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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / Sozlesme Tarihi - No
Degerlenen Miilkiyet Haklan
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Parselin Yiizdlgiimii

Projelendirilen Insaat Alani

imar Durumu

Raporun Konusu

Akis Gayrimenkul Yatinm Ortakhd: A.S.
Nova Taginmaz Dederleme ve Danismaniik A.S.
01 Aralik 2017 - 01

- Tam miulkiyet

25 Aralik 2017
29 Arahk 2017
2017 - 8620

Bostanci Mahallesi, Bagdat Caddesi, No: 492, A
Blok ile Yazmaci Tahir Sokak, No: 23, B Blok
Kadikdy / ISTANBUL

istanbul 1li, Kadikéy Ilcesi, Bostanci Mahallesi, 315
ada igerisindeki arsa vasifli 902,22 m? yiizélcimli 3
no'lu parsel

Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
902,22 m2
3.947,98 m2

Lejanti: "Ticaret + Konut Alan1”
Yapilasma Hakki: TAKS: 0,25 ve 5 kat

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen projenin Tirk
Lirasi cinsinden mevcut durumuyla pazar degerinin,
projenin  tamamlanmasi  durumundaki pazar
degerinin ve A Blok'un tamamlanmasi durumundaki
pazar kira degerinin tespitine yonelik olarak
haziHanmstir.

GAYRIMENKUL ICiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 50.840.000,-TL

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar degeri 62.850.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmam

SPK Lisansh Degerleme Uzman!

Tayfun KURU
(5PK Lisans Belge No: 401454)

Serkan KARAKAS
(SPK Lisans Belge No: 404329)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Lligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili karaninda yer
alan “Degerleme Raporlaninda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu‘nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayilli “Sermaye Piyasasinda Deferleme Standartlan
Hakkinda Tebli§"i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlar kapsaminda hazirlanmigtir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ¢ Yuarirlikteki mevzuat gergevesinde her tiirlll resmi
ve Ozel, gergek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

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

KURULUS TARIHi : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SiIciL 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 Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile defierleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Akis Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
S$IRKETIN ADRESI : Acibadem Mahallesi, Cecen Sokak, No: 25,
Akasya AVM - Uskidar / ISTANBUL
TELEFON NO 1 +90 212 393 01 00
ODENMiS SERMAYESI : 430.091.850,-TL
KURULUS TARIHI 1 22.11. 2005
HALKA ACIKLIK ORANI ! % 26,75
FAALIYET KONUSU ¢ Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatirim

ortakhklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi araglanna, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak {izere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
ancnim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER ¢ Tirkiye ve Bulgaristan'in gesitli bdlgelerinde yer alan
muhtelif gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, mugterinin talebi Gzerine adresi belirtilen projenin Tirk Lirasi cinsinden
mevcut durumuyla pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki bugiinkii pazar
degerlerinin ve A Blok'un tamamlanmasi durumundaki pazar kira degerinin tespitine
ybnelik olarak hazidanmstir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicllar ve saticilar
arasinda alinip satiidigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetierin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alimp satilabildidini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gére tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullaniidifi haliyle pazar, dederlenen
varigin veya ylikimllligin degerieme tarihi itibanyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve glincel sahibi de déahil olmak lzere bu pazardaki katilimcilarin godunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarfar, cesitli piyasa aksakliklart nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani dislis ve ylikselisler veya pazar katilimalar
arasindaki asimetrik bilgilendirme gérillr. Pazar katilimcilan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
degisime kars: kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullari
yansitmalidir.

Pazar degeri ve pazar kira defjeri:

Bir miulkin, istekli ahci / kiraci ve istekli saticl / kiralayan arasinda, taraflarin
herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve
konu hakkinda vyeterli bilgi sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda
degerleme tarihinde gergeklestirecekleri alim satim / kiralama isleminde el dedistirmesi /
kiralanmasi gerektigi takdir edilen tahmini tutardir.

Bu degerleme galismastnda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.
- Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlig

pesinen kabul edilmistir.
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Alicl ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday! saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkuliin sattsi igin makul bir siire taninmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkuliin ahm - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan lizerinden ger¢eklestiriimektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.
Takdir edilen pazar dederi dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine dzgldiir.

Isbu degerleme raporundaki deder esas|, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Akis GYO A.S.'nin talebine istinaden sirket portféylinde bulunan
gayrimenkullin Turk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine ydnelik oiarak Sermaye
Piyasast Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Degerleme Hizmetl Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan "Degerleme Raporlarinda Bulunmas! Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasas: Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlann Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degderleme
Standartlan kapsaminda hazirlanmigtir. Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmig oiup baska amacla kuilanilamaz.

Miigteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde
dodrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.
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Dederleme konusunu olusturan mlkle ilgili olarak giincel veya gelecege déniik
hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
gikarimiz veya 8n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gbrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldi§imiz {icret, miisterinin amac
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullantmiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine badl degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlanna sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmigtir. Dederleme galismasinda
gbrev alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tird konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamstir.
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3. BOLUM

NOV A

GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKI
TANIMI VE RESMI KURUMLARDA
YAPILAN INCELEMELER

Tapu, plan, proje, ruhsat, sema vb. dokiimanlar.
3.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) MULKIYET DURUMU

SAHIBI

iLi

iLcESi
MAHALLESI
MEVKIi
PAFTA NO

ADA NO
PARSEL NO

ANA G_A_Y_RiMEN KUL
NITELIGI
YUzOLCUMU
HISSESi

YEVMIYE NO

CiLT NO

SAYFA NO

TAPU TARIHI

Akis Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
Istanbul
Kadikéy

Bostanci
Bagdat Ve
65

315

3

Arsa (*)
902,22 m2

Tamami
20228

60
6154
22.06.2015

(*) Parsel (izerinde insaati devam eden proje icin hentz kat irtifaki kurulmamistir.

3.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
simirfama) olup olmadigr hakkinda bilgi, varsa sz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatinim
ortakligr portfdyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde engel teskil edip

etmedigi hakkindaki géris,

Tapu Kadastro Genel Midirligid Portali’ndan temin edilen 05 Aralik 2017 tarihli

takyidath tapu kayit belgesine gbre rapor konusu tasinmazin tapu kayitlarn Gzerinde

asagidaki notlar bulunmaktadir.

Beyanlar boliimii:

* 6306 sayili kanuna geredi riskli yapidir. {(23.07.2013 tarih ve 21573 yevmiye

no ie)

Rehinler béliimii:

e Yapi ve Kredi Bankasi A.S. lehine 1. dereceden 44.200.000,-TL tutarinda
ipotek. (07.08.2015 tarih ve 25592 yevmiye no ile)
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Beyan Notuna iliskin Aciklama:

6306 Sayili Kanun geregince parsel Uzerindeki dederleme tarihi itibariyle yikilmis
olan eski yapilar riskli yap ilan edilmistir. Bu kanuna gére devlet riskli yapi sahiplerine
binalarini yenilemesi igin gesitli kolayliklar (% 1 KDV orani, kredi destedi, kira destegi,
gelir destedi, yikim ve tasima masraflari destedi vb.) sadlamaktadir. Bu sebepten dolay!
taginmazin Gzerindeki yapilarin riskli yapi ilan edilmesi taginmaza kisitlamadan ziyade
fayda saglamaktadir. Dederleme tarihi itibariyle de parsel iizerinde eski yapiya ait
herhangi bir ingaat kalmamistir. Bu beyan notunun tasinmazin dederine olumsuz bir
etkisi bulunmamaktadir.
ipotedie iliskin Aciklama;

Akig Gayrimenkul Yatirm Ortakhg A.S.’den temin edilen 13.12.2017 tarihli ipotek
agtklamasinda Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 30. Madde
kapsaminda yatinmlar igin kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar lzerinde ipotek
tesis edilmesi hiikkmiine uygun olarak, Bagdat Caddesi projelerinin finansmani icin yatirm
amagl kullanilan kredinin ipotegi oldugu belirtilmektedir. Sirketin 1 Ocak - 30 Eylil 2017
Ara Hesap Donemine Ait Bireysel Finansal Tablolar ve Badimsiz Denetgi Raporu’na gére
ipotek kentsel dénligiim kapsaminda gayrimenkul alimlarinin finansmani igin temin edilen
kredilerin teminati olusturmak igin tesis edilmistir.

Gayrimenkul Yatiim Ortakhklari'na Iliskin Esaslar TebligT (III-48.1)

MADDE 30 - (1) Kat karsihgi ve hasilat paylasimi yapitan projelerde, projenin

gergekiestirilecedi arsaiarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya diisiik bedel

karsihd: ortakiik lehine st hakkr tesis ediimesi veya arsanin devredilmesi halinde,
projenin  teminati olarak arsa sahibi lehine ortakhk portféyiinde bulunan

gayrimenkuller {zerine ipotek veya diger simirll ayni haklar tesis edilmesi
mamkandiir. Ayrica gayrimenkullerin, qayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule

dayali_haklann satin_alinmasi_sirasinda yalnizca bu islemlerin_finansmamna. iliskin
olarak ya da yatinmlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar iizerinde

ipotek, rehin ve_dider siurli _ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklann

Gzerinde bu amaclar disinda higbir suretle Gglincl kisiler Iehine ipotek, rehin ve
diger simirh ayni haklar tesis ettirilemez ve bagka herhangi bir tasarrufta
bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sézlesmesinde yer verilmesi zorunludur.

(2) (EK:RG-17/1/2017-29951) Ortakhklar, sermayesine %100 oraninda istirak
ettikleri bagh ortakhklarinin portféylerinde yer alan gayrimenkul yatirmiannin
finansmam amaciyla, kendi portféylindeki varhklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger
stnirlt ayni haklar tesis ettirebilir ve stz konusu bagh ortakliklar lehine teminat,

garanti ve kefalet verebilirler,
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(3) Bu madde kapsaminda temin edilecek krediler de bu Teblidin 31 inci maddesi
kapsaminda dedertendirilir.

Tapu kayitlar incelemesi itibariyle taginmazin degerini olumsuz ydnde etkileyen bir
unsur bulunmamaktadir.

Taginmaz tapudaki niteligine gore arsa vasfindadir, fiili kullanim gekli de tapudaki
nitelifine uygun olarak arsa niteliginde olup zerinde inga edilmekte olan projenin yasal
izinleri alinmig olup ingaat isleri devam etmektedir. Bu nedenle portféyde proje olarak
bulunmasinda bir sakinca yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cer¢evesinde gayrimenkul yatirnm ortakh§ portféyiinde
“proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadign gbriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGiLi BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapian projeler ile iigili 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 gerceklestirdigi denetimier hakkinda bilgi

Degerlemesi yapilan projelerin igili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alimp ahnmadidi,

projesinin hazir ve onaylanmg, ingaata baslanmasi icin vasal gerekliligi ofan tiim belgelerinin tam
ve dogru olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortaklidi
portfoyline alinmasmna sermaye piyasas! mevzualti hiklUmleri cercevesinde bir engel olup olmadidi
hakkindaki gbriis,

Eder belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayli bilgi ve planiann ve
séz konusu degderin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farklh bir projenin uygulanmas:
durumunda bulunacak dederin farkl olabilecedine iliskin aciklama.

Kadikdy Belediyesi imar Midirlii§a’nin 04.12.2017 tarih ve 85812958-310.05.01-
E.74234 sayih imar durumu yazisina gore rapor konusu tasinmaz 11.05.2006 tasdik
tarihli, 1/1000 olgekli Kadikéy Merkez E-5 (D100) Otoyoclu Ara Bélgesi Uygulama Imar
Plam, Plani Notu Tadilatlan ve Lejant Degisisiklijine goére; H:18,00 m (5 kat) ve
maxTAKS: 0,25 ve Ayrk Nizam yapllasma sartina sahip “Ticaret + Konut Alami’nda
kalmaktadir. Plan notlarinin 31. maddesine gére uygulama yapilacaktir.

Buna gdére bu plan notunun 31. maddesinde “Baddat Caddesi ve Recep Peker
(Tahtakdprii) Caddesi’‘nde parselin birden fazla yola cephesi olmasi durumunda, parselde
birden fazla bina yapildig takdirde bagl oldugu yollarin yapilanma kosullari uyguianir. Bu
konumdaki parsellerde izafi ifraz hatti uygulanir. Uygulanan izafi ifraz hatti parsel
cephesine paralel yapilacaktir. Bagdat Caddesi ve Recep Peker (Tahtaképrii)
Caddesi‘nden yiliz alan ilk binalar ise bu izafi ifraz hattina kadarki kismin maxTAKS
degerini ve h: 18 m yiiksekli§i gecemez. Izafi ifraz hattinin diger kisminda ise bu
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yollardan yiiz alan yapilanma kosulunu alarak yapilacak bina veya binalarin maxTAKS ve
maxKAKS degeri bu alan lizerinden hesaplanacaktir.” denilmektedir.

Plan notunun 31. maddesine istinaden parselde ikinci bina yapilmas: halinde
Yengok: 15 ka, maxTAKS: 0,35 ve maxKAKS: 2,07 yapilanma kosullarinda “*Konut Alani”

fonksiyonunda yapilagacaktir.
&,

3.3.1 Kadikdy Belediyesi Imar Miidiirliigii Arsivi‘'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler;

Proje biinyesinde yer alan bloklara ait yapi ruhsati agagidaki tabloda listelenmistir.

ORTAK ALAN
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL . DAHIL TOPLAM YAPI
BLOK NO TARIHI/RUHSAT NO BOL.
NO ADED1 KULLAP:‘I:)ALANI SINIFI
05.02.2016 /
315/ 3 A Blok v o 1A 5 1.967 IV-A
315/3 . 7 1.981 IV-A
B Blok . S
1 000128-16-B

Onayl mimari projesine gére rapor konusu projenin katlara gére ingaat alaniannin
dagilimi asagidaki tabloda sunulmustur.

KAT NO A BLOK INSi\AT ALANI B BLOK IngAT ALANI
(m*) (m)
3. bodrum kat 307,42 271,48
10

NOVA TD RAPOR NO: 201%‘8620

Wi, oo ic e




NOV A

2. bodrum kat 307,42 271,48
1. bodrum kat 307,42 _ 271,48
______Zemin kat_ 141,56 ; _ 97,34
1. kat 196,84 162,84
2. kat : 196,84 162,84
k3. kat 196,84 162,84

4. kat 196,84 162,84
, 5. kat S - 162,84
6. kat ! - 162,84
Cati kati ' 115,83 92,15

Toplam 1.967,01 1.980,97

Kadikdy Belediyesi Imar Arsivi‘'nde 25.11,2015 tarih ve 2015/2407140 no’lu mimari

projesi incelenmistir.

3.3.2 Yap: Denetime Iliskin Bilgiler

Projenin yap: denetim igleri Hasanpasa Mahallesi, Sarayardi Caddesi, Toprak Is
Merkezi, No: 104, Kat:1, No:2 Kadikdy Istanbul adresinde konumlu olan ilke Yapi
Denetim A.$. tarafindan yapilmaktadir. Kadikéy Belediye Baskanlidi Yapi Kontrol
Middriigi'nGn 04.08.2017 tarih ve 58246331-310.11.02-E.48742 sayil ile 18.05.2017
tarih ve 68246331-310.11.02-E.51310 sayili hakkedis belgeierine gére gergeklesen fiziki
seviye & 60°dir,

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadi§) Hakkinda Gériis

Ilgili mevzuat uyarinca 315 ada 3 no’lu parsel (izerinde gerceklestirilen projenin
gerekli tiim izinleri alinmis olup proje igin yasal gereklili§i olan tim belgeleri tam ve

dogru olarak mevcuttur.

Belediye incelemesi itibariyle taginmazin degderini olumsuz olarak etkileyen bir unsur
bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuat
hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg: portféyiinde “proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacag goriis ve kanaatindeyiz.

isbu dederleme raporian yukarida izinleri belirtilmis olan projenin dederinin
tespitine ybnelik olarak hazirlanmistir. Projeye iliskin detaylt bilgi ve planlar ve séz

11
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konusu deder tamamen mevcut projeye iligkin olup, farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak deder farkh olacaktir.

3.4 TASINMAZIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAK! DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (¢ yilik dénemde gerceklesen alim satim
islemierine ve gayrimenkullin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen degigiklikler, kamulagtirma islemleri vb.) iliskin bilgi

3.4.1 Belediye incelemesi

Taginmazin imar durumunda son 3 yil Igerisinde herhangi bir degisiklik

bulunmamaktadir.
3.4.2 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Incelemesi

AKIS GYO binadaki 16 adet bagimsiz bélimi 2013-2015 yillar Igerisinde satin
almigtir. Mevcut bina 6306 sayili kanun geredi riskli yap: ilan edilmis ve daha sonra 2014
sonu itibariyle yikilmis olup 22.06.2015 tarihinde de kat irtifaki terkin edilmis ve arsa

vasfina déniismistir.
3.4.3 Hukuki Duruma Iliskin Degerlendirmeler

Misteriden temin edilen bilgi ve beyanlar dogrultusunda taginmaz ile ilgili herhangi

bir dava bulunmamaktadir.

12
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4. BOLOM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRESEL
VE FIZIKI BILGILERI
4.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU
Degerlemeye konu taginmaz; Istanbul Ili, Kadikéy ilgesi, Bostanci Mahallesi, Bagdat

Caddesi'nde konumlu olan 315 ada 3 no’lu parsel (izerinde gerceklestirilen projedir.

Halihazirda projenin ingaat seviyesi yaklasik % 60 seviyesindedir.

Proje Bagdat Caddesi vasitasiyla Caddebostan ydniinde ilerlenirken Bostanci
Karakolu gegildikten sonra sol kolda konumlanmaktadir.

Yakin cevresinde; Bostanci Ido iskelesi ve Bostanc Tren istasyonu bulunmaktadir.
Bagdat Caddesi Kiziltoprak'tan baglayarak Maltepe ilgesine kadar uzanir. Eskiden daha
gok konut amagh kullamlan binalar bu cadde tizerinde bulunurken; giinimiizde &zellikle
Suadiye'den baglayarak Caddebostan'a kadar uzanan bdlgede madazalar ve isyerleri
yerini almigtir. Tiirkiye'nin ve Diinya'nin birgok baslica markalarinin Bagdat Caddesi'nde
en az bir adet magazasi mevcuttur.

Proje TEM Otoyolu baglantisina 5 km, Kadikdy Belediyesi‘ne yaklagik 7 km, Bostancr
iskelesi‘ne 1 km, D100 (E-5) Karayolu'na 3 km mesafede ver almaktadir.

Bdlge, Kadikdy Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis
altyapiya sahiptirler.

-y
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4.2 PROJE PARSELI HAKKINDA GENEL BILGILER

o Yizélglimd 902,22 m2dir.

o Parsel Uzerinde dikkan, konut ve ofis kullanimli proje insa edilmektedir.

NOV A

o Parselin Bagdat Caddesi’‘ne ~ 15,50 m cephesi ve ~ 58 m derinligi bulunmaktadir.

o FEtrafi demir profil Uzeri sag panellerle kaphdir.

o Bélgede altyapi tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

o Proje 315 ada 3 no’lu parsel Uzerinde gerceklestiriimektedir.

o Proje blnyesindeki 315 ada 3 parsel lizerinde 2 blokta toplam 12 adet bagimsiz béliim
yer almaktadir. A Blokta 1 adet diikkan ve 4 adet ofis, B Blokta 1 adet diikkan ve 6
adet konut bulunmaktadir.

o Halihazirda projenin insaat seviyesi yaklasik % 60'dir. Kaba insaat tamamlanmis olup

dis cephe ve ince iggilik islemlerin yapimi devam etmektedir.

o 315 ada 3 parsel izerindeki projeye ait yapi ruhsatlarina gére bloklarin genel

6zellikleri asagidaki tabloda sunulmustur.

AL ORTAK ALAN
ADA/ PARSEL BLOK NO Bﬁl.. DAHIL TOPLAM YAPL
NO " KULLANIM ALANI | SINIFI
ADED] (m?)
3i5/3 A Blok & 1.967 IV-A
315/ 3 B Blok 7 i,981 IV-A

- 315 ada 3 parsel lUzerinde yer alan bloklar biinyesindeki bagimsiz bélimierin tipleri

ve brit kullanim alanlan asagidaki tabloda sunulmusgtur.

A Blok
> ! BRUT SATIS
BAGIMSIZ A —

BSLUM NO KAT NO NITELIGI ALA;II
(m*)

1 1.KAT OFiS 137,3

2 2.KAT OFIS 137,3

3 3.KAT OFisS 137,3

4 4.KAT OFIS 198,57

SA ZEMIN KAT DUKKAN 176,11
TOPLAM 786,58

14
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B Blok
., R 1
BAGIMSIZ | kaTno | NITELIGE | | ALAND |
(m?)
1 1.KAT KONUT 117,92
2 2.KAT KONUT 117,92
3 3.KAT KONUT 117,92
4 4.KAT KONUT 117,92 |
5 5.KAT KONUT | 117,92
6 6.KAT KONUT 192,17
7A ZEMIN KAT DUKKAN 64,44
TOPLAM 846,21

- 315 ada 3 parsel Uzerinde yer alan bloklann kat alanian asagidaki tabloda
sunulmustur.

A BLOK INSAAT ALANI | B BLOK INSAAT ALANI
BT | : () i ()
3. bodrum kat ! 307,42 271,48
2. bodrum kat 307,42 271,48
i. bodrum kat 307,42 271,48
_Zemin kat 1 141,56 97,34 ]
1. kat ... 19684 162,84
2. kat 196,84 | 162,84 b
| 3. kat R 196,84 . 162,84 ]
3 4, kat 196,84 162,84
5. kat - Tk L 162,84 ]
6. kat - 1 162,84
Cati kati 115,83 ! 92,15
Toplam 1.967,01 1.980,97

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme iglemini olumsuz ydnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér
bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN iIYi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Pivasasinda Dederleme Standartlan Hakkinda Tebli§”I dodrultusunda Uluslararasi

Dederleme Standartlarn’na gére en verimli ve en iyl kullammin_ tanimi “Bir varlgin
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potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en yiiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullamm, bir varidin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif bagka bir kullamim olabilir. Bu, bir pazar katihmcisinin varlik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik icin planladigi kullamima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin konumu, biiyukliiga, fiziksel zellikleri ve mevcut
imar durumu da dikkate alindiginda en verimli kullanim segeneginin iizerinde “hem
ticari iiniteler hem de nitelikli konutlar barindiran karma bir proje” insa edilmesi

olacad goriis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKiN ANALIiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PiYASASININ ANALizi

Turkiye ekonomisinde yaganan 2001 krizi ilkemiz igin déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi biylk bir krize suriklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle {ilkemiz bir toparlanma siirecine
girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140‘lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir disis trendine girmeye baslamigtir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diisik seviyesi olan % 4,99 gériilmistir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, &zellikle FED'in yapti§i parasal
geniglemenin sonlanacagi beklentisi, Darbe girigimi ve dider jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyreginde faiz oranlari
% 11 mertebelerine kadar gikmigtir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
dnlemler ve iyilegen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlar % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin Ajustos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine Ekim ayi itibariyle % 13,5'larin lizerine kadar gikmistir.
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlarn

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yil boyunca (st i(ste bilylime
kaydedememistir. 2002-2008 yillan arasinda ise (st Uste pozitif biiyiime saglanmistir.
2008 yiinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle iilkemizde de 2009 yilinda pozitif
buylime olmug ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biiyiimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yil birinci geyrek biiyime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) igerisinde gergeklesmis olup, ikinci ceyrekte de bir
onceki doneme gére GSYH %3,1 artmigtir. 2016 yiltnin liglinci geyredinde bir énceki yilin
ayn! geyredine gdére % 1,8 azalma olmugtur. Bilyiime oranlarinin tim diinyada distigi
ve beklentilerin altinda gerceklestigi ortamda Tiirkiye Ekonomisinde biiylime oranlan
azda olsa devam edecedi ydnlinde beklentiler bulunmaktadir. Tiirkiye 2016 biyiimesi %
2,9 gelmig olup 2017 yilinin ikinci geyreginde bir 8nceki yilin aym geyredine gére %5,1

artmigtir.
Turksye Yiltk Buyume Oronlon {GSYH]
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Agustos 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yili EKim ayinda
ortalama enflasyon % 11,0 olarak gergeklesmistir.
Ortalama Enflasyon Orani (%)

80 4
70 1

71,6

62,7

80 -
50
40 -
30

20 1
10,4 1,9

i N

1983-84 1995-2001 2002-2016 2017 Ekim

10 A

o

Kaynak: TCIK

5.1.2 Tiirkiye Ingaat Sektorii Verileri

Insaatin GSYH iginde Pay1 %

2012 20i¢ 2017

ol ngantn GSYH igmde Py 2

2016 yil ikinci geyregindeki hizii yikselis gerek 6zel gerekse kamu sektorinin
yatirimlan ile talep canlanmasina baglh olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. ceyredinden
sonra ise sektér i¢ gelismelerden kaynakli belirsizlik siirecine girmis olmasina ragmen
belli bir egilim icinde dengeyi bulmustur. 2107 yili II. ceyredinde % 6,8 olmustur.
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Ingaat Sektérii Biiyiime Oranlan

insaat Sektorii Biyiime Hizi %

35,0 TR
30,0
25,0 216
20,0 — "
1 18,3
S A— Y1 -

100 11,7 ‘

50

2015 2016 2017

=il=insaat Sektord Biyiime Hizi %

Ulkemiz icin insaat sektériiniin ¢ok blyilk bir kismini konut ve buna badh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektéri biylime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmigtir, 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektori
verileri incelendidinde 2014 yili GSYH'In % 4,6'hik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmusgtur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kiiglik de olsa bir diisiis olsa da 2015 yil sablan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
astlarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Turkiye genelinde konut satiglari 2017 Eylil ayinda bir énceki yilin ayni ayina gbre
% 10,14 oraninda artarak 1.030.728 oldu. Konut satislarinda, istanbul 174.606 konut
satii ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’u, 111.363 konut satigi
ile Ankara, 61.261 konut satigi ile Izmir izledi. Konut satis sayisimin ddstk oldugu iller
sirastyla 99 konut ile Hakkari, 123 konut ile Ardahan ve 370 konut ile Sirnak cldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen taginmazlann 2016 yilinda bir énceki yila
gére, bina sayis1 % 5,5 ylzolgimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda
artmigtir. (Kaynak: TUIK)
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2016 yihnin ilk yansinda ise maliyetler makul dlciide seyrederken 3. ceyrek itiban
ile yasanan darbe girigimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlann etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bine Insoati Maliyet Endeksi Dugisim Oranlan

2005=10C i Tegeb Mliav-czier 207

(%)
2016 1. ceyrek 2017 I ceyrek

Toplam iggilik Malzeme Toplam  iggilik Malzeme
Bir énceki ceyrege gore degigim
orani 2,2 4.1 15 29 31 28
Bir dneeki yilin ayni ceyredine gére
dedisim oram 64 12.1 47 171 11,5 12.0
Dorceyrek ortalamalarina gore
degigim orant 6,0 9.4 5.0 12,0 1.3 13,5

begrer TUK

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar énemli dlglide insaat sektdriindeki talep
blylimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme séz konusudur. 2015 yili
ilk yarisi konut kredileri talebi yiiksek gériiniirken ikinci yari itibariyle sert bir dlsis
yagamigtir. 2016 yih baginda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gére 2014 yihnda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
ythnda 143 milyar TL diizeyine yilkselmistir. 2015 yil itiban ile Kisi basina kullanilan
konut kredisi miktar ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmigtir. Kullandintan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yihinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmts iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklagik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civannda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

SATIS 2015 yili Satis | 2015 yili Satis | 2016 Ocak 2017 Ocak -
TURLERI Rakamlan Rakamlan - Eyliil Eyliil
Toplam Satislar 1.289.320 1.341.453 935.811 1.030.728
Ipotekli Satislar 434.388 449.508 303.381 363.227
Diger Satiglar 854,932 891.945 632.430 667.501

2017 yili ilk on ayinda yapilan satislar gegen yiin ayni déneminden 34.071 adet

fazla olmustur. Aynca ipotekli satislarda da 2016 yilina gére 59.846 adet daha fazla

gerceklesmistir.
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Yillara Gére Ipotekli Satislar
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Bgotar Tege Bloplus Sulys

Tarkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis
ortanca fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yih haziran ayinda bir énceki
yilin ayni dénemine gére % 11,31 artarak 244,54 seviyesinde gergeklesmistir. Metrekare
bagina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatiar 2017 yili A§ustos ayinda 2056,61
TL/m2 olarak gerceklegmistir. Ayni donemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yilt

ayinda bir énceki yilin ayrni dénemine gore % 11,01 artarak 231,68 seviyesine ulasmistir. &
Bir Onceli Aya | Bir Onceki Yilin Aym
Donem KFE Gore Degisim Ayina Gore Degisim
S . - (%) (%)
Agustos 16 219,70 1,05 14,18
Eyldl 16 221,38 076 . 1350 B
Ekim 16 222,45 0,48 : 12,86
Kasim 16 224,05 0,72 12,26
"""" Aralik 16 27595 " 0,85 12,26 .
Ocak 17 228,61 1,18 12,99
Subat 17 231,14 1,11 13,33
Mart 17 233,80 1,15 13,37
| Nisan 17 235,90 0,90 13,13
Mayis 17 238,73 1,20 12,65
Haziran 17 241,04 0,97 12,69
Temmuz 17 242,56 0,67 11,61
Agustos 17 244,54 0,77 11,31

Ug bilyiik ilin  (Istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki
gelismeler dederlendirildifinde, 2017 yili Agustos ayinda bir énceki aya gore Istanbul,
Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 0,14 ve 0,09 oraninda azalis ve 1,33 oraninda artig
goruimuistir. Endeks dederleri bir énceki yilin ayni ayina gére ise istanbul, Ankara ve
izmir'de sirasiyla yiizde 5,88, 7,72 ve 16,12 oranlannda artis géstermistir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
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Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Turkiye piyasasi {izerinde baski yaratmasi,

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

o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler (izerindeki baskyi artiyor olmas.

Firsatlar:

o Tdrkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dlizeyde olmasi,

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanct ilgisinin artiyor olmasi,
Ozellikle kentsel déndsiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilivor
clmasi,

o Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan dénlemler,

o Konut kredisi faiz oranlarinda ana para 6deme oraninin % 20’ye indirilmesi,
Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dodal talebin devam etmesi,

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas: Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse (lilke ekonomisindeki duraganiigin
etkisiyle gayrimenkui sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yihina gére satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yiinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisiim
projelerinin yapimi ve satiglannda hizh bir dénem olmasina ramen, genel secimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yansinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmigtir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 151ginda Tiirkiye ekonomisinde de son ¢eyrekte bir
daralma gérilmigtir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satigi gergeklesen konut sayisi bir dnceki yili dahi agmasini saglamistir. 2017
yilinin tamami igin de dngdriimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satislarinin
baslamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25 alicinin karsilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20'ye ¢ekilmesi gibi bir cok tesvikle
konut satigslannin sayisinin artacad! yoniindedir.

5.2 BOLGE ANALIizi

Istanbul ili

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve Ulkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalk, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agtdan en 6nemli sehridir. Sehir, iktisadi biyUklik

acisindan dinyada 34., niifus agisindan belediye sinirlan g6z éniine alnarak yapilan
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siralamaya gére Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinc sirada yer
almaktadir,

2016 yih itibariyle niifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Gatalca Yarimadasi, doguda
Kocaeli Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve ortada
Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagl Saray, batida Tekirdad'a
bagh Cerkezkdy, Corlu, glineybatida Tekirda§'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Kérfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagl
Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli
ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitay! birlestirir.
Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz Sehitler Képriileri
kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bogazi boyunca ve Halig'i gevreleyecek
sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'y: ayiran istanbul
Bogazi'na ev sahiplidi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik 5nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un ylksek nifusu ve ileri sanayi sektérii cevresel konularda pek ¢ok
sikintiyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérintli ve giriltii kitligi gibi
ikincii soruniar da gbze ¢arpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir, Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 140 ise
Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atagehir, Avclar, Bagcilar,
Bahgelievier, Bakirkdy, Bagaksehir, Bayrampasa, Begiktas, Beykoz, Beylikdﬁzﬁ, Beyoglu,
Baylikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Giingéren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiiglikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu iligeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyik bir farklilasma
gérulir. En yiliksek godkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da ézellikle Levent,
Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy ilgesindeki
Kozyatadi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda inga edilen ¢ok yiiksek yapilar, niiffusun hizli biiyiimesi géz &niine
alinarak yapitmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay: konutlagma, genellikle sehir
digina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yiiksek gok kath ofis ve konutlar,
Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir.
Levent ve Etiler'de ¢ok sayida aligveris merkezi toplanmigtir. Tiirkiye'nin en biyiik sirket
ve bankalarinin 6nemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans
kuruluglarninin operasyon merkezleri Pendik — Tuzla ve Gebze aksina dodru kaymistir.
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istanbul, kara ve deniz ticaret yollaninin bir kavsag: olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en buyik
sanayi merkezidir. Tlrkiye'deki sanayi istihdamimin %20'sini karsilamaktadir. Yakiasik
olarak %38'lik endustriyel alana sahiptir. Istanbul ve gevre iller bu alanda; meyve,
zeytinyad, Ipek, pamuk ve tiitin gibi iiriinler elde etmektedir. Ayrica gida sanayvi, tekstil
tretimi, petrol Uriinleri, kauguk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik
urdnler, makine, otomotiv, ulasim araglan, kagit ve ka&git Uriinleri ve alkollil ickiler,
kentin énemli sanayi Uriinleri arasinda yer almaktadtr.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en blylik paya sahip olan sektérdiir. ilde bu
sektoriin gelismesinde Bogaz képriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biyiik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve bliylik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii lilke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve digsatim konusunda da istanbul, Tiirkiye
¢apinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren ézel bankalarin timinun, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
timine yakimimin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, iIstanbul ekonomisinde
bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya sahiptir.

Tirkiye'nin bilyiik sanayi kuruluglarindan pek godunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve cimento sanayii geliskindir. 2000'li
yllann baginda payr %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci bilyik
sektdrdir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlar koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirh
miktarda ormancilik faaliyeti yliritiilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlalig) ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baglamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yapiimaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciigin yapildigi biuylik
merkezlere sahiptir. flde havayolu ulagiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek ¢ok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mumkiindiir. ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gékgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilcesinde yer alir. Atarlirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
buylk paya sahiptir. Kent merkezine metro hatt: ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta biiyak bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsgu
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tlkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiylik Istanbul Otogar hizmet vermektedir. istanbul Otogan da
metroyla kent merkezine badlanmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde dilzenli ulasim vyalmizca vyurtiginde gerceklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler diginda yurtdigi varish gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirigi ulagim ise biiyiik bir sektdrdiir. Otobiislerle ulasim saglayan
IETT; sehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro, funikiller ve
teleferik hatlannin sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyé hizmeti saglayan TCDD;
dolmuslar, yolcu motorian ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir ulasim agina sahiptir.

Kadikdy ilcesi
Kadikdy, Istanbul'un Anadolu Yakasi'nda yer alan ilcesi. Kocaeli Yarimadasi'nin

glineybati kesiminde bulunan Kadikdy, bati ve gilineyde Marmara Denizi, kuzeyde
Uskiidar, kuzeydoduda Atagehir ve doguda Maltepe ilgeleriyle gevrilidir.

Marmara sahilleri boyunca Haydarpasa'dan Bostanci'ya dek kuzeybati-glineydogu
dogrultusunda oldukga uzun bir sahil seridine (yaklagik 15 km) sahip olan Kadikdy'de kiy
geridi ve buna paralel uzanan ana ulagim gizergahlan yerlesme yapisini belirlerken, daha
geride yer alan D-100 Karayolu ilgenin kuzey sinirini olusturur.

Kadikdy'deki yerlesmenin baglangicini olusturan tarihsel gekirdek, Haydarpasa Koyu
ile Moda Burnu'nun olusturdugu alanda yer almaktadir. Ilceye adini veren yerlesme
merkezi ve asil Kadikdy semti kabaca kuzey ve kuzeydoguda demiryolu, doduda
Kurbagalidere ve Kalamis Koyu, batida ise Marmara Denizi ve Haydarpasa Koyu'nun
simirladigi bir alan olarak dustiniilebilir. Buglin bu alan Kadikéy Carsisi, Yeldedirmeni ve
Moda gibi tarihi yerlesme alanlanm da igeren Rasimpagsa, Osmanada ve Caferaga
mahallerinden olusmaktadir,

Kadikdy, ancak 19. yiizyll'da sirekli iskan sahasi haline gelip Istanbul kentiyle
biitinlestijinden, istanbul'un diger tarihi semtlerine nazaran sehir tarihi icinde oldukga
geng bir yerlesme olarak kabul edilebilir. Bununla birlikte Anadolu Yakasi'nin en eski
yerlesim birimlerinden olan Kadikdy bugiin de yakanin en iglek noktasi durumundadir.
Pek ok nezih semte ev sahipligi yapan Kadikdy'de Osmanli déneminden kalma yapilara

rastlanir.
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Kadikdy ilcesi kent ulagimi agisindan énemli bir konuma sahiptir. istanbul'un cesitli
semtlerini birbirine baglayan bazi ana ulagim vyollari Kadikdy Ilcesi'nden geger.
Istanbul'un ilgeleri arasinda egitim diizeyi, ekonomik gelismislik derecesi ve sosyal yasam
imkanlarniyla 6n plana ¢ikan Kadikdy, 2015 yilinda gergeklestirilen "istanbul'da Yasam
Kalitesi Aragtirmasi"nda 2. siray! almistir.

fice siniran iginde Géztepe (235 m) gibi dnemli yiikseltiler olmasina karsin, Kayis
Dagdl ve Gamlica eteklerinden Marmara Denizi'ne dodru uzanan hafif dalgah dizitkler ve
tash egimler tiim araziye hakimdir. Bu olduk¢a diiz arazi Uzerinde Fikirtepe, Acibadem,
Altiyol, Kiiglik Moda (Cevizlik) ve Kosuyolu 6biir 6nemli tepe noktalarini olusturmaktadir.

Haydarpasa ve Kalamis koylan ile Moda ve Fenerbahce burunlarinin ver aldig
hareketli bir kiyi gizgisi yer almaktadir. Fenerbahce Burnu ile Bostana arasinda sahil
seridi fazla girintili gcikintih olmayan olduk¢a diiz bir cizgiye sahiptir. Ancak sahil seridi
yapilan dolgularla dogal 6zelligini 6nemli digiide yitirmigtir. Bugiin Kadikdy sinirlar icinde
halen dogal gériinimlni koruyabilmis kiyi parcalarina Fenerbahge Burnu'nda c¢ok sinirli
olarak rastlamak mamkiindir.

Kadikéy'in baghca akarsularn Kusdili Deresi (Kurbagalidere), Camagirci Deresi
(Bostanai Deresi), Tursucu Deresi ve Seyit Ahmet Deresi'dir.

Kadikdy ilgesi Ullke ve kent ulasimi acisindan énemli bir konuma sahiptir.
Anadolu'daki cegitli merkezleri Istanbul'a ve kent icindeki cesitli semtleri de birbirine
baglayan bazi ana ulasim yollan Kadikdy ilgesi'nden gecer. Bunlardan en &nemlisi
eskiden Ankara Asfalti ve E-5 adlariyla anilan D-100 Karayolu'dur. Bu karayolu Fatih
Sultan Mehmet Képriisii'ne giden O-2 Otoyolu'yia Kozyatagi'nda, Bodazici Képriisii'ne
giden O-1 Otoyolu'yla Uzungayir'da kesisir.

Anadolu'nun gesitli merkezlerini Istanbul'a baglayan demiryolu hattinin ilk istasyonu
Haydarpasa Gar'dir. Haydarpasa'daki gar binasi ve &teki demiryolu tesisleri Kadikdy
Iigesi sinirlan igindedir. Bu istasyon ayni zamanda kentin Anadolu yakasinda Gebze'ye
kadar gerceklestirilen banliyé ulagimi agisindan 6nem tasir.

Kadikdy Ilcesi'nde yasayanlarin &nemli bir balimi sehir hatlan vapurlarini
kullanirar. Ilgedeki vapur iskeleleri Haydarpaga, Kadikéy ve Bostanci'dadir. Aynica
Kadikdy ve Bostanci'daki deniz otoblsi iskelelerinden Istanbul'un gesitli kiyi semtlerine
diizenli seferler yapiir. Kalamis Koyu'nda da biyiik bir yat limani vardir. 1934-1966
yillar arasinda, Kadikéy-Moda, Kadikdy-Fenerbahge ve Kadikdy-Bostanci tramvay hatlan
hizmet vermigtir. 2003 ylinda Kadikéy-Moda hatti nostaljik tramvay adiyla yeniden
hizmete girmistir.

Ilgenin kuzeyinden, D-100 Karayolu boyunca Kadikdy-Kaynarca Metrosu (M4 hatti)
gegmektedir. Bu metronun ilk istasyonu olan "Kadikéy" de ilce merkezinde
bulunmaktadir.
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5.3 GAYRIMENKULUN (PROJENiIiN) DEGERINE ETKi EDEN OZzET
FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o]

Tlrkiye'nin en énemli ticaret, marka ve reklam kabiliyeti yiiksek olan Bagdat
Caddesi Ozerinde konumlu olmasi,

Merkezi konumda olmasi,

Ana ulasim arterlerine yakin olmasi,

Bbélgede benzer nitelikte satilik parselin olmamasi,
Imar durumu,

Ulasim rahathdi,

Miisteri celbi,

Reklam kabiliyeti,

Proje igin yasal izinlerin alinmig ¢lmasi,

Bdlgenin yliksek ticari potansiyeli,

Bélgedeki elit projelerin varhi,

Bélgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz etkenler:

Ingaat asamasinda olmasi,

Bolgede doluluk diikkanlardaki doluluk oranlarinin azalmasin nedeniyle cadde
ticaretinin olumsuz olarak etkilenmesi,

Genel ekonomik yapt ve talep edilen vyliksek kiralar nedeniyle cadde
ticaretinde azalma egilimi.

5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlari hakkinda Tebli§ (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Tasinmaz Milk
Degerlemesi, Madde 5.22 - Kargilagtirma Unsurlar esas alinmistir.

Devredilen Tasinmaz segilmis olup farkit bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar milkiyet, Ust hakkn devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmigtir.

Bu raporda tam miilkivet devrine iliskin emsaller

Finansman Sartlarn

Bu raporda ézel finansman dlizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmigtir.
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Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
dzel satis kogullarinin (pazarlama slresi, genel pazar
Satis Kogullart ortalamasinin (zeri / asagisi gibi durumlar vd.) olmast
durumunda piyasa arastirmas: bolimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmigtir.

Satin Alma islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla aymi pazar

Pazar kogullan kosgullanna sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayn: veya gok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
pivasa bilgileri bolimiinde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda vyer alan emsallerin
! serefiye farkhliklari ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmislardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel 6zellikleri
(arsalar igin Dblylkliik, topografik ve geometrik
Fiziksel Ozellikler ozeliikler; bagimsiz bélGmler icin Unite tipi, kullamm
alanm blyiklugii, yapl yast, ingaat kalitesi vb. unsurlar)
. dikkate alinmistir.

Ekonomik Ozellikler | Bu rapeorda kira getiren emsaller sunulmustur.

Bu raporda aym veya benzer en verimh ve en iyi
kullamma sahip olan millkier kulanlmistir.

Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan Kisisel
miilkier, sirket haklan veya tagsinmaz milkiyeti
olmayan diger kalemler emsat olarak kullaniimamistir.

Kultanim

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlari

Bolgedeki satihk konutlar

1. Yakin bblgede Sahil Yolu ile Bagdat Caddesi arasinda, 11 katl yeni binada yer alan
10. katta konumlu 95 m?2 alanl olarak pazarlanan deniz manzarali 2+1 daire
1.750.000,-TL bedelle satiliktir, (m? satis dederi ~ 18.420,-TL)
figilisi / Emlak Ofisi: 0 (543) 794 65 66

2. Yakin bdlgede Sahil Yolu ile Bagdat Caddesi arasinda, 8 kath yeni binada yer alan 7.
katta konumlu 125 m2 alanli olarak pazarlanan deniz manzarali 3+1 daire
1.800.000,-TL bedelle satiliktir. (m? satis degeri ~ 14.400,-TL)

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (507) 348 34 34

3. Yakin bdlgede Sahil Yolu ile Bagdat Caddesi arasinda, 11 kath yeni binada yer alan 9.
katta konumlu 145 m?2 alanh olarak pazarlanan 3+1 daire 2.250.000,-TL bedelle
satiliktir. (m? satis degeri ~ 15.515,-TL)

Hgilisi / Emlak Ofisi: 0 (537) 247 72 99
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4. Yakin bélgede Sahil Yolu ile Bagdat Caddesi arasinda, 8 kath yeni binada yer alan 8.
katta konumliu 133 m2 alanh olarak pazarlanan deniz manzarali 3+1 daire
2.750.000,-TL bedelle satiliktir. (m? satis degeri ~ 20.675,-TL)

Digilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 434 32 31

Bdlgedeki satihk diikkanlar

5. Yakin bélgede Bagdat Caddesi'ne 1. sokakta konumlu, 50 m2 giris, 50 m2 depo
mabhallinden olugan dikkanin 1.575.000 TL bedelle satilik oldugu &grenilmistir. (m?
satig dederi ~ 26.250,-TL) Bodrum kat 1/5 oraninda zemin kata indirgenmistir.

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (534) 594 88 75

6. Yakin bélgede Bajdat Caddesi'ne 3. binada konumlu 115 m2 giris, 50 m2 depo
mahallinden olugsan ayrnica 6n kullammi bulunan dilkkanin 4.250.000,-TL bedelle
satilik otdugu égrenilmistir. (m? satis dederi ~ 34.000,-TL) Bodrum kat 1/5 oraninda
zemin kata indirgenmistir.

Tlgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 727 02 09

7. Yakin bdlgede Caddebostan’da ara sokakta konumlu, 40 m2 alanh olarak pazarlanan
dikkanin 850.000,-TL bedelle satihk oldudu &grenilmigtir. (m? satis dederi ~
21,250,-TL) Bodrum kat 1/5 oraninda zemin kata. indirgenmistir.

Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 263 23 74

Bolgedeki satilik arsalar

8. Dederleme konusu tasinmaza 150 m mesafede ve Bagdat Caddesi izerinde konumlu
olan briit 523 m?2 ve terklerden sonra net 465 m2 olabilecedi égrenilen 312 ada 24
parsel Ticaret + Konut Alani‘nda kalmakta olup TAKS: 0,25 ve h: 18 m (5 kat)
yapilagma sartlarinda sahiptir. Taginmaz igin 11.000.000,-USD talep edilmektedir.
Taginmazin (izerinde 5 kath eski bina bulunmaktadir. (m? satis dederi ~ 23.655,-USD
/ 90.135,-TL)
figilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 335 55 70

9. Degerleme konusu taginmaza yakin bélgede Kazim Ozalp Sokak iizerinde mevcut
durumda yola cephesi bulunmayan, konut alani E: 2,07 yapilasma sartina sahip 574
m2 alanh arsanin 9.000.000,-TL bedel ile satiik oldugu 6grenilmistir. (m? satis degeri
~ 15.680,-TL) Yola cephesi olmamasi sebebiyle kisith bir imar durumuna sahiptir.
Ilgili birimden gériis alinmasi gerekmektedir.

Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (541) 324 83 83

10. Dederleme konusu taginmaza yakin bélgede Suadiye sinirlarinda Bagdat Caddesi'ne
2. Parsel konumunda H:14,50 m, E: 2,07 ve konut alan yapilasma kosullarina sahip
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500 m2 alanh arsanin 4.990.0000,-USD bedelle satilik oldugu 6grenilmistir.(m? satis
degeri ~ 9.980,-USD / 38.030,-TL)
figilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 137 10 33

11. Degerleme konusu taginmaza yakin bélgede Fenerbahge siniarinda Miinir Nurettin
Selguk Caddesi civarinda E:2,07 ve konut alani yapiiasma kosullarina sahip 295 m2
alanii arsanin 2.500.000,-USD bedelle satilik oldudu 8§renilmistir.
(m? satig degderi ~ 8.475,-USD / 32.295,-TL)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (546) 543 44 84

Bdlgedeki kiralik binalar

12. Bagdat Caddesi lzerinde Bostanci civarinda, 3 bodrum, zemin ve 4 normal katl,
1.705 m? alanh olarak pazarlanan yeni bina 175.000,-TL bedelle kiraliktir. (m? kira
degeri ~ 105,-TL)

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 214 09 32

13. Bagdat Caddesi tizerinde Caddebostan civarinda, 2 bodrum, zemin ve 4 normal kath,
1.500 m2 alanh olarak pazarlanan yeni bina 80.000,-USD bedelle kiraliktir. (m? kira
degeri ~ 53,-USD / 200,-TL)

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 214 09 32

14. Bagdat Caddesi Uzerinde Gatalgesme civarinda, 3 bodrum, zemin ve 4 normal katl,
3.930 m2 alanh olarak pazarlanan yeni bina 120.000,-USD bedelle kiraliktir. (m? kira
dederi ~ 31,-USD / 120,-TL)

Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 648 19 50

15. Bagdat Caddesi lizerinde Catalgesme civarinda, 3 bodrum, zemin ve 4 normal katl,
3.500 m2 alanh olarak pazarlanan yeni bina 100.000,-USD bedelle kiraliktir. (m? kira
degeri ~ 29,-USD / 110,-TL)

Higilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 576 23 56
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok degerleme yaklagimi kullaniiabilir.

Bu cergeve kapsaminda tammlanan ve agiklanan (i¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile glivenilir bir
karar Oretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayalt veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden c¢ok sayida dederleme yaklasimi veya yontemi
kullaniimasi 6zellikie tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

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

Pazar yaklagiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire dnce gergeklesmis olan iglemlerin fiyatlarinin géz oniinde
bulundurulmasidir. E§er az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerlilijini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni variikiara ait isiem géren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kogullar ile deder esasi
ve degerlemede yapilan tiim varsayimiar arasindaki farklliklarn yansitabilmek amaciyla,
bagka islemlerden saglanan fiyat bilgileri Gzerinde dlzeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gdsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye dederine donistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhigin yararli dmrii boyunca yaratacad geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon siireci araciligiyla belifer. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina dondstirdimesidir. Gelir akisi, bir
sézlesme veya sbzlegmelere dayanarak veya bir sézlesme iligkisi igermeden yani varlidin
elde tutulmast veya kullanimi sonucunda olugsmasi beklenen kérlardan tiretilebilir. Gelir
yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asadidakileri icerir:

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

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

» Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandid

(bunlan giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,
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» Cegitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir ylkiimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislari
dikkate alinarak, yikiimldliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, gdsterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varlidi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler séz konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varifa odeyecedi fiyatin,
egdeger bir varlifin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalar nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha digiktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kulianiimasi gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varhidin maliyeti lizerinde diizeltmeler yapmak

gerekedbilir.

6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN
YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlann Hakkinda Teblid“i dogrultusunda Uluslararast
Degerleme Standartiari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4%¢ gore
“Dederleme galismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindifinda, 6zellikle tek bir
yontemin dogrulujuna ve givenilirligine yiilksek seviyede itimat duyuldudu hallerde,
degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varhdin dederlemesi icin birden fazla degerleme
yontemi kuilanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmay! da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, dzellikle tek
bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayal veya
goézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yéntemi gerekli g&riiliip kullaniabilir. Birden fazla
dederleme yaklagimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, séz konusu farkli yaklasim veya yéntemlere dayall deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma siirecinin

dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériilmektedir.
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Bu ¢alismamizda;

a. Projenin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasin y(':'mtemi,

b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme yontemi kulianiimistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yontemi kullanlmamigtir. Zira; Ulkemizde bagimsiz boliime ait arsa pay! hesabinda farkli
hesaplarin kullaniimasi (arsa payr belirlenirken tasinmazlann serefiyelerinin dikkate
allnmamasi) sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin (daire, diikkdn, ofis vs.) dederlemesinde
maliyet yaklagimi yontemi her zaman gok saglikl sonuglar vermemektedir.

Pazar yaklasimi yéntemi ayrica, gelir indirgeme yénteminde kullanilan ortalama m2
satis degerlerinin tespitinde, arsanin pazar degerinin tespitinde ve A Blok’'un
tamamlanmasi durumundaki aylik kira degerinin tespitinde kullanilmstir.
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7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITi

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkuliin dederinin arazi ve binalar olmak lizere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi ve énemli bir kalan ekonomik &miir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolayl zamanla azalacad géz &niine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapimin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten gikariimasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kuillanim degeri ile
agiklanabilir. Kuillanim dederi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir* seklinde tanimlanmaktadr.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

Maliyet yaklagimi ydntemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asagidaki
bilegenler dikkate alinmistir;

I. Arsamn degeri

II. Arsa iizerindeki insaf yatirrmlarin mevcut durumuyla degeri

Not: Bu bilegenler, arsa ve ingaf yatinmlarin ayr ayn satisina esas alinabilecek degderler
anlaminda olmayip taginmazin toplam degerinin olusumuna 151k tutmak (izere
verilmis fiktif blyikliklerdir,

7.1.1. Arsanin dederi:

Arsanin dederinin tespitinde emsal karsilastirma ve gelir indirgeme yéntemleri

kullanilmistir,

7.1.1.1 Pazar yaklasimi yéontemi ve ulasilan sonug

Bu yéntemde arsa bedelinin tespiti igin tasinmazin bulundudu bélge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikanlmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktdrier cergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasl igin m2 birim dederi belirlenmistir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil

edebilecek tim satilik arsa emsalleri dikkate alinmistir.
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EMSALLERIN ANALIZi

Taginmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlann
sahip olduklan olumlu, olumsuz ve benzer é6zelliklere gére karsilastinlmas ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kabsamda emsal taginmazlar; konum / lokasyon,
buyiklik, mevcut durumu, fiziksel / ingaat ozellikleri gibi kriterler dodrultusunda
degerlendirilmistir. Degerlendirme kriterleri ise ok kétii, kéti, kétii-orta, orta, iyi-orta,
iyi ve cok iyi olarak belilenmistir. Asagdidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklan
sunulmus olup ayrica biylklik bazindaki degerlendirmeler de asagidaki tabloda yer

almaktadir. Puan araliklan mesleki deneyim ve sirketimizdeki difer verilerden elde

edilmigtir.
Oran Aralig
Cok Koti Cok Biiyiik % 20 (zeri
Kotl Blyiik % 11 - % 20
Orta Koti Orta Biyiik % 1-9% 10
Benzer Benze % 0
Qrta Iyi Orta Kiigiik i-% 10-(-% 1)
_}y_i_'__ ______________ o : Kigik i~ % 20 - (-% 11)
Cok lyi ! Cok Klchk - % 20 Gzeri
Arsa Emsallerinin Analizi o
| Emsals Emsal 10 Emsal 16 |
m? Birim Satig 90.135 ; 38.030 32.295
Degeri (TL}) o
imar durumu Konut;;: nTiCEFEt Konut Alani Konut Alan)
Taks:0,25 i E:2,07 .
Yapilasma sarb 5 ka;: Hoex: 14,50 E:2,07
Miilkiyet durumu i . .
diizeltmesi Tam millkiyet Tam milkiyet Tam milkiyet
Lol % 0 % 25 % 35
_diizeltmesi
Biliyiikliik /
Fiziksel 6zellik % 0 % Q % 0
diizeltmesi
imar durumu
diizeltmesi % 0 % 25 T 2
Yapilasma sart:
diizeltmesi %0 a0 %0
Pazarhik payi - % 40 -% 15 -9% 10
Ayarlanmis
deger (TL) 54.080 50.510 49,050
Ortalama Emsal
Degeri (TL) =SS
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Taginmazin konumlu oldugu bdlge kentsel gelisimin tamamiamig olup bos arsa
stogu kisithdir. Bélgede genel olarak kentsel déniisiim gahsmalan kapsaminda kat
karsihg! ingaat sézlegmesine istinaden miiteahhitler tarafindan proje gelistiriimekte olup
gergeklegmis bir arsa satigina yonelik bilgi bulunamarmistir. Yukandaki tabloda sunulan
satilik arsalar igin ise talep edilen dederler cok yiiksektir. Talep edilen deferler {izerinden
arsanin alinmasi ve (zerinde proje gelistiriimesinin gelistirici / milteahhit tarafindan
makul olmamasi nedeniyle talep edilen degerler (izerinden satiglar da
gerceklesmemektedir. Bu hususlar dikkate alinarak pazarlik paylan belirlenmistir. Ayrica
8 no’lu emsal {izerinde eski de olsa halen bir binanin bulunmasinin da deder iizerinde bir
etkisi bulunmaktadir. Ancak 8 no’lu emsal de bina faktériinden ziyade arsa faktori
énemlidir.

9 no'lu emsalin yola cephesi olmamasi nedeniyle emsal analizinde dikkate
alinmamugtir.

ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle dederlemeye konu
proje parselinin konumu, blylkliga, fiziksel ézellikleri, mevcut imar durumu ve
uzerindeki proje ingas igin yasal izinlerin alinmig olmasi dikkate alinarak m2 birim degeri
ve toplam pazar degeri agsagidaki tabloda sunulmustur.

it -
ADA |PARSEL!YUZOLCUMU | BIRiM DEGERI | YPNVARLATALMIS
NO NO | (m) ; (L)
MR | - (TL)
315 3 502,22 | 51.215 46.205.000

7.1.1.2 Gelir indirgeme yéntemi ve ulagilan sonug

Bu bélimde dncelikle projenin toplam pazar degeri hesaplanmigtir. Gelir indirgeme
yontemi ile arsanin toplam degerine ulagsmak igin, arsa maliyetinin, arazi iizerinde
gergeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis Nakit Akimlari
ydntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile, satis hasilatinin yine INA
yéntemiyle hesaplanan bugiinki finansal de§erleri arasindaki farka esit olacagi
varsayilmistir,

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

Bu kabulden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alinmigtir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

b) Proje hasilatimin bugiinkii finansal degeri
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Projelere iligkin veriler

- Degerleme konusu tasinmazin Ulzerinde gelistiriimekte olan proje igin, mimari
projeler hazirlanmig ve yapi ruhsatlar alinrigtir. Yapi ruhsatlarindan elde edinilen
verilere gére toplam satilabilir alanlar ve ingaat alanlan asadidaki tabloda

belirtiimistir.
| TOPLAM
. INSAAy | SATILABILIR /
BLOK KIRALANABILIR
ALANI
2 ALANI
A 1.967 1.967
B 1.981 846
TOPLAM 3.948 2.813

Not: A Blok ticari bina olarak projelendirilmis olup tamamu bir bitiin halde kiralanabilir
ve satilabilir dzelliktedir. B blokta ise konut fonksiyonunda (1 adet de diikkan)
projelendirilmigtir. Hesaplamalarda bu durum dikkate alinarak A blokun bitiin
halde kiralanacagi, B biokta yer alacak badimsiz bélimlerin ise satilacagd: kabulii
vapimistir.

I} Projenin gelistirme maiiyetinin bugiinkii finansai degeri

- Gayrimenkul projesinin gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasgimi yontemi”
kullaniimistir.
Bu ydntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kéri havi rayig tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir,
Yapi ruhsatina gére ortak alanlar dahil toplam briit ingaat alant 3.948 m2'dir.
Insa edilecek olan projedeki bloklarn yapi sinifi IV-A olarak kabul edilmistir. Cevre ve
Sehircilik Bakanhgi'nin 2016 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi IV-A olan
yapilarin m? birim bedeli 882,-TL'dir. Ancak projenin konumlu oldugu bélge
istanbul'un en prestijli caddesi olup bu bélgede yer alan yapilar da liks sinifa
girmektedir. Bolgedeki miteahhit firmalarla yapilan gériismelerde benzer tarzdaki
yapilarin ingaat birim maliyetlerinin 1.750 - 2.250,-TL araliinda degismekte oldugu
6grenilmigtir.

- Rapora konu projenin reklam kabiliiyetinin yiiksek olacag: ve liiks bir proje oimasi da
g6z dnlinde bulundurularak birim maliyet degeri 2.000,-TL olarak takdir edilmistir.

- Projenin ingaatinin 2018 yili igerisinde tamamlanacadi kabul edilmistir.
Degerteme tarihi itibariyle prejenin tamamlanma orani % 60'tir. Projenin % 40'inin
2018 yih igerisinde tamamlanacag kabul edilmistir. Bélge genelinde yapilan
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incelemelerde rapor konusu tasinmaza benzer insaat &zelliklerine ve biiyiikliigiine
sahip projelerin yaklagik ortalama 1 ila 2 yil igerisinde ingaat iglerinin tamamlandidi
gbzlenmigtir. Yillara yaygin ingaat oranlan ise girket arsivimizde yer alan benzer
projelerin ingaat tamamlanma oranlarindan yararlanilarak belidenmigtir.

Insaat birim maliyetleri belifenirken Cevre ve S$ehircilik Bakanhiginin her yil
yayinladidi ingaat birim maliyet tablolan dikkate alinmis ve proje bazindan bélgedeki
gesitli mateahhit firmalardan da gérusler alinmistir, 2013-2017 villarinda yayinlanan
ingaat birim maliyet tablolan incelendidinde ingaat birim maliyet degerlerinin yillara
gore % 6-8 arasinda arttidi (KAYNAK: 2013 ve 2014 yillarina ait Gevre ve Sehircilik
Bakanligi Ingaat Birim Maliyet Tablolan ) gdzienmistir. Ayrica Emlak Konut GYO A.S.
ve Toplu Konut Idaresi Bagkanhg (TOKI) ile yapilan gérismelerde ve ortak
cahsmalarda alt ve orta gruba hitap eden projelerdeki maliyet degerlerinin yillara gére
gok artis gostermedigi yoniinde periyodik olarak bilgiler temin edilmektedir. Bu
nedenle gelir indirgeme yonteminde ingaat maliyetinin 2018 yilinda yillik % 7
oraninda artacag) 6ngoérilmastiir.

» Insaatin Gergeklesme Orani:
Proje ingaatinin vyillara gore dadiimlan asadidaki oranlar ile gergeklesecedi
varsayimistir.

2017 2018
% 60 % 40

f
Insaat orani |
i

« Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orant makroekonomik
riskler (lOlke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilegenieri ile temel oranmin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler (izerinden elde edilen getirinin orani
bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin géz éniine alinmas igin bu
orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki
iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir;
Risksiz Getiri Orani {llke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getjrj Orani
Bu varhklar {izerindeki getirilerin godstergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankas! Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmigtir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yili ortalama TL cinsinden deviet tahvilinin net faizi yaklagik % 10 civarindadir.
Risk Primi
Eklenen risk primi Ulke, bélge, proje ve yé&netim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
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operasyon/y6netim risklerinin tespiti amaciyla hareket ediimektedir. Buna ek olarak,
s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha diisiik likiditesi icin de bir
ayarlama yapilmigtir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkulliin piyasada bulunma
slresine ve o sire iginde yoksun kalinan karin tutarina badhdir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar)) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinimast ile
olctilebilir. Gayrimenkul projelerinin satiimasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirli
(y6netimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina lliskin nihai hesaplamamiz
agagidaki sekilde belirlenmistir: % 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 Iskonto
orani. Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukandaki faktérlere gére
ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orant % 13
olarak kabul edilmisgtir.

+ Maliyet Paylasim :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecegi varsayiimistir.

+ Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orant 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimiar altinda yapilan ve sonuglar ekteki indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam maliyet degeri
7.723.124,-TL (~ 7.725.000,-TL) olarak bulunmustur.

1I) Projenin hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Varsayimlar ve kabuller;
- Proje biinyesindeki A Blok'un (Ticaret Blogu) tamaminin kiralanacagi, B Blok'un
(Konut Blogu) ise satilacad varsayilmistir.

Emsal alan (m?)

A Blok 1.967

B Blok - Diitkkan 64,44

B Blok - Konut 781,77

TOPLAM 2.813,21
40 |
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- Raporumuzun 5.1 bélimiinde de belirtildigi Gzere son yillarda gayrimenkuldeki
satig artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bdlgelerde ise % 7 — 15 arasinda
degismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu arsa {izerinde gelistirilecek
proje biinyesindeki gayrimenkullerin de m2 bagsina satig dederinin 2017 ve daha
sonraki yillar igin % 12 kadar artacagi 6ngorilmustir,

B Blogun satiginin 1 senede tamamlanacag varsayilmistir.

- Proje blnyesindeki Gnitelerin m2 birim satis ve kira dederleri asagida sunulmustur.

Bina Kira Birim Dederi Emsal Analizi

Emsal 12 Emsal 13 Emsal 14 Emsal 15
Kapalr Alan {(m?2) 1.705 1.500 3.930 3.500
m? Birim Kira 105 200 120 110
Degeri (TL)
Lokasyon icin i -
ayarlama % 5 % 20 % 0 % 5
Fiziksel / Ingaat
Ozellikleri igin % 10 % 0 % 0 % 5
ayarlama
Kullanim alam /
Biyukilik % 0 % 0 % 15 % 15
Fonksiyonu % 0 % 0 % 0 % 0
Pazarhik payi - % 10 - 9% 15 =% 10 - 9% 10
Ayarlanmis degjer
(TL) 110 135 125 115
Ortalama Emsal
Degeri (TL) ~ 120

A Blok’un (Ticaret Blogu) 120,-TL/m2 bedel ile kiralanabilecedi éngdrilmiistar.
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Konut Satig Birim Degeri Emsal Analizi
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Kullanim Alani a5 125 145 133
m2)
m*Birim Satis 18.420 14,400 15.515 20.675
Dedjeri (TL) -
Lokasyon icin
ayariama % 5 % 10 % 10 % 0
- i T
Fiziksel / Insaat H b
Ozellikleri icin % 5 % 10 : % 10 % 0
ayarlama I
Proje niteligi _j—~-
diizeltmesi % 5 3 % 15 i % 15 % 5
Kullanim alan: /
Biiyiikliik -%5 % 0 ‘ % O % O
i - % 10
Pazarhk payi - % 10 -% 10 ; -% 10
* ?1‘!:)" L L7 18.230 18.035 19.430 19.540
- e e e ey imrw " ——
Ortalama Emsal
Degeri (TL) ~ 18.810 |

B Blok icerisinde yer alan konutlarin 18.810,-TL/m2 bedel ile satilabilecegi
éngorilmiistdr.
Dilkkan Satis Birim Dederi Emsal Analizi
- Emsal 5 .  Emsal 6 Emsal 7
Kullamim Alani 100 ; 165 40
e ;
m* Birim Satig 26.250 34.000 21.250
Degeri (TL)
Lokasyon icin L ) }
ayarlama % 10 % 15 : % 10
Fiziksel / ingaat : j;
Ozellikleri igin % 0 i % Q@ d % 5
ayarlama
Kullanim alanj / K
Biiylikliik =l i i
Proje niteligi
diizeltmesi %0 i e % 0
Pazarhk pay _ ;’:‘;5 { N ¥f55 u ;:';_5
‘(‘1‘."3’ lanmis deger 20.080 22.760 16.215
Ortalama Emsal
Degeri (TL) 19.685
Blok Igerisinde yer alan diikkanin 19.685,-TL/m2 bedel ile satilabilecedi

éngorilmistiir.
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Satis / Kira Degeri

(m?)
A Blok 120
B Blok - Diikkan 19.685
B Blok - Konut 18.810

¢ Konut Béliimii icin Satislarin Gergeklesme Orani :

2017 2018
Satis gergeklesme orani % 0 % 100

» Iskonto Orani Hesaplanmas::
Iskonto oram % 13 olarak kabul edilmistir.

 Hasilat Paylasimi :
Bu proje icin hasilatin tamaminin arsa sahibine aittir.

» Nakit Odenen Vergiler :
Etkin vergi orami O (sifir) kabul edilmigtir.

Ulasilan deder :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglarn ekteki Indirgenmis Nakit
Akimiar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri A Blok icin
47.028.002,-TL (~ 47.030.000,~-TL), B  blok igin ise 15.821.637,-TL
(~ 15.820.000,-TL) olarak bulunmustur. Toplam hasilat dederi ise 47.030.000,-TL +
15.820.000,-TL = 62.850.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Indirgenmig Nakit Akimlar: Yéntemiyle Ulasilan Sonug:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; indirgenmis Nakit Akimlari
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hésilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinki degerlerinin farkindan ortaya cikan deder (gelistiriimis arsa dederi) asadidadir.
(Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiinkii toplam
degeri 62.850.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 7.725.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI 55.125.000
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7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPiTi iLE iLGiLI DEGERLEME UZMANI GORUSU

Kullanifan yéntemlere gére ulagilan degerler asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME ULASILAN DEGER
YONTEMI

Emsal Karsilagtirma 46.205.000,-TL
Gelir Indirgeme 55.125.000,-TL
Uyumlastirilmis 46.205.000,-TL
Deger

Gorilecegi izere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yodntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimiizdeki
dederini bulma islemidir. Bu ydntemde kullanilan geleceje y&nelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
sirekli istikrarll bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder
icerisinde geligtirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarh bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklagim ydntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gériilmistir.

Buna godre rapor konusu parselin toplam pazar de§eri 46.205.000,-TL olarak
takdir olunmustur.

7.1.2. Arsa iizerindeki inga yatinmlarinin degeri:

Raporun 7.1.1.2 bdliimiinde projenin toplam maliyet bedeli 7.725.000,-TL olarak
hesaplanmistir.

Halihazirda projenin ingaat seviyesi yaklagik % 60 seviyesindedir.

Bu bilginin 1s1ginda projenin mevcut durumdaki toplam ingaat maliyeti % 60 x
7.725.000,-TL = 4.635.000,-TL olarak hesaplanmistir.

7.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Arsanin toplam dederi ...........ooevviveveenant - 46,205,000,-TL

Ingai i -TL olmak lizere

Tasinmazin toplam pazar degeri 50.840.000,-TL'dir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR

DEGERININ TESPiTi

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dederi raporumuzun (7.1.1.2)
bélimiinde 62.850.000,-TL olarak hesaplanmistir,
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9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
KIRA DEGERININ TESPiTi

Mugteri dikkan ve konut olarak projelendirilen B Blok‘un satigi planlamakta olup
A Blok'u ise kiralama yoluna gidecektir. Bu nedenle A Blok’un kira degerinin tespiti talep

edilmektedir.

Isbu degerleme raporunun 7.1.1.2 Gelir indirgeme Yéntemi ve Ulagilan Sonug
baghg altinda Bina Kira Birim Degeri Analizi kapsaminda A Blok’un ortalama m2 birim
Pazar kira degeri 120,-TL/m2 olarak belilenmisgtir.

Belirtilen bu hususlar dogrultusunda A Blok'un tamamlanmasi durumundaki aylik
kira degeri;

1.967 m2 x 120,-TL / m2 = 236.040,-TL olarak hesap ve takdir edilmistir.
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10. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON 0UC YIL iCERiISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmaz igin sirketimiz tarafindan daha &nceden hazirlanmig gayrimenkul
degerleme raporu asadida sunulmustur.
2016 yili icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi ! 11 Subat 2016

Ekspertiz Tarihi : 15 Subat 2016

Rapor Tarihi ¢ 18 Subat 2016

Rapor No : 90/2016 - 1277

Raporu Hazirlayanlar : Mehmet AYIKDIR / Harita Mihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401223
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Milthendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 42.160.000,-TL
Projenin tamamlanmas: durumundaki pazar 56.520,000,-TL
|degeri

2016 yih icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi ¢ 01 Aralik 2016

Ekspertiz Tarihi : 27 Aralik 2016

Rapor Tarihi i 31 Aralik 2016

Rapor No ¢ 90/ 2016 - 10117

Raporu Hazirlayanlar : Serkan KARAKAS / Harita Mihendisi

SPK Lisansh Degerleme Uzman, /

SPK Lisans No: 404329

Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 46.350.000,-TL
Prgjer_iin tamamlanmasi durumundaki pazar 58.520.000,-TL
degeri
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11. BOLUM SONUC

Rapor icerifinde ozellikleri belirtilen projenin yerinde yvapilan incelemesinde
konumuna, biyiikligine, mimari dzelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
aragtirmalarina gére giliniimiiz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen pazar dederleri
agagdidaki tabloda sunulmustur.

TL uso
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 50.840.000 13.318.000
Projenin tamamlanmasi
durumunda toplam pazar dederi OSSN 000 SRl eR00
A Blok’'un tamamlanmasi durumundaki aylhk
kira degeri 236.040 6.1835

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,8173,-TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil degildir. Projenin tamamlanmasi durumunda KDV dahil
toplam pazar degeri 74.163.000,-TL'dir.

Rapor konusu parsel iizerinde insaati devam eden projenin sermaye
piyasasi mevzuati hikiimlerl ¢ercevesinde Gayrimenkul Yatirhm Ortakhgi
portféyiinde “proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadig: goriis ve
kanaatindeyiz.

isbu rapor tg orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 29 Aralik 2017
(Ekspertiz tarihi: 25 Aralik 2017)

Saygilarimizla,

Tagfun KUR rkan KARAKAS
Sehir ve Bolge Plancis Harita Mihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmani

Uydu goriinlisleri

Tasinmazin gériiniisleri

Tapu sureti

Takyidath tapu kayit belgesi

Imar durumu yazisi, plani 6rnedi ve plan notlan
Yapi ruhsatlan

Mimari proje

Hakedis belgeleri

ipotekle ilgiti agiklama yazisi

INA tablolan

Raporu hazirlayanlan tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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