin sayisinin artacagi ydniindedir.
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5.2 BOLGE ANALizi

Istanbul ili

Istanbul, Tlrkiye'de yer alan sehir ve lkenin 81 ilinden biridir, Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel acidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi biyikliik
acisindan diinyada 34., niifus acisindan belediye simirlari g6z énilne alinarak yapilan
siralamaya gére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra aitinc sirada vyer
almaktadir.

2016 yili itibariyle niifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alrr. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada istanbu! Bogaz''ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a bagii Cerkezkoy, Gorlu, giineybatida Tekirdad'a bagdli Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagii Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Kérfez, giineydoduda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilceleri ile komgudur, Istanbul'u olugturan yarimadalardan
Gatalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki fstanbul Bodaz ise
bu iki kitayr birlestirir. Bodazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi boyunca
ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

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

Istanbui'un yiiksek ntifusu ve ileri sanayi sektérii cevresel konularda pek cok
sikintiyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériintll ve guriiltii kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze garpmaktadir.

Istanbul'un topltam 39 iicesi vardir, Bu flcelerin  25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'(
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avacilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Bagsakgehir, Bayrampasa, Besiktag, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu,
Blylkgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gingdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiiglikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzia, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtierinden batiya ve kuzeye gidildikge biylk bir farklilasma
gdérilir. En yliksek gbkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da
ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatadji mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda insa edilen cok ylksek yapilar, nifusun hizl bliylimesi géz o6niine
alinarak yapilmigiardir. Sehrin hizia geniglemesinden dolayi konutlagma, genellikle sehir
disina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyitksek cok katll ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekéy ve Maslak semtierinde
toplanmistir. Levent ve Etilerde Gok sayida aligveris merkezi toplanmistir. Turkiye'nin en
bliylik sirket ve bankalarinin nemii bir kism bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluslarinin operasyon merkezieri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymigtir.
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Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
blylk sanayi merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdamimin %20'sini kargilamaktadir.
Yaklagik olarak %38'lik endiistrivel alana sahiptir. istanbul ve cevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, Ipek, pamuk ve titin gibi dritnler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil liretimi, petrol drinleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Urinler, makine, otomotiv, ulagim

araglart, kagit ve kagit drinleri ve alkolli ickiler, kentin dnemli sanayi driinleri arasinda
ver almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en blylk paya sahip olan sektérdir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz képrillerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollann biylik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biiyiik limanlar oimasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektsrii tlke
toplammnin %27'sini olusturur. Disallm ve dissatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
gapinda birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren &ézel bankalanin timiniin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

timiine yalaninin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya
sahiptir.

Tirkiye'nin blyiik sanayl kuruluslarindan pek ¢odunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Iide madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarm baginda payl %30'a yakin clan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci bilylk
sektordiir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlan koruma altina alinmis olmakla birlikte sinrrli
miktarda ormancilik faaliyeti yiiritiilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitiarin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
goézde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamstir.,

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
yapiimaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve ulusiararasi tasimacihgin vapildigt  blyuk
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimam ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdigi pek ¢ok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkiindiir. fldeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gékcen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
bliylik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarta baglidir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da ézellikle sehirlerarasi yolculukta biiylk bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
ilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogarn,
Avrupa Yakasi'ndaysa Blyiik Istanbul Otogar hizmet vermektedir. istanbul Otogan
da metroyla kent merkezine ba§lanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir bagka hizmettir.
istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtigi merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiiksek hizh tren Pendik ilcesinden hareket etmektedir.
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Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulasim vyalnizca yurticinde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balkesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen minferit gemiler diginda yurtdisi varigh gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirigi ulagim ise biiyiik bir sektérdiir. Otobiislerle ulagim
saglayan IETT; sehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
flnikiler ve teleferik hatlarinin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuglar, yolcu motorlart ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulasim agina sahiptir.

Kartal ilcesi

Kartal, 1928 yihnda bagh bulundugu UskUdar'dan ayrilarak ilce héline getirildi.
1987'de Pendik'in, 1992'de Sultanbeyli ve Maltepe'nin, 2008'de Sancaktepe'nin ilge
yapilmasiyla son bigimini aldi. ilgenin giineyinde Marmara Denizi ve actkta Adalar;
dogusunda Pendik; batisinda Maltepe; kuzeyinde Sancaktepe ve Sultanbeyli iiceleri
bulunur.

Istanbul'un Anadolu yakasinda, Marmara Denizi kiyisinda, Kocaeli Yarimadasi'nin
giney batisinda yer alan, 2008 sayimina gére 501,209 (TUIK) ve micavir alaniyla birlikle
48.000 m2 yiiz élgimi olan bir ilgedir. Kartal ilcesi, batida Maltepe, kuzeyde Sancaktepe,
kuzeydoguda Sultanbeyli ve deguda Pendik ilgeleriyle cevrilidir. Istanbul'un en yiuksek
yeri Aydos Dadi ve Istanbul'un Balkonu diye adlandirilan Yakacik Tepesi Kartal'dadir.

2016 yil itibariyle nifusu 459.298 kisidir.

Ulasim

Kartal'da ilk vapur iskelesi 1857 yilinda inga edilmistir. lcede ulasim denizyolu,
demiryolu ve otoyol ile sajlanmaktadir. Kartal, Kurtkéy 'de bulunan Sabiha Gékcen
Uluslararasi Havalimani'na 16 kilometre uzakliktadir. Giiniimiizde Kartal'dan Adalar
ilgesine vapur, Yalova iline de deniz otobiisii seferleri yapilmaktadir. Bogazici Kdpriisu ve
Fatih Sultan Mehmet Képriisi'ne giden otoban ve karayolu da Kartal'dan gecer. Kadikdy
Kartal arasi uzanan Bagdat Caddesi ve Tuzla ile Bostanci arasi sahil yolu Kartal'daki diger
karayolu ulagim segenekleridir. Temmuz 2012'de acilan Kadikéy-Kaynarca Metrosunun bir
duradi Kartal'dadir.

Tasinmazin yer aldi§i bélgede gayrimenkullerin degerini etkileyen en énemli
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamasi, TEM Otoyolu’na olan yakinlgi ve ana
yoliaria baglantisidir. Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi dnemili
ulagim noktalarini  birbirine baglayan baglanti yoluna ile Kadikéy - Kartal Metro
Istasyonu’na yakinligi (8nemli merkezlere rahat ulagilabilirlige sahip olmasi) rapor konusu
taginmaza énemli avantajlar saglamaktadir.
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5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumiu etkenler:

]

]

o]

o]

o]

D100 (E-5) Karayolu’na olan yakinhgt,

Merkezi konumu,

Ulagimin kolayhd ve cesitliligi,

istanbul gayrimenkul piyasasinin hizlt gelisen bir bdlgesinde konumlu olmast,
Mevcut imar durumu,

Proje igin yasal izinlerin alinmis olmasi,

Elit bir proje olmasi,

Tamamlanmig altyapi.

Olumsuz etken:

o

Son dénemde genel ekonomik goriindmiin duragan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar: miilkiyet, Ust hakk devri, devre milk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Bu raporda oOzel finansman dizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinrmstir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
6zel satis kosullarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasimin fizeri / agagist gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bélimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmistir.

Finansman Sartlari

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yapilan emsalier dikkate alinmamisgtir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayn pazar

Bazankosullagy kosullanna sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmaziarla aynt veya gok
yakin konumda ver alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri boélimiinde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda yer alan emsalierin
serefiye farklihklar: ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmisglardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel &zellikleri
(arsalar igin buyiliklik, topografik, imar haklarn ve
geometrik ozellikler; bagimsiz bélimier igin {nite tipi,
kullanim alant buyukligli, yap yasi, ingaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate abnmig, farkhh olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargilagtirmalar yapilmigtir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda arsanin pazar dedgerinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklagimi
yonteminin uygulanmas: amaciyla gelistirilecek
projenin analizinde kullanilabilecek satilik
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller sunulmustur. Genel olarak degerleme
tarihi itibariyle ulagilan emsal bilgileri esas alinmis olup
dedgerleme tarihinden farklilk gésteren emsal
bilgilerinin zamana iliskin deger farklarinda ayarlama
yapilmstir.

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

Kullanim kullanima sahip olan miilkler kultamimistir.

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olusturmayan Kigisel
miilkler, sirket haklan veya tasinmaz miilkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullaniimamisgtir.

Satisin Tasinmaz Millkiyeti
Oimayan Unsurlari
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Bolgede satisi gergceklesmis veya satista olan arsalar

1. Tasinmazlara yakin konumda yer alan Sodanlik Caddesi'ne cepheli konumda 11003
ada 19 parsel no‘lu “Konut + Ticaret Alani” ve “Emsal (E): 1,75" yapilagma sartina
sahip 2.556 m? yiizélglimli arsa 5.500.000,-USD bedelle satiliktsr.

(m? birim degeri ~ 2.150,-USD / ~ 7.555,-TL)
Tigili kisi / Emlak Ofisi 0 (216) 355 70 60

2. Kartal ilcesi Yukan Mahallesi'nde konumlu 13.170 m? yiizdlgimli, “Konut + Ticaret
Alan1” ve “Emsal (E): 2,25” yapilasma sartina sahip (zerinde proje insaati devam
eden 2505 ada 70 no'lu parsel icin Kiler GYO A.S. 16 Haziran 2016 tarihinde Iller
Bankasi’'na 77.500.000,-TL ddemistir. (m? birim satis deferi ~ 5.885,-TL)

Ilgili / KAP Bildirimi

3. Topselvi Mahallesi'nde, D-100 Karayolu'na 1.parsel oldugu “"Konut + Ticaret” lejantina
sahip Emsal (E): 2,50 oldugu belirtilen 27.500 m? yiizélgiimlii oldugu beyan edilen
parselin satis degeri 60.000.000,-USD’dir.

{m? birim degeri ~ 2.180,-USD / ~ 7.660,-TL)
Ilgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 462 75 65

4. Tasinmazla ayni mahallede, “Konut + Ticaret” lejantina sahip Emsal (E): 1,75 oldugu
belirtilen, 450 m? vyiizélgimli oldugu beyan edilen parselin satis dederi
2.000.000,-TL'dir. {(m? birim degeri ~4.445,-TL)

Tlgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (232) 545 20 36

5. Sodanlik Mahallesi, "Konut + Ticaret” lejantlarinda KAKS: 2,00 yapilagma sartina
sahip, toplam 9.842,72 m? yizélgimli tasinmaziar Temmuz 2015 tarihinde
56.100.000,-TL bedelle satilmistir. {(plan notlarina gére 0,50 emsal artigi vardir)

(m? satis degeri ~ 5.700,-TL)

Not: 1) Satilik emsallerin timinde pazarlik payl mevcuttur.
2) Rapor tarihi itibariyle TCMB ahg kuru 1,-USD = 3,5136 TL'dir.
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Bolgedeki satista olan konut ve ticari Giniteler (diikkan ve ofis niteliinde)

Bdlgedeki Nitelikli Konut Projeleri
Satis m2 Birim
Proje Adi Deger (TL)
1 AND Pastel 6.455
2 Cordella Kartatl 5.790
3 Dumankaya Vizyon 4.880
4 Kartal Vadi Kule 5.3%0
5 Pera Park 4.955

Bolgedeki Nitelikli Ofis Projeleri

Satis m2 Birim
Proje Adi Deder (TL)
1 Dumankaya Vizyon 5.355
2 Hukukgulai Towers PO 5.575
3 Kartal Kule 6.970
4 Kuris Kule 7.595

Bdlgedeki Nitelikli Projelerde Konumlu Ditkkanlar

Satis m2 Birim
Proje Adi Deger (TL)
1 Hukukcular Towers 15.000
2 Pera Park 9.410
3 Izpark 9,790
4 Monumento Kartal 9.820

Rapor konusu arsa lizerinde gelistirilebilecek projeye emsal teskil edebilecek ayni bélgede

yer alan ve benzer nitelikteki konut ve ticari lnitelerin detay: asagida siralanmigtir.
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AND PASTEL
Anadolu Gayrimenkul Yatinm A.S. imzasi tagiyan AND Pastal projesi 7 blokta 1.200

konuttan meydana geliyor. Projede 1+1'den 4+1'e kadar farkh konut tipleri yer aliyor.
45.000 metrekarelik arsa Gzerine kurulan projenin 5 bin 280 metrekaresi ticari alanlara,
3 bin 200 metrekaresi ise ofislere ayrnldi. AND Pastel projesi 250.000 m? kapali ingaat
alanina sahip. Projenin Haziran 2018 ayina yetigtirilmesi planlanmaktadir. Projede
dairelerin briit alanlan 74 ile 204 metrekare arasinda degisivor. Net metrekareleri ise 40
metrekareden bagliyor. Projede 3 farkli blok tipi bulunuyor. Mavi Blok, 40 kath kuleden
olusuyor. Deniz ve Adalar manzarastna sahip olan kulede agirlikl olarak 1+1 daireler yer
aliyor. Turuncu Bloklar ise, orta kath bloklardan olusuyor. Bu bloklarda adirlikli olarak
2+1 daireler bulunuyor. Yesil Bloklar ise 6 kath tasarlanmigtir.

And Pastel Projesi blinyesinde yer alan konutlarin satis dederleri aralidi asadida
sunuimustur.

M2 BIRIM SATIS

. N .
BRUT M SATIS FIYATI (TL) FIYATI (TL)

65 - 119 468.000 - 799.000 7.200 - 6.715
108 - 175 638.000 - 1.200.000 5.905 - 6.855
137 - 202 887.000 - 1.331.000 6.475 - 6.590

190 - 213 1.013.000 - 1.400.000 5.330 - 6.575

CORDELLA KARTAL

Kayihan Yapi ve Scon Yapi tarafindan Kartal'da insa edilmekte olan Cordella Kartal
projesi; 7.000 m2 arsa alam f{izerinde, 17, 16 ve 15 kath 3 adet blok ve 215 adet
konuttan meydana gelmektedir. Proje igerisinde; agik-kapali ylizme havuzu, acik-kapali
otopark, ¢cok amach spor alani, sauna, fitness center, slipermarket, gocuk oyun parki,
genis peyzajh dinlenme alanlar bulunmaktadir.

Cordelia Kartal Projesi biinyesinde yer alan konutlarin satis dederleri arahd) asagida
sunulmustur.

B . M? BIRIM SATIS
2
BRUT M SATIS FIYATI (TL) FIYATI (TL)
55 - 76 324.000 - 435.000 6.070 - 5.725
101 - 108 578.000 - 640.000 5.725 - 5.925
158 840.000 - 897.000 5.495
31

NOVA TD RAPOR NOYJ2017/4405 L

www. novatd.com




NOV A

DUMANKAYA ViZYON
Dumankaya Vizyon'da farkl biiyiikliiklerde 350 rezidans daire bulunuyor. Stidyolar

39 - 56 m2, 1+1 daireler 61 - 65 m2, 2+1'ler 88 - 104 m2 ve 3+1 daireler 119 - 134 m2
arasinda. Bloklann en st katlarinda ise biiyiklikieri 161 - 195 m2 arasinda dedisen loft

daireler yer aliyor. Merkezi 1sitma sistemine ( pay Olgerli sistem ) sahip dairelerde klima
alt yapisi ve mutfaklarda ankastre triinler bulunuyor. Dairelere; vale, reception, kuru
temizleme, health care, 24 saat giivenlik ve dijer rezidans hizmetleri verilmekte, ayrica
daire sahipleri haberlesme ve ofis araclarinin bulundugu business lounge'dan
yvararianabiliyoriar.

Dumankaya Vizyon Projesi bilinyesinde yer alan konut / ofis / dikkanlarin ikinci el
satiglan asagida sunulmustur.
- Proje biinyesinde 12. normal katta yer alan briit 67 m? kullanim alamina sahip
1+1 dairenin sattg dederi 310.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4.625,-TL)
Proje blnyesinde 5. normal katta yer alan briit 96 m? kullanim alanina sahip 2+1
dairenin satig dederi 450.000,-TL'dir. (m? satis degeri 4.690,-TL)
- Proje blinyesinde 4. normal katta yer alan briit 61 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satig dederi 325.000,-TL'dir. (m? satis degeri 5.330,-TL)
Proje blinyesinde yer alan brit 85 m? kullamim aianina sahip ofisin satis dederi
480.000,-TL'dir. (m? satis degeri 5.645,-TL)
Proje bilinyesinde yer alan briit 56 m? kullanim alanina sahip ofisin satis dederi
260.000,-TL'dir. {m? satis deferi 4.645,-TL)
- Proje biinyesinde yer alan briit 45 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degeri
205.000,-TL'dir. (m? satig dederi 4.555,-TL)
- Proje biinyesinde yer alan briit 134 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degeri
660.000,-TL'dir. (m? satig dederi 4.925,-TL)
Proje biinyesinde yer alan tam kat brit 368 m? kullanim alanina sahip ofisin satis
degeri 2.575.000,-TL'dir. (m? satis dederi 7.000,-TL)

HUKUKGCULAR TOWERS

Hukukgular Towers Projesi blinyesinde yer alan diikkdn / ofislerin ikinci el satiglan
asagida sunulmustur.
Proje biinyesinde yer alan briit 80 m? kullanim alanina sahip ofisin satis dederi
480.000,-TL'dir. (m* satig degeri 6.000,-TL)
- Proje biinyesinde yer alan briit 75 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degeri
395.000,-TL'dir. (m* satig dederi 5.265,-TL)
- Proje biinyesinde yer alan briit 240 m? kullanim alanina sahip ofisin satis dederi
1.600.000,-TL'dir. (m?* satis degeri 6.665,-TL)
- Proje biinyesinde yer alan briit 200 m? kullanim alanina sahip dikkdnin satig
degeri 3.000.000,-TL'dir. (m* satig dederi 15.000,-TL)
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KARTAL VADI KULE

Proje 4.223 m? arazi (izerinde toplam 18.500 m=2 fnsaat, 3.500 m2 yesil alana sahip, 22
normal kat + zemin kat + 2 bodrum katta toplam 98 daire ve 3 diikkén, Projede (3+1)
34 daire, (2+1) 44 daire ve (1+1) 20 daire mevcuttur. 22 katli tek bloktan olusan
Vadikule projesinde daireler altinci kattan itibaren deniz manzarasina sahiptirler.

Kartal Vadi Kule Projesi biinyesinde yer alan konutlarin satiglari agadida sunulmustur.
- Proje binyesinde 10. normal katta yer alan briit 98 m? kullamm alanina sahip
2+1 dairenin satig dederi 460.000,-TL'dir. (m? satis degeri 4.695,-TL)
- Proje biinyesinde 14. normal katta yer alan briit 138 m? kullanim alanina sahip
3+1 dairenin satis degeri 830.000,-TL'dir. (m? satis degeri 6.015,-TL)
Proje biinyesinde 1. normal katta yer alan brut 66 m? kullanim alanina sahip
ofisin satis dederi 360.000,-TL'dir. (m? satig degeri 5.455,-TL)

KARTAL KULE

Proje 5.200 m?2 arazi {izerinde toplam 34.000 m2 ingaat alanina sahip 22 kath bir
adet blokta toplam 205 adet ticari {initeden meydana gelen Kartal Kule Projesi, deniz ve
Adalar manzarasina sahip. 4 metre tavan yUksekiigi buiunan projenin tasarimi Kartal
figirinden esinlenerek yapimistir. Alanlan 55 m2 ile 1000 m2 arasinda farkhlik
gdstermektedir.

Kartal Kule Projesi blinyesinde yer alan ofislerin ikinci el satiglan agagida sunulmustur.
Proje blinyesinde yer alan briit 126 m? kullanim alanina sahip ofisin satis dederi
875.000,-TL'dir. (m? satis degeri 6.945,-TL)

- Proje biinyesinde yer alan briit 1.000 m? kullanim alanina sahip ofisin satig
degeri 7.300.000,-TL'dir. (m? satis degeri 7.300,-TL)

- Proje blinyesinde yer alan briit 84 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degeri
560.000,-TL'dir. (m* satis degeri ~ 6.665,-TL)

KURIS KULE

Kurig Kule 10.000 m?2 arsa izerinde konumlanmaktadir. 29 kati tek bloktan olarak
tasarlanan Kurig Kule projesi Kartal'daki Kurig Kontraplak fabrikasinin 60 bin m2‘lik arsas:
lizerine insa edilmistir. 190 ofis ve 30 magdazanin bulundugu Kurig Kule Kartal projesinde
ofislerin tavan yiikseklifi 4 metre, madazalarin tavan yiksekligi ise 8 metre olarak
tasarlandi, Adalet sarayina 100 metre mesafede, Kartal E§itim ve Arastirma Hastanesi
yaninda olan Kuris Kule, Metroya ise sifir mesafede. Sabiha Gokgen Havalimani’na 20 dk.
deniz otobiisline 10 dakikalik uzaklikta yer almaktadir.
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Kurig Kule Projesi blinyesinde yer alan ofislerin ikinci el satiglan asagida sunulmustur.
Proje blinyesinde yer alan briit 108 m? kullanim alanina sahip ofisin satis dederi
785.000,-TLdir. (m” satis degeri 7.270,-TL)

- Proje biinyesinde yer alan briit 208 m? kullanim alanina sahip ofisin satis degeri
1.550.000,-TL'dir. (m? satis dederi 7.450,-TL)

- Proje blinyesinde yer alan brit 870 m? kullanim alantna sahip ofisin satis dederi
7.000.000,-TL’dir. (m? satis dederi 8.045,-TL)

- Proje biinyesinde yer alan briit 210 m? kullanim alanina sahip ofisin satis dederi
1.600.000,-TL'dir. (m? satis dederi 7.620,-TL)

PERA PARK

Pera Park projesi; 8.500 m?2 arsa alam Uzerinde, 20 kathi 2 blok ve 312 adet konuttan
meydana gefmektedir. 1+1 68 m2, 2+1 83 ve 119 m2 3+1 137 m2 ile terash 184 ve 208
m2 konut tipleri bulunan proje igerisinde; agik ylizme havuzu, kapal yizme havuzu,
kapali otopark, basketbol sahasi, 2 fithess center, 2 buhar odasi, 2 sauna, yiriyls
parkuru ve futbol sahasi mevcuttur. Pera Park, sahil ve E-5'¢ 1,5 km, Kartal Egitim
Hastanesi’'ne 3 km, Adlive'ye 1,5 km mesafede konumlanmaktadir.

Pera Park Projesi biinyesinde yer alan konut / diikkan satislan asagida sunulmustur.

- Proje biinyesinde 11. normal katta yer alan briit 119 m? kullanim alanina sahip
2+1 dairenin satis dederi 550.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4.620,-TL)
Proje biinyesinde 18. normal katta yer alan brit 139 m? kullanim alanina sahip
3+1 dairenin satis dejeri 825.000,-TL'dir. (m? satis dederi 5.935,-TL)
Proje biinyesinde 4. normal katta yer alan briit 68 m? kullanim alanina sahip 1+1
dairenin satig dederi 320.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4.705,-TL)

- Proje bunyesinde 6. normal katta yer alan briit 83 m? kullanim alanina sahip 2+1
dairenin satig degeri 378.000,-TL'dir. (m? satis dederi 4.555,-TL)

- Proje biinyesinde yer alan briit 85 m? kullamm alanina sahip diikkdnin satis
dederi 800.000,-TL'dir. (m? satis dederi 9.410,-TL)

iz PARK

Izpark Projesi biinyesinde yer alan brit 95 m? kullamm alanina sahip diikkdnin satis
dederi 930.000,-TL'dir. {(m? satis dederi 9.790,-TL)
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MONUMENTO KARTAL

Monumento Kartal Projesi biinyesinde yer alan diikkénlarin satiglan asagida sunulmugstur.
Proje biinyesinde yer alan briit 640 m? kullamm alamina sahip diikkanin satig
dederi 5.500.000,-TL'dir. (m? satis degeri 8.595,-TL)

Proje biinyesinde yer alan briit 240 m? kullanim alamna sahip diikkénin satis
dederi 2.650.000,-TL'dir. (m? satis degeri 11.040,-TL)
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan ig yaklagim degderlemede
kullanilan temel yaklagimiardir. Bunlarin timii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile givenilir bir
karar dretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadidi hallerde, birden gok sayida deferleme yaklasimi veya ydntemi
kullanilmasi 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi, gésterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varlikia fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilagtirmah olarak belirlenmesini
sadlar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir sire &énce gergeklesmis olan iglemlerin fiyatlarinin géz 6niinde
bulundurulmasidir. Eder az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerlilifini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullan ile defjer esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhliklar yansitabilmek amaciyla,
bagka iglemlerden saglanan fiyat bilgileri iizerinde dizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile difer islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine déniistirilmesi ile belilenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varlifin yararh émrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve
degeri bir kapitalizasyon siireci aracilifiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina déniistiirilmesidir. Gelir akisi, bir
sbzlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iligkisi igermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olugmast beklenen kérlardan tiretilebilir. Gelir
yakilagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asagdidakileri icerir:

e Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,
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* Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandig
(bunlari gincel bir dedere indirmek igin) indirgenmis nakit akigi,

* Cesitli opsiyon fiyattama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yiukumlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan
dikkate alinarak, yiikimluliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklagimi, gésterge nitelifindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlk icin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla ediniimis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
bir varligi elde etme maliyetinden daha fazia édeme yapmayacadl ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belilenmesini sadlar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik,
risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, dederlemesi yapilan varlifa ddeyecegi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklann cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha diglktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varidin maliyeti izerinde diizeltmeler yapmak
gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN
YONTEMLER
Bu galismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oidugundan maliyet yaklagimi yéntemi,
b. Projenin tamamlanmas!i durumundaki pazar degerinin tespitinde ise gelir
indirgeme yontemi kullanilmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde maliyet yaklasimi
yontemi kullaniimamigtir. Zira; Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa payt hesabinda farkl
hesaplarin kullaniimasi (arsa payi belirlenirken taginmazlarin serefivelerinin dikkate
alinmamast) sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, diikkan, ofis vs.) deferlemesinde
maliyet yaklagimi yéntemi her zaman gok saglikli sonuglar vermemektedir.

Pazar yaklasimi yéntemi ise, gelir indirgeme yénteminde kullanilan ortalama m?2

satis degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar degerinin tespitinde kullanilmistir.
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7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, var olan bir yapinin giintimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkulin degerinin arazi ve binalar olmak iizere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve 6nemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayi zamania azalacagr g6z oniine alinir. Bir baska deyisle bu
yéntemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, higbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacad kabul edilir.

Dederleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugtinkii yeniden inga veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten Gikariimasi ve son olarak da arazi dederinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “higbir sahis ona karsl istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

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

Maliyet yaklagimi y&ntemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asadidaki
bilegenler dikkate alinmigtir:

I. Arsanin degeri

I1. Arsa iizerindeki insaf yatirrmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve insal yatinmlarin ayri ayr satisina esas alinabilecek degerler
anlaminda olmayip taginmazin toplam dederinin olusumuna i1sik tutmak (zere
verilmig fiktif blyGkluklerdir.

Maliyet degerinin bir diger bileseni de gelistirici karidir. Ancak dederleme konusu
peojenin halihazir ingaat seviyesinin diisiik olmasindan dolay gelistirici kar
dikkate alinmamustir.

7.1.1. Arsanin Degeri:

Arsanin dedgerinin tespitinde Pazar yaklasimi ve gelir indirgeme ydntemieri
kullanitmistir.

7.1.1.1 Pazar yaklagimi yéntemi ve ulagiian sonug
Bu yontemde arsa bedelinin tespiti icin tasinmazin bulundugu bélge genelinde ve

yakin dénemde pazara gikarilmis / satiimis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
dederini etkileyebilecek faktérler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje

arsasi igin m2 birim degeri belirlenmistir.
Dederlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil
edebilecek tiim sapilik arsa emsalleri dikkate alinmustir.

38
NOVA TD RAPOR ‘- 2017/4405 y 2

sewrw novald. com




NOVA

PAZAR iz

Taginmazin / tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal
taginmazlann sahip olduklan olumlu, clumsuz ve benzer &zelliklere gére karsilastirimasi
ve uyumlasgtirlmasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum /
lokasyon, biylkliik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel ézellik gibi kriterler
dogrultusunda degerlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise ¢ok kotii, kotii, kétii-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve gok iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin
puanlama araliklari sunulmus olup ayrnica blylikliik bazindaki dederiendirmeler de
asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklan mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger
verilerden elde edilmistir.

Oran Araligh

Cok Koti Cok Biliyilk % 20 Gzeri
Kot Biyik % 11 - % 20
Orta Koti Orta Bliylk % 1-% 10
Benze_:r Benze % 0
Qrta Iyi Orta Kiiciik =% 10-(-% 1)
Lyi Kiiciik -% 20 -(-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - % 20 lzeri
Arsa Pazar Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
\(fiizzi)ilsl‘imii 2.556 13.170 27.500 450 9.842,72

m
m* Birim Satig 7.555 6.355 7.660 4.445 6.650
Degeri (TL)
. Ticaret + Ticaret + Ticaret + Ticaret + Ticaret +
i el i Konut Konut Konut Konut Konut
Yapilasma sarh
(Emsal) 1,75 2,25 2,50 1,75 2,50
Miilkiyet Tam = Tam = Tam
durumu miulkiyet Tam maiklyet muilkiyet Tam miilkiyet miilkiyet
Lokasyon icin i
ayarlama % 5 % 15 % 10 % 25 % 0
:;’:.'::'a"m“: Tl - % 20 - % 10 % 0 - % 60 - % 10
Imar durumu
icin ayarlama %0 % 0 % 0 % 0 % 0
Yapilasma sarti
hlararicny % 30 % 0 % 0 % 30 % 0
Var Var Var
Pazarlik payi - % 10 Yok - % 10 -% 5 Yok
Ayarlanmis
deder (TL) 7.425 6.575 6.205 4.115 5.985
Ortalama
Emsal Degeri ~ 6.060
(TL)
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Not: 2 no’lu emsal yaklasik 1 sene dnce satisi gerceklesmistir. Bu degeri gintimiize
enflasyon dizeltmesiyle diizenleyerek hesaplamalar yapiimigtir. (2016 yili ~ % 8) fazlasi
alinarak hesaplanmistir. Buna gbre 5.885,-TL x 1,085 = 6.355,-TL

5 no’lu emsal yaklasik 2 sene &nce satisi gerceklesmistir. Bu dederi gliniimtize enflasyon
dizeltmesiyle dizenleyerek hesaplamalar yapirmstir. 5.700,-TL x 1,08 x 1,08 =
(6.648,48,-TL) 6.650,-TL

Rapor konusu proje parseli icin yasal izinlerin alinmis olmasi ve (zerindeki projenin
devam ediyor (genel insaat seviyesi % 65) olmasi, proje biinyesindeki bagimsiz
bélimlerin kisa siirede vyaklasik % 60 inin satiimis olmasi durumlarn da gdz dnilne
alindiginda proje arsasinin birim dederinin ortalama emsal dederden daha yiiksek olacadi
kanaatindeyiz. Bu bilgiden hareketle ortalama emsai dederi yaklasik olarak 6.060,~TL x
1,10 = (6.666,-TL) ~ 6.665,-TL olarak takdir edilmistir.

ULASILAN SONUG

Piyasa bilgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle degerlemeye konu
proje parselinin konumu, blylkligil, fiziksel ozellikleri, mevcut imar durumu ve
{izerindeki proje ingasi igin yasal izinlerin alinmis oimasi dikkate alinarak m2 birim degeri

ve toplam pazar dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

ADA |PARSEL | YUZOLCUMD BiRIM DEGERI Y;IIZAAI;LQEELEM:?
NO NO (m?) (TL)
(TL)
10047 6 36.724,88 6.665 244.770.000
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Konut Pazar Analizi
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AND Cordella | Dumankaya Kartal
. Pastel Kartal Vizyon | Vadi Kule | Pera Park
Ortalama m" Birim 6.455 5.790 4.880 5.390 4.955
Satig Degeri (TL)

- Tam Tam Tam Tam Tam
e milkiyet | malkiyet | milkiyet | miilkivet | maikiyet
Lokasyon igin
ayartama % 0 %0 % 0 % 0 % 10
Fiziksel / Insaat
Ozellikleri icin % O % 10 % 5 % 10 % 10
ayarlama
Proje Niteligi icin
ayarlama % 0 % 0 % 0 % 10 % 10

Var Var Var Var Var
LEEETALA [ ~%5 -% 5 -%5 %5 -%5
Proje Insaat ) - ) ]
Seviyesi diizeltmesi % 0 % 10 % 10 % 10 % 10
?1‘.'5"““““5 deger 6.135 5.445 4.380 5.575 5.640
Ortalama Emsal
Degeri (TL) = st
Ofis Pazar Analizi
Dumankaya Hukukcular .
Vizyon Towers Kartal Kule Kuris Kule
Ortalama m? Birim 5.355 5.975 6.970 7.595
Satis Degeri (TL)
Miilkiyet durumu Tam miilkiyet Tam mulkiyet | Tam milkiyet | Tam milikiyet
:;::;Vn‘:: igin % 0 % 10 % 0 - % 20
Fiziksel / insaat
Ozellikleri igin % 5 % 10 % 5 % 0
ayarlama
Proje Niteligi icin
ayarlama % 5 % 15 % 5 % 0
Var var Var
bepedlb g2 - %5 - %5 -% 5 -%5
Proje insaat - ) e 5
Seviyesi diizeltmesi % 10 fat 2 LY 2 L]
Ayarlanmis deder
(TL) 5.050 7.110 6.570 5.195
Ortalama Emsal
Dederi (TL) ~ 5.980
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H“.".I::"':::‘slar Pera Park fzpark Monumento
Ortalama m?” Birim 15.000 9.410 9.790 9.820
Satis Degeri (TL)
Miilkiyet durumu Tam miilkiyet Tam miilkiyet Tam millkiyet Tam midlkiyet
'5;::;‘::: Ll % 10 % 10 - % 10 % 0
Fiziksel / Ingaat
Ozellikleri igin % 10 % 10 % 0 % 10
ayarlama
:yr:l?a::taehﬁl IGII'I 0/0 15 0/0 10 0/0 0 0/0 10

Var Var Var Var

Pazarl.lk payi - % 10 -% 10 - % 10 - % 10
Proje Insaat _ N - -
Seviyesi diizeltmesi LIy % 10 g oA
I(\_I\!f)rlanmls deder 15.370 10.145 7.135 9.625

Ortalama Emsal

~ 10.570

Degeri (TL)

7.1.1.2 Gelir indirgeme ydntemi ve ulasilan sonug

Bu bolimde oncelikle projenin toplam pazar degeri hesaplanmustir.

Gelir indirgeme yontemi ile arsanin toplam dederine ulasmak igin, arsa maliyetinin,
arazi (zerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin indirgenmis
Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinki finansal dederleri arasindaki farka esit olacad
varsayillmigtir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlan ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

I) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

IT) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri
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Dedgerleme konusu taginmazin Uzerinde geligtirilecek proje Igin, mimari projeler
hazirlanmig ve yapi ruhsatlar alinmistir, Yapi ruhsatlarindan elde edinilen verilere
gore toplam satilabilir alanlar ve insaat alanlar asagidaki tabloda belirtilmistir.

TOPLAM _TOPLAM
1 5 INSAAT ORTAK UNITE NET
ALANI ALAN (M2) ALANI
(M2) (M2)
A BLOK 77.932,38 41.827,85 36.104,53
B BLOK 73.282,07 39.331,94 33.950,13
C BLOK 74.692,03 40.088,69 34.603,34
D BLOK 43.526,12 27.385,17 16.140,95
E BLOK 28.814,13 18.128,88 10.685,25
F BLOK 19.155,40 14,963,63 4.191,77
TOPLAM | 317.402,13 | 181.726,16 | 135.675,97

Not: Rapor konusu parsel lizerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki
bilgiler dikkate alinmigtir, S6z konusu projeden farkh bir proje uygulanmasi durumunda
(tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumda vs.) bu raporda gelir indirgeme ydntemi
ulasilan degerler gegersiz olacaktir.

I) Projenin gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi yéntemi”
kullaniimistir,

Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kén bavi rayic tutarn),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmstir.

Yapr ruhsatlarnna gére ortak alaniar dahil toplam briit insaat alan
317.402,13 m2'dir.

- Ingéd edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi yap! ruhsatlarinda V-A olarak
belirtilmigtir. Cevre ve Sehircilik Bakanhidi'mn 2017 yih m2 birim maliyet listesine gére
yap! sinifi V-A olan yapilarin m? birim bedeli 1.425,-TL’dir. Ancak projenin elit bir
karma projesi olmasindan dolay: ingaat birim maliyetinin daha yiiksek olacadi géris
ve kanaatine varilmistir. Bu gériisten hareketle yapilarin m? birim bedeli yaklasik
1.425,-TL x 1,40 = ~2.000,-TL olarak takdir edilmigtir. Bu maliyetlerin igerisinde
cevre dizeniemesinin de olacadi kabul edilmistir.

Proje ingaatinin 2016 yilinda baslandigi 2018 yiinda tamamlanacadl bilinmektedir.
Bolge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmaza benzer ingaat
ozelliklerine ve biylkligine sahip projelerin yaklagsik ortalama 3 ila 4 yil icerisinde
ingaat islerinin tamamlandig: gézlenmigtir. Yillara yaygin insaat oranlarn ise sirket
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arsivimizde yer alan benzer projelerin insaat tamamlanma oranlarindan yararlanilarak
belirlenmistir.

- Insaat birim maliyetleri belirlenirken Gevre ve Sehircilik Bakanhidimin her yil
yayinladii ingaat birim maliyet tablolan dikkate alinmis ve proje bazindan bélgedeki
cesitli miteahhit firmatardan da goérisler alinmistir. 2014-2017 yillannda yayinlanan
insaat birim maliyet tablolan incelendiginde ingaat birim maliyet degerlerinin yillara
gére % 7-9 arasinda arttigi (KAYNAK: 2014 - 2017 yillarina ait Cevre ve Sehircilik
Bakanlidi ingaat Birim Maliyet Tablolar ) gézlenmistir. Ayrica Emlak Konut GYO A.S.
ve Toplu Konut Idaresi Baskanhdi (TOKI) ile yapillan gérismelerde ve ortak
calismalarda alt ve orta gruba hitap eden projelerdeki maliyet degerlerinin yillara gére
cok artis gostermedidi yoninde periyodik olarak bilgiler temin edilmektedir. Bu
nedenle gelir indirgeme yénteminde insaat maliyetinin 2018 ve daha sonraki yillarda
yillik % 8 oraninda artacagi 6ngériilmugtur.

« Insaatin Gergceklesme Orani:
Proje insaatinin yillara gére dadiimlan asadidaki oranlar ile gergekiesecedi
varsayitmistir.

2017 2018
1 Ingaat orani % 85 % 15

Miisteriden temin edilen bilgiye ve yerinde yapilan incelemelerde rapor konusu taginmazin
rapor tarihii itibariyle ingaat seviyesi % 65 mertebesindedir. Yil sonuna kadar bu oranin %
85 mertebesinde olacadi kabul edilmistir.

+ Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Nispi bir kargilagtirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (iilke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler {izerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin géz 6niine alinmasi i¢in bu orana ilave
primler elde ediimektedir. Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Orani (llke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi
Risksiz Getiri Orani
Bu varhklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 10 civarindadir.
Risk Primi
Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini igerecek sgekilde

olusturulmaktagir. Bu riskler eklenirken taginmazin likiditeye dénme riski ve
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operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s6z konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diisiik likiditesi igin de bir
ayarlama yapimistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
siresine ve o siire iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatirnmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasla ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilagtiriimasi ile
dlgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tiirli
{vénetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskontc oranina iliskin nihai hesaplamamz
asadidaki sekilde belirlenmistir: % 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 iskonto
orani. Bu konuyla ilgili aigitanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktorlere gore
ayarlama yapimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto oranm % 13

olarak kabul edilmistir.

¢ Maliyet Paylasim :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecegi varsayillmigtir.

Ulagilan deger:

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam maliyet degeri
589.941.680,-TL (~ 589.940.000,-TL) olarak bulunmustur.

II) Projenin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Varsayimlar ve kabuller:

- Satilabilir konut ve ofis/is yeri alanlarinin dagihmi asagidaki tabloda sunulmustur.
Tabloda yer alan satilabilir brit alanlar eklentili briit alanlar olup degerlemede satig
birim degerleri takdir edilirken bu durum dikkate alinmigtir.

Satilabilir alan (m?)
Konut 140.185,27
Ofis 41.676,28
Dikkan 6.759,49

- Emsal analizi bélimiinde yapilan hesaplamalarda konutlarin ortalama m® satis
dederinin 5.435,-TL ofislerin ortalama m?® satis dederinin 5.980,-TL diikkénlarn
ortalama m? satis degeri ise 10.570,-TL'dir.

- Raporumuzun 5.1 béllimiinde de belirtildigi Uzere son yillarda gayrimenkuldeki

satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bdélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
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degismektedir. Ayrica Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi'nin yayinladig: konut
fiyat endeksine gére Istanbul genelinde ortalama yeni konut dederi artis orani %
12,82'dir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu proje biinyesindeki konutlarin da m2
bagina satis dederinin 2018 ve daha sonraki yilar icin % 12 kadar artacad
ongoralmistir.

* Satislarin Gergeklesme Orani:

Konutlar igin
2017 2018 2019
Satis gergcekiesme orani % 65 % 30 % 5

Not: Misteriden alinan bilgiye gére rapor tarihi itibariyle toplam 975 adet konuttan 571
adet badimsiz bolimiin (571 / 975 = % 58,56) satisi gerceklesmistir. 2017 yili igin
satis gerceklesme orani % 65 olarak kabul edilmistir.

Ofis ve diikkédnlar igin
2017 2018 2019
Satis gergekliesme orani % 0 % 50 % 50

Not: Miisteriden alinan bilgiye gdre ofis ve diilkkdnlarin insaatin tamamlanmasindan
sonra satilacagi bilgisi ahinmigtir.

« Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Iskonto orani % 13 kabul edilmistir. Sayfa 45'de detayi sunulmustur.

+ Hasilat Paylasimi :
Bu proje igin hasilatin tamaminin arsa sahibine aittir.

e Nakit &denen Vergiler:
Etkin vergi oram O (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimiar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal dederi
1.006.302.560,-TL (~ 1.006.305.000,-TL) olarak bulunmustur.
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indirgenmis Nakit Akimlari Ydntemiyle Ulasilan Sonug:

Degderleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketie; Indirgenmis Nakit Akimlari
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hésilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkii dederlerinin farkindan ortaya gikan deger (gelistirilmis arsa deferi) asadidadir.
(Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin buglinki toplam dederi 1.006.305.000
Proje gefistirme maliyeti (Fark) - 589.940.000
GELISTiRILMiS ARSA DEGERI 416.365.000

7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPiTI ILE iLGILI DEGERLEME UZMANI GORUSU
Kullanitan yéntemlere gére ulagilan dederler asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 244.770.000,-TL
Gelir Indirgeme 416.365.000,-TL
Uyumiastiriimis Deder 244.770.000,-TL

Goriilecedi lizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannin gitnimizdeki
dederini bulma iglemidir. Bu yéntemde kullanilan gelece§e vydnelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorieri ve
stirekli istikrarll bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger
icerisinde gelistirici kan da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya ¢ikabilecek olumlu ya da olumsuz faktériere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
donemde kendi iginde daha tutarhi bir denge tasididindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gériilmustir.

Buna gbére rapor konusu parselin pazar dederi 244.770.000,-TL olarak takdir
olunmustur.
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7.1.2. Arsa iizerindeki inga yatirnrmlarinin degeri:

Projenin toplam ingaat maliyeti agagdidaki tabloda hesaplanmistir.

) el TOPLAMGMRAiLi:YET
YAPI INSAAT R DEGE
BLOK NO Bt ALK MALIVETH )
(TL)
s V-A 317.402,13 | 2.000 634.805.000

Not: Cevre ve Sehircilik Bakanlidi'nin birim maliyet tablolanna gére de V-A sinifina giren
yapilarin m? birim maliyet dederi 1.425,-TL'dir. Ancak projenin detaylari incelendidinde
bu birim maliyetlerin lizerinde bir insaat maliyeti olacad) goériis ve kanaatindeyiz. Bu
nedenie insaat maliyetinin % 40 daha artacad kanaatindeyiz. Bu durumda toplam insaat
maliyeti yaklasik 634.805.000-TL olarak hesaplanmistir.

Proje insaatina baglaniimis olup halihazirda projenin insaat seviyesi % 65
mertebelerindedir. Bu bilginin 1siginda projenin mevcut durumdaki toplam insaat maliyeti
% 65 X 634.805.000,-TL = (412.623.250,-TL) 412.625.000,-TL clarak hesaplanmistir

7.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Arsanin toplam dederi ......ccoovviiiiiniiisinnn s 244,770.000,-TL
insai ' -TL olmak lizere

Tasinmazin toplam pazar dedgeri 657.395.000,-TL'dir.

Misteri tarafimizdan projenin mevcut durumdaki degerinin konut, ofis ve dikkan
niteligindeki alanlara dagilimn istemektedir. Hélihazirda proje igin heniz kat irtifaki
kurulmadidindan projede yer alan konut, ofis ve dikkan niteligindeki fonksiyonlarin
dagilimi mevcut yapi ruhsatlarindaki alanlardan alinarak hesaplamalar yapiimistir.

A B c D E F TOPLAM

KofwT 77.932,38 | 73.282,07 | 73.056,73 | O 0 0 224.271,18
ofls 0 0 0 40.426,27 | 27.020,74 | O 67.447,00
DUKKAN 1o 0 16.35,30 | 3.099,85 1.793,39 19.155,40 25.683,94
317.402,12
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Yukaridaki tabloya gére projenin mevcut durum degerinin fonksiyonlara gére dadilimi ise
asagidaki tabloda sunulmustur.

MEVCUT DURUMDAKI PAZAR
DEGERI
(TL)
KONUT 464.504.619
OFIs 139.694.475
DUKKAN 53.195.906
GENEL TOPLAM 657.395.000
8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR

DEGERININ TESPITI

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar degeri raporumuzun (7.1.1.2)
bélimiinde 1.006.305.000,-TL clarak hesaplanmistir.
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9. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL iCERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Tasinmaz igin sirketimiz tarafindan daha oOnceden hazirlanmis gayrimenkul

degerieme raporu listesi asagida sunulmustur.

1.
2015 yih icerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 01 Eylil 2015
Ekspertiz Tarihi : 10 Eylill 2015
Rapor Tarihi : 15 Eylil 2015
Rapor No : 003 -2015/7811
Raporu Hazirlayanlar 1 Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 198.855.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundzki toplam pazar degeri 852.605.000,-TL

Not: Misteriden temin edilen hakedis dosyalarina gére yukaridaki dederleme tarihinden
sonra proje ingaati igin yaklasik 35.000.000,-TL'lik bir harcama yapildigi goérilmistiir.

2I
2015 yili igerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 01 Aralik 2015
Ekspertiz Tarihi i 21 Aralik 2015
Rapor Tarihi : 25 Aralik 2015
Rapor No : 003 - 2015/10503
Raporu Hazirlayanlar : Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancis
Sorumlu Degerleme Uzmani ./ SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Mithendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 241.530.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 889.045.000,-TL
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3.
2016 yili icerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 08 Haziran 2016
Ekspertiz Tarihi : 16 Haziran 2016
Rapor Tarihi : 21 Haziran 2016
Rapor No : 003 - 2016/5580
Raporu Hazirlayanlar :  Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Miihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Projenin mevcut durumuyla pazar dederi

320.895.000,-TL

Prajenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar deferi

923.460.000,-TL

4.
2016 yil igerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 01 Aralik 2016
Ekspertiz Tarihi i 21 Aralik 2016
Rapor Tarihi 1 26 Aralik 2016
Rapor No : 003 -2016/9780

Raporu Hazirlayanlar : Serkan KARAKAS / Harita Mihendisi

SPK Lisansli Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 404329
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri

418.530.000,-TL

Projenin tamamianmasi durumundaki toplam pazar dederi

979.060.000,-TL
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10. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen projenin yerinde vyapilan incelemesinde
konumuna, biiylkligine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yaptlan piyasa
aragtirmalarina gére giinimiiz ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen pazar degerleri
asagidaki tabloda sunulmugtur.

TL usb
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 657.395.000 186.765.000
Projenin tamamlanmast
durumunda toplam pazar degeri 1.006.305.000 LS

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,5199 TL'dir.

Bu dederlere KDV dé&hil dedildir. Projenin mevcut durumunda KDV dahil toplam
pazar degeri 775.726.100,-TL'dir.

Rapor konusu parsel (izerinde insaati devam eden projenin sermaye
piyasasi mevzuat: hiikiimleri cergevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakhg
portfdyiinde “proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadigi gériis ve
kanaatindeyiz.

fsbu rapor ii¢ orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 15 Haziran 2017
(Ekspertiz tarihi: 12 Haziran 2017)

Sayagilarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR yfun KURU
Insaat Milhendisi Sehir ve Blge Plfficis)
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

INA tablolari

Tapu sureti ve takyidat yazis

Imar durumu érnekleri

Yapi ruhsatlan

Fotodrafiar ve uydu gériinlisi

Raporu hazirlayaniarl tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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