DEGERLEME RAPORU

YAPI KREDI KORAY GYO A.S.
Eyiipsultan / ISTANBUL
200 ADA 1 PARSEL



NOVA

DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden 1 Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

Dayanak Sdzlesme Tarihi - No : 02 Aralik 2019 - 003

Ekspertiz Tarihi . 20 Arailk 2019
Rapor Tarihi . 25 Aralik 2019
Rapor No . 2019/4980

Goktirk Merkez Mahallesi, Kumlu Gegit Sokak,
Degerleme Konusu 200 ada 1 parsel

Gayrimenkuliin Adresi Eyiipsuftan / ISTANBUL

. Istanbul 1li, Eyipsultan Iigesi, Goktirk Mahallesi,
Tapu Bilgileri Ozeti : 200 ada igerisindeki 4.486,73 m?2 yilizélcimll arsa
vasifli 1 no’lu parsel

Sahibi ! Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.
. . Konut Alani, Ayrik Nizam,

L L " Yengok: 5 kat ve Emsal (E): 1,10

Parselin ylizélglimii : 4.486,73 m2

Bu rapor, Yapi Kredi Koray GYO A.$’nin talebine
istinaden yukanda tapu bilgileri belirtilen tasinmazin

Raporun Konusu * Turk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine ydnelik
olarak hazirtanmigtir.

GAYRIMENKUL iGiN TAKDIR EDILEN DEGER (KDV Haric)

Toplam pazar degeri 31.745.000,-TL 5.338.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dederleme Uzmani Degerleme Uzmani
Tayfun KURU Tagkin PUYAN
{SPK Lisans Belge No: 401454) (SPK Lisans Belge No: 405206)

Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,9471 TL'dir.

Bu raper, Sermaye Piyasasi Kurulunun III-62.3 sayil “"Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslar Hakkinda Teblid” hikdamleri ile aymi tebliin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri I1I-62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 savyili
karari Ille uygun gdriflen Uluslararasi Dederleme Standartian 2017 kapsarminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili teblidin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.
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1, BOGLOM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanimi ve Gegerlilik Kosullan

Bu rapor, Yap! Kredi Koray GYO A.S.'nin talebine istinaden yukarida tapu bilgileri
belirtilen tasinmazin Tirk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir.

Pazar

pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmas! vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alimp satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri izerinde mesnetsiz bir kisitiama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyat1 belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olugan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gore tepki verecektir,

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanidig haliyle pazar, degerlenen
varhgin veya ylkimliligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir gekilde el dedistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak lzere bu pazardaki katiimailarin gogunlugunun serbest
olarak erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda surekli bir
dengenin kuruldugu milkemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakhkiar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani digls ve yiikseligler veya pazar katihmailan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gériltr. Pazar katihmcilan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
degisime kargi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan diizeltiimig
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibanyla ilgili pazardaki kogullari

yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yilkimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satic ve istekli bir alci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir iglem ile
dederleme tarihi itibanyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dejerleme caligmasinda agagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazann varhdi
pesinen kabul edilmigtir.

- Alict ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirier.
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Taraflar gayrimenkul ile tlgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkul{in satisi igin makul bir siire taminmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araglaria pesin olarak yaplimaktadir.

- Gayrimenkuliin ahm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlari tzerinden gerceklegtiriimektedir.
Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.

- Takdir edilen pazar degeri dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerieme
tarihine &zgidar,

Isbu degerleme raporundaki deger esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme iglemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglarmiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldujumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kigisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugsmaktadir.

Degerleme konusunu olugturan milkle ilgili olarak giincel veya gelecede ddnuk
hichir ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kigisel bir
cgikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerieme galigmasini gergeklestiren Kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir gilkanmiz veya &n yargisi bulunmamakta olup caligmalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

- Bu gbrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz dcret, miigterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmig sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklegtiriimigtir.
Raporlama agamasinda gérev alaniar mesleki editim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Deferleme galismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiirli konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamigtir.
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2. BOLUM RAPOR BILGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu dederleme raporu, Yapt Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhgt A.S. igin
sirketimiz tarafindan 25.12.2019 tarihinde, 2019/4980 rapor numarasi ile hazirlannustir.

2.2 Raporu hazirlayanlari ad ve soyadlari, sorumiu degerleme uzmaninin

adi ve soyadi

Bu dederleme raporunu 405206 SPK Lisans belge no'suna sahip degerieme uzmani
Taskin PUYAN ile 401454 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu dederleme uzmani
Tayfun KURU hazirflarmigtir.

2.3 Degerleme tarihi

Bu dederleme raporu igin, girketimizin degerleme uzmanlar 20.12.2019 tarihinde
calismalara baslamis ve 25.12.2019 tarihi itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu stirede
gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis galismasi yapilmistir,

2.4 Dayanak sézlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi
A.S. arasinda taraflarin hak ve ylikiimlGlklerini belirleyen 003 no‘lu ve 02.12.2019 tarihli
dayanak stzlesmesi hitkiimlerine bagh kalinarak hazirlanmistir.

2.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina
iliskin acitklama

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-62.3 saylli “Sermaye Piyasasinda

M

Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dejerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig hitkimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan *Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar’, KuruFun Seri II1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartiar
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Orgami’nin 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayill karar ile uygun gériilen Uluslararas Degerleme Standartlarn 2017
kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye Piyasas! Kurulu'mun III-62.3 sayil tebiigin 1.

maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazidanmistir.

NOVATD RAPOR NO: 20f9/4980
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2.6 Degerleme konusu gayrimenkuliin aymi kurulus tarafindan daha
onceki tarihlerde de degerlemesi yapilmissa son li¢ degerlemeye
iliskin bilgiler

1

Talep Tarihi : 15 Ocak 2018

Ekspertiz Tarihi : 23 Ocak 2018

Rapor Tarihi : 03 Mayis 2018

Rapor No : 2018/342 - Revize

Raporu Hazirlayanlar : Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Mehmet AYIKDIR / Harita Miihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401233

Toplam pazar degeri 39.435.000,-TL

Not: Yukarida belirtilen rapor taginmazin imar uygulamasi éncesi ada/parseli olan 157
ada 12 parsel ile 157 ada 13 ve 14 no'lu parseller igin birlikte hazirlanan dederleme

raporudur.
2.
Talep Tarihi ! 01 Aralik 2018 - 006
Ekspertiz Tarihi : 19 Arakk 2018
Rapor Tarihi : 25 Aralik 2018
Rapor No 1 2018/5965

Raporu Hazirlayanlar : Tayfun KURU / Sehir ve Béige Plancisi
Sorumiu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Taskin PUYAN / Isletmeci
SPK Lisansli Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206

Toplam pazar degeri 30.040.000,-TL
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3. BOLUM SiRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BIiLGILER

3.1 Sirketi Tanitic1 Bilgiler
SIRKETiN UNVANI

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

Nova Tasinmaz Degerleme ve Damgmanlk A.S.

TELEFON NO 1 +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU + Yirarlukteki mevzuat gercevesinde her tirld resmi
ve Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yodnelik tim
raporlan  diizeniemek, analiz ve fizibilite
caligmalarini sunmak ve problemli durumlarda
gdriis raporu vermektir.

KURULUS TARIH1 : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TiCARET SiciL NO v 777424

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

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

Not-2 : Sirkete, Bankacilk Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karan ile deferleme hizmeti yetkisi veriimigtir.

3.2 Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler
SIRKETIN UNVANI : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESI : 19 Mayis Cad. Ismet Oztlirk Sk. No.3
Elit Residence Kat:17 Daire:42 Sigli 34363
Istanbul/ Tirkiye

TELEFON NO : +90 (212) 380 16 80

ODENMiS$ SERMAYESI : 40.000.000,-TL

KURULUS TARIHI : 25 Aralk 1996

HALKA ACIKLIK ORANI : % 49

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurufu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakhklarina iliskin dlizenlemelerinde yazil amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasl araglarina,
gayrimenku! projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatirrm vyapmak iizere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tarkiye’nin gesitli bdlgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

-7- 2
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3.3 Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin

kapsami

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.’nin talebine
istinaden vyukarida adresi detayli olarak verilen ve sirket portféylinde bufunan
gayrimenkullin Tirk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik olarak; Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayih “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Dedgerleme Kuruluglan Hakkinda Teblig” hiikimleri ile ayni tebligin ekinde
ver alan "Dederleme Raporlarinda Bulunmas! Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’un Seri III-
62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlart Hakkinda Tebli§” dogrultusunda
Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karan ile
uygun goérlilen Uluslararasi Degerfeme Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmigtir.
Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulumun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi
kapsaminda hazirlanmustir.

isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup bagka amagla
kullanilamaz. Misteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.

NOVATD RAPOR NO: 20&-/4980
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA
ILISKIN BILGILER

4.1 Gayrimenkuliin yeri, konumu, tanimi, tapu kayitlari, plan, proje,
ruhsat, sema vb. dékiimanlar hakkinda bilgiler

4.1.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Durumu

sAHiBi . | Yap1 Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortaklig A.S.
iLi : | Istanbul
iLceESi : | Eylipsultan
MAHALLESi | Goktirk
PAFTA NO s |-

ADA NO : | 200
PARSEL NO : |1

ANA GAYRIMENKULUN

NiTELiGi prsa
Y0zOLCUMU : | 4.486,73 m2
YEVMIYE NO : | 5951

CiLT NO : |33

SAYFA NO : | 3255

TAPU TARIHI . | 19.03.2018

4.1.2 ligili Tapu Sicil Midiirltigii'nde Yapilan Incelemeler

Tapu Kadastro Genel MudurlGgd Portali'ndan 10.10.2019 tarihinde temin edilen
takyidath tapu kayit belgesine gore taginmazin tapu kayitlan Uzerinde herhangi bir
ipotek, haciz ve kisitlayici gerh bulunmamaktadir,

4.1.3 iligili Belediye’'de Yapilan Incelemeler

Eyiipsultan Belediye Bagkanhgl Plan ve Proje Mudirtigd’ndn 31.10.2019 tarih ve
E.18212 sayill yazisina gére rapor konusu taginmaz 23.11.2016 onay tarihli 1/1000
dlgekli Goktirk Yerlegmesinin Bir Kismina Ait Uygulama Imar Plani kapsaminda “Konut
Alan1” lejantina sahiptir.

Parselin herhangi bir terki veya kisitlamasi bulunmamakta olup, imar uygulamasi

gdrmis net parseldir.

o oy
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Plan notlarina gore yapilasma sartlari agadidaki gibidir.

+ maksTAKS: 0,30

= Emsal (E}): 1,10

+ Yencok: 5 kat

« Ingaat Nizami: Ayrik

» Cekme mesafeleri: On: 5 m - Yan: 3 m — Arka: 3

Not: Taban Alani Katsayisi (TAKS): Taban alanimin imar parseli alanmina oranidir.
Taban alani kat sayisi, arazi e§imi nedeniyle tabii veya tesviye edilmis zeminin {izerinde
kalan tim bodrum katlar ile zemin kat izdiisimii birlikte degerlendirilerek hesaplanir.
Katlar alam katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapinin inga edilen tim kat alanlarinin
toplaminin imar parseli alanina oranini ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgill idarelerin imar ydnetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici
tim alanlann toplami; parselin toplam emsale esas alaninin % 30'unu asamaz.
Ancak: 27.11.2007 tarinli ve 2007/12937 sayili Bakanlar Kurulu Karar ile yirirlige
konulan Binalann Yangindan Korunmasi Hakkinda Yénetmelik geredince yapiimasi
zorunlu olan, korunumiu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yangin merdiveni
ve korunumlu koridorun asgari digilerdeki alani ile yangin glivenlik holliniin 6 m?2 si, son
katin Uzerindeki ortak alan teras catilar, yapinin ihtivaci igin bahcede yaptlan acik
otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlarn gibi 6zellik arz eden umumi
yapilarda diizenlenmesi zorunlu olan bosluklar, alisveris merkezlerinde
yapilan atrium bogluklarinin her katta asgari dlglilerdeki alam ile binalarin bodrum
katlarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alanlarinin 2 kati,

b) Siginak, asansér bogluklarn, merdivenler, bacalar, saftlar, isikhklar, 1s1 ve tesisat
alanlar, yakit ve su depolari, jeneratdr ve enerji odasi, kémirlikler ve kapicl dairelerinin
ilgili mevzuat, standart ya da bu Yénetmelige gére hesap edilen asgari alanlan,

¢) Konut kullanimli bagimsiz bolim brit alanimin % 10’unu, ticari kullanimh bagimsiz
bolim briit alaninin % 50’sini asmayan depo amagh eklentiler,

¢) Ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatin konutlarda 150 m2'si, konut digl
yapilarda 300 m2'si,

d) Bitiin cepheleri tamamen goémili olmak ve ortak alan nitelidinde olmak kaydiyla;
otopark alanlart ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gdédmill ortak alanlar,

e) Ticari amag igermeyen, ortak alan niteligindeki cocuk oyun alanlarinin ve gocuk bakim
{initelerinin toplam 100 m2’si bu hesaba dé&hil edilmeksizin emsal haricidir.

-10- -
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171000 &lcekli Goktirk Yerlesmesinin Bir Kismina Ait Uygulama Imar Plam plan

notlan rapor ekinde sunulmustur.

4.1.4 Eyiipsultan Belediyesi im_ar Miidiirtiigii Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Dederlemeye konu 200 ada 1 parsel lizerinde prefabrik ve betonarme metruk,
ayrica ekonomik &mrinid tamamiamig yapilar bulunmaktadir. Arsiv dosyasinda bu
yapilanin yasal durumuna {(mimari projesi yapl ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi)
iliskin evrak bulunmamaktadir. Bu nedenlerle tasinmaz Uzerinde yer alan yapilar

degerlemede dikkate alinmamigtir.

4.2 Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat veya devredilmesine
iliskin herhangi bir simirlama olup olmadig hakkinda bilgi
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler gergevesinde tapu kayitlan tzerinde
devrine ve dederine olumsuz eden herhangi bir ipotek, haciz ve kisitlayici serh

bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirrm ortakhidi portféyiinde
“arsa” baghgs altinda bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve
kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi goriis ve kanaatindeyiz.”

4.3 Gayrimenkul ile ilgili varsa son iig yillik donemde gergeklesen alim
satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana
gelen dedisikliklere (imar planinda meydana gelen degisiklikler,
kamulastirma islemler vb.) iliskin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Miidiirlii§ii ve Kadastro Miihendisligi Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmaz {eski 157 ada 12 no'lu parsel) 02.11.2017 tarihinde
Maliye Hazinesine kayith iken 06.11.2017 tarihinde 6292 sayii kanun geregi satis
isleminden Hiiseyin Ayduk Esat Koray adina geg¢mistir. Rapor konusu tasinmaz Maliye
Hazinesi milkiyetinde iken tevhit ve ifrazlar neticesinde olugsmustur.

Eski 157 ada 12 no'lu parsel Hiiseyin Ayduk Esat Koray miilkiyetinde iken
01.02.2018 tarih ve 2383 yevmiye no ile satis isleminden Yapi Kredi Koray Gayrimenkul
Yatinm Ortaklidi A.$. adina tescil edilmistir.

-11- A
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Daha sonra 3194 sayili imar Kanunu’nun 18. madde uygulamasi neticesinde 157
ada 12 parsel, 200 ada 1 parsel olarak 19.03.2018 tarih ve 5951 yevmiye no ile Yapi
Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. adina tescil edilmistir,

4.3.2 Belediye Incelemesi

Tasinmaz Géktiirk Belediyesi tarafindan hazirlanan 2003 tarihli uygulama imar plani
kapsaminda kalmakta iken bu planin hiikimsuz olmasl nedeniyle uygulama imar plani
Eyiip Belediyesi tarafindan 24.11.2013 tarihinde iptal edilmistir. Goktiirk Belediyesi'nin
Eyip Belediyesi'ne baglanmasi nedeniyle Goktiirk bélgesi Eyiip Belediyesi (yeni ad
Eyiipsultan Belediyesi) yetki sahasina girmistir. Daha sonra 23.11.2016 onay tarihli
1/1000 6lcekli Goktirk Yertegmesinin Bir Kismina Ait Uygulama Imar Plani kapsaminda
(eski 157 ada 12 no'lu parsel) "Konut Alani - Emsal: 1,10 - 5 kat”, kalmistir. Rapor
konusu 200 ada 1 parsel, 157 ada 12 parselin imar uygulamasi neticesinde olugmustur.

4.3.3 Hukuki Durum Incelemesi
Tasinmazin hukuki durumuna olarak herhangi bir kisithhk séz konusu dedgildir.

4.4 Gayrimenkullerin bulundugu bélgenin imar durumuna iliskin bilgiler

Taginmazin imar durumu “Konut Alam™dir. Bolgede genel olarak Konut Alani
lejentina sahip parseller bulunmakta olup, cadde Uzerlerinde ise ticaret imarl parseller de

bulunmaktadir.

4.5 Gayrimenkul igin alinmis durdurma karari, yikim karari, riskli yapi
tespiti vb. durumlara dair agiklamalar

Degerlemeye konu taginmaz arsa niteliginde olup, herhangi bir resmi evrak (ruhsat,
yap! kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir. Yapilar heniiz riskli yapi kapsamina
dahil edilmemistir. Parsel (zerinde prefabrik ve betonarme metruk, ayrica ekonomik
smriinii tamamlamis yapilar bulunmakta olup, degerlemede dikkate alinmamastir,

4.6 Gayrimenkule iliskin olarak yapiimis sbzlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi sbzlesmeleri, kat kargihg: insaat stzlesmeleri ve hasilat
paylasimi sézlesmeleri vb.) iliskin bilgiler

Degerleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul arsa niteligindedir.
Gayrimenkul i¢in herhangi bir satig vaadi stzlesmesi, kat karsilidi ingaat sdzlegsmesi veya

hastlat paylagimi sézlesmesi bulunmamaktadir.

-12-
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4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri i¢in alinmis yapi
ruhsatlarina, tadilat ruhsatlarina, yap: kullanma izinlerine iligkin
bilgiler ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alimp ahnmadigina ve yasal gerekliliji olan belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut olup olmadig: hakkinda bilgi

Defierleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul arsa niteliginde olup,
dosyasinda herhangi bir resmi evrak (yap: ruhsati, yapi kullanma izin belgesi vb.)
bulunmamaktadir.

4.8 Dederlemesi yapilan projeler iie ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve
4708 sayili Yapi1 Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan
yapr denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gergeklestirdigi denetimler
hakkinda bilgi

Rapor konusu taginmaz arsa niteliginde olup, yapi denetim iligkisi bulunmamaktadir.
4.9 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye
iliskin bilgi ve planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mevcut

projeye iliskin olduguna ve farklhi bir projenin uygulanmas:
durumunda bulunacak dederin farkh olabilecegine iligkin aciklama

Bu dedgerleme raporu, belirli bir proje degerleme galigmas: igin hazirlanmamistir,
4.10 Varsa, gayrimenkul enerji verimlilik sertifikasi haklanda bilgi

Rapor konu tasinmaz arsa niteliginde olup enerji verimlilik sertifikas
bulunmamaktadir.

'13' ‘L-‘
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN Fiziki OZELLIKLERL

5.1 Gayrimenkuliin bulundugu bélgenin analizi ve kullanilan veriler

Degerleme konusu tasinmaz; Istanbul ii, Eylipsuitan ilgesi, Géktiirk Mahallesi,
Kumlugegit Sokak ilizerinde konumlu 200 ada 1 no’iu parseldir.

Taginmaza ulasim; Sariyer - Basaksehir istikametinde devam eden TEM
Otoyolu'ndan Istanbul Havalimami ve Géktirk yerleskesi istikametinde devam eden
Hasdal - Kemerburgaz Yolu‘na girilip 11 km sonra sag taraftaki Goktiirk Kavsadi'ndan
girilerek ulagilan Istabul Caddesi lizerinden sola girilerek yaklasik 400 m sonra sol
taraftaki Istanbul Istanbui Sitesi'nin ilerisindeki Kumlugegit Sokak’a girilmek suretiyle

saglanmaktadir.

Halihazirda Istanbul istanbul Sitesi'ne ait santiye alani olan tasinmazin yakin
gevresinde Riverside, Fantasia Residence, Selenium Country, Doga Country, Zengin
Bahge Konutlar, Mesa Yanki Evler, Mesa Yamag Evler, Kemer Viilalari, Kemer Country
Beyaz Konaklar, Mesa Kemerburgaz Evleri vd. gibi ¢ok sayida elit ve nezih konut siteleri
ile bos ve ormanlik araziler bulunmaktadir.

Bolge yerlegimi st segment konut dzellijindeki Kemer Country Sitesi ile baslamis
olup st gelir grubu tarafindan tercih edilen konut projeleri ile geligimini stirdiirmistiir.

Bélgenin dogal giizelligi, elit gevre, nezih ortam, nitelikli ve sosyal aktiviteleri
blinyesinde barindiran projelerin bulunmasi nedeniyle tercih edilen bir {ist segment konut

bdigesi olmustur.

Goktiirk yerleskesi igerisindeki Istanbul Caddesi (izerinde yodun olarak ticari
faaliyetler devam etmektedir.

Taginmaz; Kuzey Marmara Otoyolu’na 10 km, TEM Otoyolu'na 11 km, Istanbul
Havalimani’na 20 km, Yavuz Sultan Selim Kopriisi’'ne 30 km mesafededir.

Bélge Eyilipsultan Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup, tamamlanmis

altyapiya sahiptir.

-14-
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5.2 Gayrimenkullerin fiziki, yapisal, teknik ve ingaat ozellikleri
5.2.1 Parselim Fiziksel Ozellikleri

o Rapora konu 200 ada 1 parselin net ylizdlgimii 4.486,73 m2'dir.

o Degerlemeye konu 200 ada 1 no'lu parsel izerinde 2 kath celik konstriiksiyondan
yaptlmis bina ve tek kattan olusan 7 adet betonarme depo alani bulunmaktadir.
Yapilarin yasal dayanag bulunmamakta olup dederlemede dikkate alinmamigtir.

o Parsel diiz bir topografik yapidadir.

o Parsel yamuga benzer bir geometrik yapidadir.

o Bolgede altyap: tamdir.

5.3 Degerieme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

Dederleme iglemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.
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5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya ingaati devam eden projeylie ilgili tespit
edilen ruhsata aykin durumlara iliskin bilgiler

Rapor konusu taginmaz arsa nitelijinde olup, Uzerindeki yapilar ruhsata aykin
olarak insa edilmistir. Parsel Uzerindeki yapiarin hig birinin yasal dayanadi yoktur.

Tasinmazin lzerindeki ruhsatsiz yapllarin durumuna iligkin olarak miisterinin beyani
alinmistir.

« Yapi Kredi Koray GYO A.$.'nin 04,12.2019 tarih ve YKK/PY /395 sayili
yazisi: Istanbu! ili, EyUpsultan ilcesi, Goéktiirk Mahallesi, 200 ada 1 parsel
(157/12 parselin Sirkete kalan 4.486,73 m2’lik kismi) Uzerinde éngorildigl
iizere istanbul istanbul Sitesinin 3. faz insaatinin baglamasi soz konusu olur
ise, insaatin baglamasiyla birlikte, bu yapilardaki egyalarin yeni santiye
binalarina tasinmasi ve s6z konusu yapilarnn bosaltilarak yikilmasi, bu
yapilarin bulundugu parsellerin ise ingaat yapiimak (izere arsa olarak
kullanitmasi mimkiin olacaktir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine istinaden degerlendirmeler asadida sunulmugtur.

(Dedisik: RG-17/1/2017-29951) Ortakhk portfoyiine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, filli kullarim seklinin ve portfoye dahil ediime nitelidinin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir, Ortakhdin miilkiyetinde bulunan arsa ve araziler {zerinde metruk halde bulunan,
herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kiituginin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtilmis yapilarin bulunmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul
deijerleme raporuyla tespit ettirilmig olmas: ve séz konusu yapilarin yikilacaginin ve
gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki nitelijinde gerekii dedisikligin yapiacaginin
Kurula beyan edilmesi halinde itk cimlede belirtilen sart aranmaz.

200 ada 1 parsel iizerinde 2 kath gelik konstriiksiyondan yapilmis bina ve tek kattan
olusan 7 adet betonarme depo atani ve istanbul istanbul Sitesinin tek kath idare binasinin
kiiglik bir kismi bulunmaktadir. Eylipsultan Belediyesi’'ndeki arsiv dosyasinda bu yapilarin
yasal durumuna (mimari proje, yap! ruhsati ve yap! kullanma izin belgesi) iligkin avrak
bulunmamaktadir. Yapilar prefabrik ve betonarme metruk, aynca ekonomik émrindi
tamamlamis durumdadtr. Tasinmazin gelir getirebilir 6zelligi bulunmamaktadir. Taginmaz
{izerinde ongoriildigii Uzere Istanbul Istanbul Sitesinin 3. faz ingaatinin baslamasi s6z
konusu olur ise, insaatin baglamasiyla birlikte, bu yapilardaki egyalarin yeni santiye
binalarina tasinmasi ve sbéz konusu yapilarin bosaltilarak yikilmasi, bu yapilarin
bulundugu parselin ise ingaat yapiimak lzere arsa olarak kullanilmasi mimkin olacaktir.
Tasinmaz tapu kaydina gore arsa niteligindedir.

5.5 Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayili Imar
Kanunu'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini
gerektigi degisikiikler olup olmadig hakkinda bilgi

Tasinmaz arsa niteliginde olup, tizerinde ruhsatsiz yapilar bulunmaktadir. Yapilar
igin mevzuat kapsaminda 3194 sayil imar Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda ruhsat
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alinmasi gerekmektedir. Ancak yapilara iliskin olarak miigteri firmanin beyani raporun
5.4. béliimiinde belirtilmigtir.

5.6 Gayrimenkul dejerleme tarihi itibariyle hangi amacla kullanildigs,
gayrimenkul arsa veya arazi ise iizerinde herhangi bir yap: bulunup
bulunmadigi ve varsa, bu yapilarin hangi amagcla kullanildign
hakkinda bilgi

Degerteme tarihi itibariyle konu taginmaz arsa niteligindedir.

Parsel izerinde prefabrik ve betonarme metruk, ayrica ekonomik omrini
tamamlamis yapilar bulunmakta olup, dederlemede dikkate ahinmamigtir. Yapilar bos
durumda olup kullaniimamaktadir.

-18-
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6. BOLUM PAZAR BIiLGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 Tiirkiye'de Yasanan Ekonomik Kosullar ve Gayrimenkul Piyasasinin

Analizi

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi {lkemiz igin dénim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden vyiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar ilkeyi blyik bir krize stirGklemigtir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacihk konusunda) ve idari tedbirlerle {lkemiz bir toparlanma siirecine
girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'ar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir disis trendine girmeye baslamigtir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en disik seviyesi olan % 4,99 gérilmigtir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, oOzellikle FED'in yapti§i parasal
genislemenin sonlanacad beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis edilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ¢eyreginde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar cikmigtir. 15 Temmuz’'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
dnlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75'e gerilemigtir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ay
itibariyle % 13,5'lann lzerine kadar gikmustir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlar % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikmigtir. Ancak alinan ekonomik
onlemler sayesinde 2019 yil iginde faiz oranlan once % 19 mertebelerine saonra
kademeli olarak merkez bankasinin faiz indirimleri sayesinde faiz oranlari % 14 bandina
gerilemigtir.

Faiz Oram (%)
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6.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Gayrisafi Yurt Igi Hasila Gglinct geyrek ilk tahmini; zincirfenmis hacim endeksi
olarak (2009=100), 2019 yilinin Gglincli geyredinde bir dnceki yilin ayn! geyredine gére %
0,9 artmstir.

Uretim yontemiyle Gayrisafi Yurt I¢i Hasila tahmini, 2019 yihinin {iglincii geyreginde
cari fiyatlarla % 11,5 artarak 1 trilyon 145 milyar 99 milyon TL olmugtur.

Gayrisafi Yurt Icl Hasila'yl olusturan faaliyetler incelendiginde; 2019 yilinin Gglinci
ceyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine gdre zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim
sektéril toplam katma dederi % 3,8, sanayi sektérit % 1,6 artti ve ingaat sektérii % 7,8
azalmistir. Ticaret, ulagtirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olusan hizmetler sektériiniin katma degeri ise %0,6 artmigtir.

Gayrisafi Yurt igi Hasila sonuglan, Ill. Ceyrek: Temmuz-Eylil, 2019

GSYH
Cari fiyatiaria Cani fivatiaria  Zincrrlenmis hacim
Yii Ceyrek {Midyon TL) {Milyon §) endeksi (2009=100) Degisim arari (%)
2018 § 790 113 207 165 158,58 74
[ 890 436 205 827 173.2 556
1] 1026 649 139 837 1848 23
|5 10%7 190 186 214 180.7 -28
2018 [ 922 02¢ 171726 154.9 -2.3
I 1023855 174 506 1706 186
1] i 145 09§ 201 848 186.6 0.8

(r) ilgili geyreklerde guncelleme yapiimistr.

Hazine ve Maliye Bakanhgi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi'nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yili i¢in blylime orani % 2,3, 2020 yil igin % 3,5 ve
2021 yili igin ise bliylime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.

Ortalama Enflasyon Orani (%) i 2019-2022 Enflasyon Tahminleri (%)
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TUFE'de (2003=100) 2019 yili Kasim ayinda bir énceki aya gore % 0,38, bir dnceki
yilin Aralik ayina gére % 11,01, bir dnceki yilin aynt ayina gbre % 10,56 ve on iki aylik
ortalamalara gére % 15,87 artis gerceklesti.

Ana harcama gruplan itibanyla 2019 yih Kasim ayinda endekste yer alan
gruplardan, ev egyastnda % 0,59, haberlesmede % 0,39, konutta % 0,36 ve ulagtirmada
% 0,33 artig gerceklesmistir. Ana harcama gruplan itibariyle 2019 yil Kasim ayinda
endekste diistis gbsteren bir diger grup ise % 0,15 ile lokanta ve oteller olmustur.

TUFE'de, bir dnceki yiin ayni ayina gbre editim % 14,35 gesitli mal ve hizmetler %
14,03, saghk % 13,85 ve lokanta ve oteller % 13,07 ile artigin yiiksek oldudu diger ana

harcama gruplaridir.

Tuketici fiyat endeksi degisim oranian, Kasim 2019

{2003=100]}
{%)
Kzasim 2019  Kasim 2018
Rir dnceki aya gore dedigim oran 0.38 -144
Bir 6nceki yhin Aralik ayina gére dedigim oran 1.1 2078
Bir nceki yilin aym ayina gore dedigim orani 10,56 2162
On i ayhk ortalamalara gore dedgisim arani 1587 15.63

Kaynak: TUIK
6.1.2 Tiirkiye insaat Sektorii Verileri

Sektér 2017 yiinin ik geyredinde % 3,7 oraninda blyume performansi
serglleyebilmigtir. flk dokuz ayda % 10,2 oraninda bilyliyen ingaat sektori genel
ekonomik bilylimede gok dnemli bir rol Ustlenmigtir.

insaat sektdriinde yaganan sorunlar nedeniyle blylime yihin ikinci geyrek
déneminde dnemli dlgiide yavaglamig ve % 1,0 olarak gergeklesmistir. ingaat sektériinde
bitylime 2018 yilinin tgiincli ¢ceyrek déneminde ise tersine dénmiis ve ingaat sektérl %
5,3 kigllmistir. Yilin ilk ve ikinci ceyreginde bllylimeler % 6,7 ve 1,0 olarak revize
edilmistir. Béylece yilin ilk dokuz ayinda insaat sektdri % 0,8 biylmustir. 2017 yilt ilk
dokuz ayinda ise ingaat sektord % 9,7 biyamdusgtir. Yihn son ceyredinde de kigiilmenin
devam ettigi ve ingaat sektérinun 2018 yilini % 8,7 daralama ile kapatmigtir.

2019 yili ilk geyreginde GSYH'daki 2,4 oraninda daralmaya karsilik ingaat
sektorumiuz 9,3 oraninda negatif performans gostermistir. ikinci ceyrekte ise genel
ekonomideki genel ekonomideki %1,5 daralmaya kargilik ingaat sektérii 12,7 oraninda
kiiciilmistiur. Gayri Safi Sabit Sermaye olusumu zincirlenmis hacim endeksi ve degdisim
oraniar verilerine gére 2019 yilinin ilk ceyredinde ingaat harcamalar %16 oraninda
azatmistir.




NOVA

Vit Tt

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlannin 2019 yilimin ilk dokuz ayinda bir
onceki yila gore, bina sayisi % 57,1, yizélgimi % 58, dederi % 48,9, daire sayisi %
63,8 azalmistir. Yapi ruhsati verilen binalarin 2019 yii Ocak-Eylil aylan toplaminda;
Yapitarin toplam ylizélgimid 45,5 milyon m? iken; bunun 20,3 milyon m?'si konut, 17,1
milyon m”'si konut digi ve 8 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gergeklesmigtir.

Kullanma amacina gére 26,7 milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli
ikamet amach binalar sahip olmustur. Bunu 5,3 milyon m? ile kamu edlence, egitim,
hastane veya bakim kuruluglan binalan izlemistir.

Yapi sahipligine gére dzel sektor 33,2 milyon m? ile en biiylk paya sahip olmustur.
Bunu 11,2 milyon m? ile deviet sektérii ve 1,1 milyon m? ile yapi kooperatifieri izlemistir.
Daire sayisina gére ise, toplam 179 bin 766 dairenin 155 bin 469'u bHzel sektdr, 21 bin
985'i devlet sektdrii ve 2 bin 312'si yap! kooperatifleri tarafindan alinmigtir.

Daire sayilarina gire istanbul ili 33.538 adet ile en yliksek paya sahip olmugtur.
istanbul'u 9.702 adet ile Konya ve 7.768 adet ile Ankara illeri izlemigtir. Daire saylis| €n
az olan iller sirasi ile Karabik, Ardahan ve Hakkari oimugtur.

Yaps ruhsati, Ocak - Eyiul 2017-2019

Bir dbnceki yihn i1k
dokuz zyina gore

Yi! dedisim orans (%)
Gostergeler 2019 2018t 2017 2019 2018
Binasayisi 33 684 78 667 132 848 -57.1 -439
Yiizolcumi (m?} 46 462 953 108 131 393 240 377 01 -68.0 -55.0
Dejer(TL) T3 076 653 018 142 932 303 742 257 971 463 053 -48.9 -446
Daire sayis! 179 766 497 148 1199 026 -63.6 -58.E

16 Yan zin stalstkisn 2017 ve 2018 wilian varisn mwire prdnushr

Kaynak: TUIK
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insaat maliyet endeksi (IME), 2019 yih Eyldl ayinda bir énceki aya gore % 0,59
diistli, bir énceki yiin ayni ayina gore % 4,02 artmistir. Bir dnceki aya gore malzeme
endeksi % 0,41, iscilik endeksi % 0,97 digmiistir. Aynca bir dnceki yihn ayni aymna gore
malzeme endeksi % 3,43 dustd, iscilik endeksi % 24,63 artti. Bina ingaatl maliyet
endeksi, bir dnceki aya gore % 0,73 distl, bir dnceki yihin ayni ayina gore % 5,53
artmistir. Bir dnceki aya gore malzeme endeksi % 0,61, igcilik endeksi % 1,00 disgtd.
Ayrica bir énceki yihn ayni ayina goére malzeme endeksi % 1,78 diisti, iscilik endeksi %
24,93 artmugtir.

Ingaat maliyet endeksi ve dedisim oraniart, Eylil 2019

[2015=100]
—Bencex Bironcekivilin

ayagore ayntayina gire

Selktbrsr Maliyetgrubu _ Endeks degdigim (%) dedisim(%)
ingaat Taplam 190,23 0,59 4,02
Malzeme 183 67 -0,41 -3.43

Isgilik 205,99 -0.87 2463

Binaingaab Toplam 190,57 0,73 5,53
Malzeme 183,95 -0,61 -1,78

Iscilik 206,04 -1.00 2493

Bina digi Toplam 189,10 0,08 0,73
vaplanningaall  Majzeme 182,74 0.25 -8.44
igcilik 205,81 -0.84 23,55

6.1.3 Konut Satislar ve Konut Kredilerinin Durumu

Turkiye’de hizla gerileyen faiz oranlan 6nemli diglide Ingaat sektdriindeki talep
biiytimesine olumlu etki yaratmigtir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme stz konusudur. 2015 yili
ilk yansi konut kredileri talebi yiiksek gorinirken ikinci yan itibariyle sert bir disis
yagamistir. 2016 yill baginda ise hafif bir toparlanma s6z konusu olsa da 2017 - 2018
yillar itibariyle konut kredi faizieri ve kullanim oranlars disiis seyretmigtir. 2019 yilinda
ise konut faiz oranlari kampanyalar sayesinde dismis ve kullamm oranlarl artmaya
baglamistir.

Turkiye genelinde konut satiglan 2019 Ekim ayinda bir dnceki yihn ayni ayma gbre
% 2,5 oraninda azalarak 142,810 olmustur. Konut satiglannda, Istanbul 24.451 konut
satisi ve % 17,1 ile en yliksek paya sahip olmustur. Satig sayllarna gore istanbul'u,
13.978 konut satigl ve % 9,8 pay ile Ankara, 9.012 konut satigi ve % 6,3 pay ile Izmir
izlemigtir. Konut satis sayisinin diisiik oldugu iller sirasiyla 13 konut ile Hakkari, 24 konut
ile Ardahan ve 93 konut ile Bayburt'tur.

Konw? satiy say“ar, 2018-219
{8on aciet)
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Tiirkiye genelinde ipotekli konut satiglart bir énceki yilin ayni ayina gore % 525,1
oraninda artis gostererek 50.411 olmusgtur. Toplam konut satiglari iginde ipotekli
satislarin payl % 35,3 olarak gerceklesmistir. ipotekli satislarda Istanbul 8.408 konut
satisi ve % 16,7 pay ile ilk sirayi almigtir. Toplam konut satigian igerisinde ipotekli satig
payinin en yiiksek oldugu il % 54,3 ile Artvin'dir.

Dijer konut satislan Tirkiye genelinde bir dnceki yiin ayni ayina gére % 33,3
oraninda azalarak 92.399 olmustur. Diger konut satiglarinda istanbul 16.043 konut satisi
ve % 17,4 pay ile ilk siraya yerlegmigtir. istanbul'daki toplam konut satiglan iginde diger
satislanin payr % 65,6 oldu. Ankara 7.875 diger konut satisi ile ikinci sirada yer
almaktadir. Ankara'yl 5.344 konut satigi ile Izmir izlemigtir. Diger konut satisinin en az
oldugu il 10 konut ile Hakkari‘dir.

Satg gekline gore konut satigi, Ekim 2019 Satis durumuna gére konut satig, Ekim 2019
{adet) {Ager:
150000 142810 150000 142810
92399 | 92 529
|, I | I
50000 - 50000 |
.| I o

ipotetk sangiar Digersansiar  Toplam liksans  knoetsatg  Toplaw
Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir dnceki yilin ayni ayina gdre %
32,9 azalarak 50.181 olmustur. Toplam konut satiglan iginde ilk satisin payl % 35,1
olmustur. Ilk satislarda Istanbul 8.988 konut satigi ve % 17,9 ile en ylksek paya sahip
olurken, istanbul'u 3.683 konut satigi ile Ankara ve 2.967 konut satisi ile Izmir izlemistir.

6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

Tirkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen &zelliklerinin zaman icinde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arindirilmig fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Konut Fiyat
Endeksi (KFE) (2017=100), 2019 yili Adustos ayinda bir énceki aya gére ylzde 0,59
oraninda artarak 113,07 seviyesinde gerceklesmigtir. Bir &nceki yiin ayni ayina gore
yizde 4 oraninda artan KFE, ayni dénemde reel olarak yiizde 9,57 oraninda azalis
gostermistir.

L
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Ug biyik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler degerlendirildiinde, 2019 yili
Haziran ayinda bir dnceki aya gére istanbul’da % 1,21 oraninda azalis Ankara ve fzmir'de
sirastyla % 1,05 ve 0,59 oranlarinda artis gdzlenmistir. Endeks degerleri bir &nceki yilin
ayni ayma gore, istanbul % 3,41 azalig, Ankara ve izmir'de sirasinda % 3,78 ve 2,15
oraninda artis gostermistir.

6.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasas! iizerinde baski yaratmasi,

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

o Son donemde doviz kurundaki ve faizlerdeki artig,

o Yiksek enflasyon oranlari,

Firsatlar:

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

o Ozellikle kentsel déniglimin hizlanmasiyla daha modern yapilann inga ediliyor
clmasi,
Geng bir niifus yapisina sahip oimanin getirdigi dodal talebin devam etmesi,

o Doviz bazinda disen gayrimenkul fiyatlarinin yabanci ilgilisini artirmasi.

6.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Bekientisi
2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duradanhgn

etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar olmustur. 2014 yihnin
tamami ve 2015 yiimin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel doniigiim
projelerinin yapim ve satiglarinda hizhi bir dénem olmasina ramen, genel segimin
etkisiyle 2015 yiinin ikinci yansinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve falz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gerceklesmigtir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, dinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1sidinda Tirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma goriimiistir. Ancak ard ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir dnceki yth dahi agmasini saglamistir. 2017
yHinda enflasyonun ve faizlerin yiiksek seyretmesine karsin konut satiglari bir énceki yila
gbre yine de artig gostermistir. 2018 yilinin Szellikle ikinci yarisindan sonra ozellikle faiz
ve dévizdeki artis ve enflasyondaki yliksek seyretme edilimi nedeniyle gayrimenkule olan
ilgi azalmis sadece bdlgesel bazda ve yapilan kampanyalar neticesinde lokal olarak
gayrimenkule ilgi olmugtur. 2019 yilinin son geyreginde de gayrimenkule olan ilginin az
olacagi ancak gesitli kampanyalar ve desteklerle bolgesel ve lokal proje bazl

gayrimenkule olan talebin olacagi dngorilmektedir.
-~
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6.2 Bdlge Analizi

istanbul Ili

istanbul, Tarkiye'de yer alan sehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en dénemli sehridir. Sehir, iktisadi buylikiuk
acisindan diinyada 34., niifus acisindan belediye sinirlan goz oniine alinarak yapilan
siralamaya goére Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinct sirada yer
almaktadir.

2018 yili itibariyle niifusu 15.067.724 kisidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada istanbul Bogaz'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida
Tekirdag'a bagh Gerkezkdy, Gorlu, glineybatida Tekirdag'a bagl Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagll Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Kérfez, glineydoguda
Kocaeli'ne badli Gebze iigeleri ile komsudur. Istanbul'u olugturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise
bu iki kitayl birlegtirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Suitan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Kopriileri kentin iki yakasin birbirine baglar. Istanbul Bogazi boyunca
ve Hali¢'i cevreleyecek gekilde 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 Snemi oldukga yiiksektir.

istanbul'un yilksek nifusu ve ileri sanayi sektéris cevresel konularda pek gok
sikintiy1 da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gorintd ve girGltd kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze garpmaktadir.

istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadolu Yakasi'ndadwr. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahgelievier, Bakirkoy, Bagaksehir, Bayrampasa, Besiktag, Beykoz, Beylikdizd, Beyodlu,
Biyiikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Giingdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiigiikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge bliyiik bir farklilasma
gorulir. En yliksek gokdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'da
szellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatag! mahallesi dikkat geker.

Son yillarda insa edilen gok yiiksek yapilar, niifusun hizh blyimesi gbz oOnine
alinarak yapimiglardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolay! konutlagsma, genellikle sehir
digina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yiksek ¢ok katl ofis ve
konutiar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekéy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir. Levent ve Etiler'de cok sayida alisveris merkezi toplanmigtir. Turkiye'nin en
biiylik sirket ve bankalarinin snemli bir kismi bu bolgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.
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istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aynt zamanda en
biiylik sanayi merkezidir. Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lk endistriyel alana sahiptir. istanbul ve g¢evre Hier bu

alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve tiitlin gibi Uriinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil dretimi, petrol urunleri, kauguk, metal egya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik iriinler, makine, otomotiv, ulagim

araclari, kagit ve kagit Grinleri ve alkoill ickiler, kentin énemli sanayi drinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, istanbul'un gelirinde en biiylik paya sahip olan sektérdiir, flde bu sektodriin
gelismesinde Bogaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollanin bilyiik katkisi vardir. Aynt sekilde demiryoluyia da Asya ve Avrupa'ya
baglanmas! ve bliyiik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. istanbul ticaret sektdri Glke
toplamunin %27'sini olugturur. Disalm ve digsatim konusunda da Istanbul, Turkiye
capinda birinci siradadir. Turkiye'de hizmet veren &zel pankalarin tiimiinin, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarimin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

timiine yakininin genel merkezleri istanbul'dadir. Nitekim, istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektorl %15'i asan bir paya
sahiptir.

Tirkiye'nin biylik sanayi kuruluslarindan pek gogunun genel merkezi ve fabrikasi
istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin basinda payi %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci bilyak
sektordiir.

istanbul genelinde tim orman alanlari koruma altina alinmis olmakia birlikte simirh
miktarda ormancilik faaliyeti yiriitilmektedir.

istanbul’'un tarihi, anitlar ve yapitiann fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gozde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslarmisgtir.

istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkhi sekillerde
yapllmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararast tasimacihifin  yapildigi  blytk
merkeziere sahiptir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani, Avrupa Yakasi'nda
Bakirkdy Ilgesinde; istanbul havalimani Arnavutkdy ilgesinde, Sabiha Gdkgen
Havaliman: ise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer alir. Kent merkezine metro hatti
ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulagim ise istanbul'da ozellikle sehirlerarasi yolculukta blytik bir paya
sahiptir. Tiurkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
iilkelere istanbul'dan dogrudan seferler vardr. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Bilyilk Istanbul Otogan hizmet vermektedir. Istanbul Otogar
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulagim yoluna oranla daha az tercih edilen bir bagka hizmettir.
istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtigi merkezierle;
Yunahistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dig
merkezlere tren seferlerl vardir. Yiiksek hizh tren pendik ilgesinden hareket etmektedir.
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Deniz yoluyla ise itde dlzenli ulagim yalmzca yurtiginde gergeklegtirilir.
istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen munferit gemiler diginda yurtdigi varigh gemi
seferi yoktur.

istanbul'da sehirigi ulagim ise blyiik bir sektérdiir. Otoblslerle ulagim
saglayan IETT; sehirhatlari vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
funikiler ve teleferik hatlarinin  sahibi istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motoriar ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulagim adina sahiptir.

Eyiipsultan {lcesi

1936'da kurulan Eylipsultan ilgesinin ylzdlcimi 242 kmz2'dir. 21 mahallesi ve 7
kéyi bulunan Eyiipsultan ilgesinin 2018 yi adrese dayali niifus kayit sistemine gobre
niifusu 383.909'dur. EylGpsultan ilcesi doguda Sanyer, giineydoguda
Kagithane ve Beyodlu, gineyde Gaziosmanpasa, Fatih ve Sultangazi, glineybatida
Basaksehir ve batida Arnavutkdy ilgelerine komsudur. Ilge’nin Hali¢'in ic kesiminde kisa
bir sahil seridi vardir. Yalilar, saraylari, orman alanlari ve mesire yerleriyle Osmanl
toplumunun yasam alani olarak dikkati ceken Eyiip ve Halig kiyisi 1950°h yillardan
itibaren Istanbul'un gelisim siirecine paralel olarak degismeye, ddnisim gegirmeye
baslamistir. 1950’ yillardan 1980‘lerin sonuna kadar Istanbul’un gelisiminde sanayi
alaniarn temel belirleyici islev olmustur. Konut alanlari, sanayi alanlarinin yer segim
kararlanna badimlh olarak geligmigtir. 1984 yiinda 3030 sayll yasa gergevesinde,
Kemerburgaz yerlesmesi ve kirsal alani Eylp Belediyesi'ne baglanmis, bdylelikle
Eylipsultan Karadeniz kiyllarina kadar cok genis bir alanin yerel yonetim merkezi
olmustur. Halic ve kiyisi dinlenme alani ve manzara potansiyelinin degerlendirilmesini,
tarihi ve dogal kimligine uygun bir yerlesme diizenine kavugmayi beklemektedir.

6.3 Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Ozet Faktorler

Olumliu etkenler:
o Konumu,
Ulasim rahathidi,
Elit gevre,
Nezih ortam,
Bolgenin dodal giizellidi,
istanbul Havalimani ve Kuzey Marmara Otoyolu'na yakin kenumu,
Mevcut imar durumu,
Bélgedeki elit projelerin varligi,
o Bdlgenin tamamlanmig altyapisi.
Olumsuz etken:
o Genel ekonomik gériinimiin duradan seyretmesi ve gayrimenkule olan talebin
azalmis olmasi.

0O 0O 0 0 0 0 O
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6.4 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi,
mevcut trendler ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkuliin
dederine etkileri

6. bsliimde sunulan veriler incelendiginde son bir yil igerisinde enflasyon oranlarinin
ve gdsterge faizlerinin artii, konut satiglarinin bir énceki yila gore azaldigi ve yavasladidi
ve insaat maliyetlerinin arttujn gériilmektedir. Ancak son aylarda digen gosterge faiz
(konut faizlerinin diismesi ile) ve diisen enflasyon orani ile konut satislarina da talebin
arttigi gérilmektedir. Hazine Bakanhgi'nin ileriye yodnelik yapti§i projeksiyonlarda da
enflasyon oranlarinin ve faizlerin diistis egiliminde olacad gérilmektedir. Bu bilgilerin
isiginda rapor konusu taginmazin konumiu oldugu bdlgenin yakin analizi de yaplimig ve
plyasa arastirmalarinda da tasinmaza benzer imar 6zelligine sahip arsalarin da goralduga
iizere Istenen ve gerceklesen satis bedellerinin kendi icerisinde tutarli olduklan
gdzlenmistir. Bélge genelinde bir dnceki yila gore enflasyon oranlar mertebelerinde bir
artls séz konusudur. Taginmazin sahip oldugu serefiye kriterlerine gére emsal analizi
kisminda detaylt olarak degerlendirilmistir. Degerlemede ayrica “gayrimenkulin dederine
etki eden &zet faktérler” bolimiinde siraladigimiz dzellikler de dilkkate alinarak taginmaza
pazar dederi takdir olunmustur. Ayrica Istanbul Havalimani’nin taginmazin kuzeyinde
faaliyete gegmis olmas: nedeniyle bélgede yodun bir igglci faaliyet gdstermekte olup
orta-list ve iist gelir gruplan igin ise konut talebi olusmasi, talep artisinin ise deger
artisina sebep olabilmesi olasiligfi bulunmaktadir.
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7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1 Degerleme Yontemleri

Uygun bir deder esasina gdre tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden ¢ok degerleme yaklagimi kullamiabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan iic yaklagim degerlemede
kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlanin timii ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile givenilir bir
karar Uretebilmek icin yeterli sayida gergeklere dayali veya géziemlenebilen girdinin
mevcut olmaditi hallerde, birden gok sayida degerleme yaklasimi veya ydntemi
kulianiimas: dzellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi, gésterge niteligindeki degerin, dederleme konusu varlikia fiyat
pilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile kargilagtirmali olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yakiasiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varhklar ite ilgili
pazarda kisa bir siire ©6nce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz ©6ninde
bulundurulmasidir. Eer az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varhiklara ait islem goren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kogullari lle deder esasi
ve deferlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkliliklari yansitabllmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri Uzerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varlikiar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel dzellikler bakimindan da farklihklar olabilir.

Gelir Yaklasim

Gelir yaklastimi, gdsterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglannin tek bir
cari sermaye degerine doniistliriimesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varigin yararli dmrit boyunca yaratacad: geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon sireci aracihdiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina déniistiiriimesidir. Gelir akisi, bir
sdzlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi icermeden yani varhgin
elde tutuimasi veya kulianimi sonucunda olugmasi beklenen kérlardan tliretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kuilanilan yéntemler asagidakileri igerir:

o Tiim risk veya genel kapitalizasyon oraminin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

« Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akigina uygulandif

(bunlar giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

« Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir yikiimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan
dikkate alinarak, yiikiimliiliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, gdsterge niteligindeki dederin, bir alicinin, beili bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
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bir varhgi elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacadl ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini sadlar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler séz konusu olmadik¢a, de§erlemesi yapilan varh§a odeyecegi fiyatin,
esdeder bir varhgin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacags
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmig veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin abnabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiiktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken
deder esasina badli olarak, alternatif varliin maliyeti Uzerinde diizeltmeler yapmak
gerekebilir.

7.2 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yéntemler

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1 sayilh “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlart UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 10.4'e gore
“Dederleme galismainda yer alan bilgiler ve gartlar dikkate alindifinda, ozellikle tek bir
yontemin dogruluguna ve glvenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varhgin dederlemesi icin birden fazla dederleme
ydontemi kuilanmasi gerekmez. Ancak, deferlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve
yontemleri kullanmayi da g6z éniinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, dzellikle tek
bir yéntem ile givenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
gbzlemlenebilen girdinin mevcut olmadig hallerde, bir degerin belirlenebilimesi amaciyla
birden fazla deferieme yaklasimi veya yéntemi gerekli gérilip kullamiabilir. Birden fazla
dejerleme yaklagimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, séz konusu farkh yaklasim veya ydntemlere dayah deger
takdirinin makul olmast ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulagtinima siirecinin
degjerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériiimektedir.

Bu calismamizda taginmazin pazar degerinin tespitinde pazar yaklagimi ydntemi
ve gelir yaklagimi yéntemi kullaniimigtir.

7.3 Pazar yaklasimins aciklayic Dbilgiler, konu gayrimenkuliin
degerlemesi icin bu yaklagimin kullaniima nedeni

Uluslararasi Dederleme Standartlarni UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yéntemleri
Madde 20.1'e Pazar yaklagimi “Pazar yaklasimi varfigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan
aym veya kargtlagtinlabilir (benzer) varliklarla karsiastirlmasi suretiyle gdsterge
nitelijindeki degerin belirlendigi yaklagimi ifade eder.”

Bu yoéntemde, vyakin dénemde pazara ckanlmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler ¢ercevesinde fiyat
ayarlamast yapildiktan sonra konu taginmaz icin ortalama m2 birim pazar degeri
belirflenmistir.

Bulunan emsaller, imar durumu, yapllasma sartiar, konum, milkiyet durumu ve
biiyliklik gibi kriterler dahilinde kargilagtinimis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi
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icin emlak pazarlama firmalan ile goriistimug; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve
bilgilerden faydalanmimgtir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklagimi ve Yéntemleri
Madde 20.2 maddesinin b ve ¢ bentlerine gére; “dederleme konusu varlidin veya buna
dnemli élciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak iglem gérmesi vefveya onemili
dlglide benzer varliklar ile ilgili stk yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir islemlerin séz
konusu olmasi” pazar yaklagim yonteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Béige genelinde yapilan incelemelerde rapor konu taginmaza emsal olabilecek satilik
arsa emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki flyatlarin kendi igerisinde istikrarlt hareket
etmesi sebebiyle pazar yaklasimi yontemi kullanitrmigtir.

7.4 Fiyat bilgisi tespit edilen emsal bilgileri ve bu bilgilerin kaynaklari

Rapor konusu taginmaza emsal olabilecek yakin bolgedeki benzer nitelikte olan
arsalarin ve konutlarin giincel bilgileri asagida sunulmustur.

Arsa Emsal Krokisi

1. Tasinmaza yakin mesafede "Konut Alam” lejantinda ve “Emsal (E): 1,10 ve Yengok:
15,50 m” yapilasma gartina sahip 207 ada 5 parselde 1.264,21 m? yiizélglimli arsa
14.000.000,-TL bedelie satihktir. Emsal taginmaza gore imar ve yapilagsma sartlan
bakimindan benzer serefiyeye sahiptir.

(m? birim satig degeri ~ 11.075,-TL})
figili kisi / Sahibinden: Nazmi Bey 0 (532) 354 14 67
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2. Tasinmaza yakin konumda yer alan “Konut Alan” lejantinda ve “Emsal (E): 1,10 ve
Yengok: 5 Kat” yapilagma sartina sahip brat 4.000 m? yuzdlgim!i net 2.750 m?2
ylizélgimli arsa 16.000.000,-TL bedelle satiiktir. Emsal taginmaza gére imar ve
yapilasma sartiar bakimindan benzer gerefiyeye sahiptir.

(m? birim degeri ~ 5.820,-TL)
figili kisi / Emlak Ofisi 0 (542) 625 21 22

3. Tasinmaza yakin konumda fstanbul Caddesi Uzerinde yer alan “Konut Alani”
lejantinda ve “Emsal (E): 1,10, Yencok:5 Kat” yapilasma gartina sahip 194 ada 1
parsel ile 196 ada 1 parselde kayith (5.251,39 m? + 2.249,04 m?) toplamda 7.500,43
m2 yiizdlgimli 2 adet arsa birlikte 45.000.000,-TL bedelie satiliktir.

(m? birim degeri ~ 6.000,-TL) Tasinmazlar birbirine yakin konumda olup rapor
konusu tasinmazin liks siteler arasinda yer almasi nedeniyle kismen konum serefiyesi
daha lyidir. Emsal tasinmaz 1 yidir satihk olup bu siire igerisinde satisi
gercekiesmemis olmasina ragmen talep edilen bedeli arttinimigtir.

flgiti kisi / Emlak Ofisi: 0 (505) 778 46 19

4, Tasinmazia ayni bélgede konum olarak Ensar Camii civarinda oldugu belirtilen "Konut
Alani” lejantinda ve “Emsal (E): 1,10, Yengok:5 Kat” yapilasma sartina sahip 821 m2
yluzolgimli arsa yaklagik bir ay dnce 8.000.000,-TL bedelle satimistir. Emsal,
tasinmaza gére daha iyi konumda olup, kiiglik yiizélgimli oldugundan yiiksek
serefiyeye sahiptir. (m?2 birim degderi ~ 9.745,-TL)

Tigili kisi / Sahibinden: Seyfi Bey 0 (537) 816 68 53

5. Tasinmazla aym mahallede konumlu, “Konut Alani” lejantina sahip, Emsal: 1,10 -
Yengok: 15,50 m” yapilasma kosullanina sahip hissell parselin 316 m?2 hissesi
2.200.000,-TL bedelie satiliktir. Emsal taginmazla daha kéti konumda ve hisseli
oldugundan diigiik gerefiyeli, kugik ylizélgimli oldugundan yiksek sgerefiyeye
sahiptir., (m? birim satig dederi: ~ 6.960,-TL)
figilisi / Emlak Ofisi: 0 (542) 797 37 37

Béligede Satista Olan Konutlar

1. Tasinmazla aym mahallede konumlu, valin Evler Sitesinde, bahge katinda yer alan,
140 m2 beyan edilen, 2+1 daire 1.550.000,-TL bedelie satiliktir.
(m? birim satis degeri: ~ 11.070,-TL)
figilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 377 61 07

2. Tasinmazla ayni mahallede konumliu, Yalin Evler Sitesinde, 1. katinda yer alan, 100
m2 beyan edilen, 1+1 daire 1.020.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satig degeri: 10.200,-TL)
flgilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 561 62 00
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Tasinmazla ayni mahallede konumlu, Yahin Evler Sitesinde, 2, katinda yer alan, 200
m2 beyan edilen, 4+1 daire 2.640.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis dederi: 13.200,-TL)

figitisi / Emiak Ofisi: 0 (533) 514 33 08

Tasinmazia ayni mahaliede konumlu, istanbul Evleri Sitesinde, 2. katinda yer alan,
200 m2 beyan edilen, 341 ara kat dubleks daire 3.000.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis dederi: 15.000,-TL)

flgilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 223 88 30

Tasinmazla ayni mahallede konumluy, istanbul Evleri Sitesinde, bahge katinda yer
alan, 300 m2 beyan edilen, 3+1 bahge dubleks daire 5.100.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri: 17.000,-TL)

figilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 223 88 30

Tasinmazla ayni mahallede konumlu, istanbul Evieri Sitesinde, 3. katinda yer alan,
252 m2 beyan edilen, 4+1 gati dubleks daire 4.250.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis degeri: ~ 16.865,-TL)

figilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 381 93 93

Tasinmazla ayni mahallede konumlu, Mesa Yanki Sitesinde, 4. katinda yer alan, 330
m2 beyan edilen, 4+1 daire 4.800.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis dederi: ~ 14.545,-TL)

ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (530) 972 52 27

Tasinmazla ayn mahallede konumlu, Mesa Yamag Sitesinde, bahge katinda yer alan,
180 m2 beyan edilen, 3+1 daire 2.475.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis dederi: 13.750,-TL)

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 783 08 21

Tasinmazla ayni mahallede konumlu, Mesa Yamag Sitesinde, 3. katinda yer alan, 190
m2 beyan edilen, 4+1 ara kat daire 2.850.000,-TL bedelte satiliktir.

(m? birim satis degeri: 15.000,-TL)

figilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 280 53 72

Tasinmazla ayni mahallede konumlu, Zenginbahge Evleri Sitesinde, 3. katinda yer
alan, 285 m2 beyan edilen, 6+1 daire 3.950.000,-TL bedelle satihktir.

(m? birim satig degeri: ~ 13.860,-TL)

ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 783 08 21
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7.5 Emsallerin nasil dikkate alindigina iliskin ayrintih aciklama, emsal
bilgilerinde yapilan diizeltmeler, diizeltmelerin yapilma nedenine
iliskin detayh aciklamalar ve diger varsayimlar

Emsallerin segimi

Rapor konusu taginmazin pazar degerinin tespiti igin yakin bdlgedeki benzer imar ve
nitelikte olan arsalar arastinlmistir. Emlak pazarlama firmalan ile yapilan gorigsmelerde
ve incelemelerde yakin tarihte satisi gergeklesmis verilere kismen ulasiimis olup
halihazirda piyasada satilik olarak pazarlanan taginmaziarin bilgileri alinmigtir. Alinan
bilgiler sirket argivimizde bulunan dider bilgiler ile kargilastinimis olup emlak pazarlama
firmalanndan ahnan emsal bilgilerinin tutarh olduklan gérilmistiir. Emsal aragtirmasi
yapilirken agagidaki hususlar dikkate alinmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmigtir.

- Bu raporda tasinmazla ayni veya gok yakin konumda yer alan emsaller tercih
edilmis olup piyasa bilgileri bélimiinde detayli konum bilgileri sunutmustur. Varsa
farkll konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farklihiklari ise belirtilerek
dederlemede dikkate alinmisglardir.

- Bu raporda emsal taginmazin fiziksel ozellikleri (arsalar igin blyliklik, topografik,
imar haklan ve geometrik dzellikler; bagimsiz bélumler igin Gnite tipi, kullamm
alani blyukligl, yap1 yasi, ingaat kalitesi, teknik dzellikleri vb. unsurlar) dikkate
alinmis, farkh olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda kargilagtirmalan
yapilmstir.

Bu raporda tam miilkiyet devrine iligkin emsaller secilmis olup farkh bir durum

olmasi halinde (hisseli miilkiyet, st hakki devri, devre milk vs.) emsallerde

belirtilmis ve serefiyede bu durumiar dikkate alinmigtir.

- Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen 6zel kira kogullarinin
(pazarlama stiresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / agadisi gibi durumlar vd.)
olmast durumunda piyasa aragtirmasi bélimiinde belirtilerek degere etkisi analiz
edilmigtir.

Emsal analizi

Tasinmazin kira degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlarin sahip
olduklar olumlu, olumsuz ve benzer dzelliklere gére karsilastinimasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum / lokasyon, biiylikliik, fiziksel
ézetlik, millkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmigtir. Degerlendirme
kriterleri ise cok daha kétii, daha kotl, kismen kétll, benzer, kismen iyi, daha iyi, gok
daha iyi olarak belirlenmigtir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklar
sunulmus olup aynca biiyliklik bazindaki degerlendirmeler de asagidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmigtir.
TANIMLAR Oran Arahd
Cok daha kétii Cok daha biiyitk | % 20 Gzeni
Daha kétii Daha biiyiik % 11 - % 20
Kismen kétu Kismen biyik % 1 -% 10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kiiglik -9% 10 - (-% 1)
Daha iyi Daha kilcitk -9% 20 - (-% 11)
Cok daha ivi Cok daha kictik ~ % 20 (zeri
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Arsa Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Kullanim alam {m?2) 1.264,21 2.750,00 7.500,43 821,00 316,00
Ortalama m2 birim
satis degeri (TL) 11.075 5.820 6.000 9.745 6.960
imar durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Yapilagma sarti 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 10%
Lokasyon diizeltmesi 0% 10% 15% 0% 20%
Bilyiiklilk diizeltmesi -10% 0% 0% -15% -15%
Pazarhk payi -15% -10% -15% 0% -15%
Toplam gerefiye farka -25% 0% 0% -15% 0%
Avyarlanimis deder (TL) 8.305 5.820 6.000 8.285 6.960
Ortalama emsal
dederi (TL) i

Satilik emsallerin tiimiinde pazarlik paylan bulunmaktadir. Ancak bdlgede benzer
dzellikteki tasinmazlar icin farkl fiyatlar talep edildidi tespit edilmis olup pazarlik paylar
bu bilgi dogrultusunda belirlenmigtir.

7.6 Pazar yaklasimi ile ulasilan sonug

Piyasa bilgileri ve deferleme sirecinden hareketle rapor konusu tastnmazin
konumu, biyikligi, fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar durumu da dikkate alinarak takdir

olunan m? birim ve toplam pazar degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA / YUzOLcOMO BIRIM DEGERI "
PARSEL NO (m2) (TL) PAZAR DEGERI (TL)
200/ 1 4.486,73 7.075 31.745.000
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7.7 Gelir Yaklasimi Yontemi ile Ulasilan Sonug

Gelir indirgeme yéntemi ile arsanin toplam degerine ulagsmak igin, arsa
maliyetinin, arsa Uzerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki geligtirme maliyetinin
indirgenmis Nakit Akimlar ydntemiyle (INA) hesaplanan buglinkii finansal degeri ile,
satis hasilatinin yine INA ydntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal degerleri arasindaki
farka esit olacad varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlan ekonominin, sektdriin ve
tasinmaziarin risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek taginmazin
dederi bulunur.

Bu yéntemin uygulanmasinda nakit akimlar hesaplanmasinda agagidaki bilegenter
dikkate alinmistir.

I - Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

II - Proje hasilatinin bugiinkil finansal degeri

Proje Hakkinda Genel Varsayimiar

Degerlemeye konu parsel iizerinde gelistirilecek olan projenin genel hatian asadida
belirtilmistir.
« Tasinmazin uygulama sonrasi net yizdlgimii agagidaki tabloda sunuimustur.

ADA PARSEL YOZOLCUMD (m2) | FONKSIYON

201 1 4.486,73 Konut alan

e “Konut Alan” lejantinda ve “KAKS: 1,10 ve 5 kat” yapllasma sartlan
bulunmaktadir.

« Geligtirilecek projenin donati alanlarini biinyesinde barindiran butik ve elit bir
konut projesi gelistirilecedi kabul edilmigtir.

« Tasinmazin Uzerinde gelistirilebilecedi 6ngériilen projenin o&zellikieri asagidaki
tabloda sunulmusgtur.

KONUT ALANI (m?2)

Net Parsel Ylzélgimi : 4.486,73
Emsal: : 1,10
Emsal Insaat Alan i 4,935
Yol Kotu Altinda Kalan Emsal Harici Alaniar . 2.566
(Otopark, sijinak ve teknik hacimler) (m2)

Yol Kotu Uzerinde Kalan Emsal Harici Alanlar : 1.481
Satilabilir Insaat Alan1 (m2) - 6.416
Toplam Insaat Alam (m2) - 8.982

istanbul imar Yénetmelidi’'nin ilgili maddelerl asagida belirtilmisgtir.

-37- 2
NOVATD RAPOR NO: 2;&9/4980




NOV A

« Taban alani ve emsal hesabi; net imar parseli alam {zerinden yapilir. Imar
parsellerinin degisiklije konu olup da kamuya terk edilmesi gereken alanlar
icermesi ve bu alanlann kamuya bedelsiz terkine iligkin imar planinda hikim
olmasi halinde taban alani ve emsal hesabi, imar planinda belirtilen hiikiimlere
gdre yapilabilir.

e Aynk veya blok nizam olan yerlerde, uygulama imar planinda agikga
belirlenmemis ise TAKS %401 gegemez. Ancak, gekme mesafeleri ile KAKS
verilip TAKS verilmeyen parsellerde, TAKS %60 gecmemek sartiyla, ¢ekme
mesafelerine gére uygulama yapilir.

« Emsal harici tim alanlanin toplami; parselin toplam emsale esas alaninin %
30'unu asamaz. Ancak; 27/11/2007 tarihli ve 2007/12937 sayili Bakanlar
Kurulu Karan ile yirtrlige konulan Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda
Yonetmelik geredince yapiimasi zoruhlu olan, korunumlu ya
da korunumsuz normal merdiven disindaki yangin merdiveni
ve korunumlukoridorun asgari olglilerdeki alani ile yangin giivenlik holliniin 6
m2’si, son katin Gizerindeki ortak alan teras catilar, yapinin ihtiyaci icin bahgede
yapilan agik otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlar gibi 6zellik
arz eden umumi yapilarda diizenlenmesi zorunlu olan bogluklar, aligverig
merkezlerinde yapilan atrium bosluklannin her katta asgari dlgiilerdeki alani ile
binalarin bodrum katlarinda yapilan;

Zorunlu otopark alanlannin 2 kati,

Siginak, asansér bosluklari, merdivenler, bacalar, saftlar, 1sikhklar, 1s1 ve
tesisat alanlari, yakit ve su depolar, jeneratér ve enerji odasl, komarlikler
ve kapici dairelerinin ilgili mevzuat, standart ya da bu Yénetmelige gbre
hesap edilen asgari alanian,

- Konut kullamimli badimsiz bdlim brit alamnin % 10°unu, ticari kullanimh
bagimsiz bélim briit alaninin % 50'sini agsmayan depo amach eklentiler,
Ortak alan niteliindeki mescit ve mistemilatin konutlarda 150 m?2'si, konut
digi yapilarda 300 m2'si,

- Bltiin cepheleri tamamen gémulli olmak ve ortak alan niteliginde olmak
kaydiyla; otopark alanlarl ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gémuild
ortak alanlar,

- Ticari amac icermeyen, ortak alan niteligindeki gocuk oyun alaniannin ve
gocuk bakim initelerinin toplam 100 m?’si,

- bu hesaba dahil edilmeksizin emsal haricidir.
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I- PROJE GELISTIRME MALIYETINiN FINANSAL DEGERI

» ingaat Maliyeti :
Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda "maliyet yaklagimi yéntemi”
kullaniimistir.

- Bu yéntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kér havi rayig tutari),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Galismalarnmizda ingaat piyasasi
giincel rayigleri esas alinmigtir.

- Ortak alanlar déhil toplam ingaat alarm 8.982 m2'dir.

insa edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi IV-A olarak kabul editmigtir. Cevre
ve Sehircillk Bakanligi'min 2019 yili m2 birim maliyet listesine gore yapi sinifi IV-A
olan vyapilarin m? birim bedeli 1.270,-TL'dir. Bélgede [uks konutlar tercih
edilmektedir. Bu nedenle projenin &ngériillen standartlan (elit bir proje) itibariyle
cevre diizenlemeleri dahil olmak {izere m2 birim maliyeti 2.750,-TL olarak kabuli
edilmistir. Konut projesi biinyesinde sosyal donati alanlarinin bulunacag: kabul
edilmistir.

- Projenin 3 yil (1 ay 2019, 12 ay 2020 ve 12 ay 2021) icerisinde bitirilecegi kabul
edilmigtir.

ingaat birim maliyetleri belirlenirken Cevre ve Sehircilik Bakanliginin her yil
yaytnladi§i Ingaat birim maliyet tablolan dikkate alinmig ve proje bazindan
bslgedeki gesitli miiteahhit firmalardan da gérigler ahnmistir. 2014-2019 yillarinda
yayinlanan ingaat birim maliyet tablolari incelendiginde ingaat birim maliyet
dederlerinin yillara gére % 8-25 arasinda arttidi (KAYNAK: 2014 - 2019 yillarina ait
Cevre ve Sehircilik Bakanhgi Insaat Birim Maliyet Tabloiar) gézlenmistir. Gelir
indirgeme yonteminde ingaat maliyetinin ekonomideki iyilesme ile birlikte 2020 ve
daha sonraki yillarda yillik % 10 oraninda artacad! éngorilmustir.

» Insaatin Gergeklesme Orani :
Proje insaatina 2020'de baslantp 2021'de tamamlanmasi planlanmaktadir. 2020 yili
icerisinde proje ve ruhsat iglerinin tamamlanacad: ve ingaata baglanacadi, 2021 yil
sonunda ise projenin tamamlanacag: kabul edilmigtir.
Insaat iglerinin yillara gére asagidaki oranlar ile gergeklesecegi varsaylimigtr.

2019 2020 2021

Insaat Gerceklesme

) 0
Orani % 0 % 35 %o 65

+ Iskonto Orani:

Nispi bir karsilagtirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (Ulke 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

-39- [
NOVATD RAPOR NO: 2A19/4980




NOVA

ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin gz dnline alinmas! icin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Orani ({ilke riskine gbre ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Orani
Bu varliklar (zerindeki getirilerin gdstergesi olarak rapor tarihi itibariyle 10 yillik
tahvilin faiz orani % 12,49'dur.
Risk Primi
Eklenen risk primi ilke, bdlge, proje ve yodnetim risklerini icerecek sgekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken taginmazin likiditeye donme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
stz konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha diisuk likiditesi igin de bir
ayarlama yapiimigtir. Bu ayarlamanin kapsam! gayrimenkuliin piyasada bulunma
siiresine ve o siire icinde yoksun kalinan karin tutarina badlidir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (6érnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilagtirimasi ile
slciilebilir. Gayrimenkul projelerinin satiimasi sirasinda ortaya ¢ikabilecek her tlrtl
(yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmigtir.
Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asagidaki sekilde belifenmigtir: % 12,49 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 15,49
iskonto orani.
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukandaki faktérlere gore
ayarlama yapiimasindan sonra, rapor tarihi itibariyle hesaplamalarda dikkate alinan
iskonto orani % 15,49 olarak kabul edilmistir. Takip eden yillarda ekonomideki
iyilesme ongoriilerine paralel olarak 2020 yili igin % 15 ve 2021 yili igin % 14 olarak
kabul edilmistir.

+ Maliyet Paylasimi :

Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsay!lmistir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda proje maliyetinin bugiinkii finansal degderi
22.912.551,-TL (~ 22.915.000,-TL) olarak bulunmustur.

II - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI
Varsayimlar ve kabuller :

» Satis Dederi ve Satilabilir Alan:
Projenin buglinkii finansal dederinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin satilacag
varsayimi lle satig gelirleri dikkate alinmigtir.
- Proje biinyesindeki toplam satitabilir konut alani 6.416 m2'dir.
Deferlemede bélgedeki emsal olabilecek tasinmazlar dikkate alinmigtir. Bélgede
yer alan projelerin nitelikleri ve bilyiikliiklerine gére m2 birim degerleri 10.200 -
17.000,-TL arahginda dedismektedir. Bu bilgiden hareketle olasi yapilacak bir
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projede yer alacak konutlarin ortalama m? satis degerinin 12.000,~TL olacag
qoriis ve kanaatine varilmistir.

- Raporumuzun 6.1 béiimiinde de belirtildigi lzere son yillarda gayrimenkuldeki
satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bdlgelerde ise % 10 — 20 arasinda
defismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu arsa lzerinde gelistirilecek
proje biinyesindeki gayrimenkullerin de m?2 bagina satig degerinin 2020 ve daha
sonraki yillar igin % 12,50 kadar artacag) éngérilmastdr.

« Satiglarin Gerceklesme Orani

Satisin yillara gore dagiimlar asagidaki oranlar ile gerceklesecegi varsayilmigtir.

SATIS DONEMLERT
2019 2020 2021
Konutlar % 0 % 35 % 65

« iskonto Orani:
iskonto orani 2019 yih igin % 15,49 olarak, 2020 yil igin % 15, 2021 yib igin ise % 14
olarak kabul edilmistir.
« Hasilat Paylagimi ;
Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayilmistir.
« Nakit &denen Vergiler :
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmigtir.
Ulasilan deder :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda proje hésifatinin bugiinkii finansal degeri
73.568.951,-TL {~ 73.570.000,-TL) olarak bulunmustur.

Ulasian sonug:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlar
yontemiyle hesaplanan “projenin satig hasilatimin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugilinkii dederlerinin farkindan ortaya gikan deder (gelistiriimis arsa dedgeri) dikkate
alinmistir. (Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin buglinkl toplam degeri 73.570.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 22.915.000
GELISTIRILMIS ARSA DEGERI TOPLAMI | 50.655.000

Not: Yapilacak konutlann niteligine gére hem ingaat maliyetinin hem de satig tutarinin
daha yiiksek gikmasi muhtemeldir.
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7.8 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasast Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dodgrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari'na gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karh olan en yiiksek diizeyde
kullanimudir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varhgin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katihmasinin varlik igin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik icin planladigt kuillanima gére belirienir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin konumu, biyiikligl, topografik oGzellikleri ve
imar durumu da dikkate alindifinda en verimli kullantm segenedinin parsel (izerinde
“biinyesinde donat: alanlarnint barindiran butik ve elit bir konut projesi

gelistirilmesi” olacag: kanaatindeyiz.
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8. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI
VE GOROS

8.1 Farkh degerleme yontemileri ile analiz sonuclarinin
uyumlastiriimasi ve bu amagla izlenen metotlarin ve nedenlerinin
aciklanmasi

Kullanilan ydntemlere gore ulagilan arsa dederi asagida tablo halinde listelenmigtir.

Pazar Yaklasim Yéntemi ile ulasilan
pazar dedgeri (TL) sy

Gelir indirgeme Yaklasimi ile ulagilan
pazar degeri (TL) 50.655.000
Uyumlastirilmus Deger (TL) 31.745.000

Goriilecegi Gizere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarimin glinlimiizdeki
degerini bulma islemidir. Bu ybéntemde kullanilan gelecefe ydnelik tahmin ve
projeksiyoniar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
siirekli istikrarll bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktériere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarl bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gérilmustir.

Buna gére rapor konusu parselin pazar degeri 31.745.000,-TL olarak takdir
olunmustur.

8.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin neden yer
almadiklarinin gerekgesi

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3 Yasal gereklerin yetine getirilip getirilmedigi ve mevzuat uyarinca
alinmas: gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olup olmadigi hakkinda gériis

Degerleme tarihl itibariyle rapor konusu gayrimenkul arsa nitelidinde olup,
dosyasinda herhangi bir resmi evrak bulunmamaktadir.
8.4 Varsa gayrimenkul iizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esasiar Tebligi’'nin 22. maddesinin birinci
fikrasimn (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hilkiimier cergevesinde taginmazin tapu
kayitlarinda herhangi bir takyidat notu bulunmamaktadir.
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8.5 Degerleme konusu gayrimenkuliin, uUzerinde ipotek veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlgiide etkileyebilecek
nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlar harig,
devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olup olmadig
hakkinda bilgi

Rapor konusu taginmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuat
hitkkimleri cergevesinde devredilmesinde (satigina) ve kiralanmasinda herhangi bir
sakinca olmayacagi gériis ve kanaatindeyiz.”

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, ahmindan itibaren bes yil
gegmesine ragmen iizerine proje gelistiriimesine ydnelik herhangi
bir tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi

Rapor konusu 200 ada 1 parsel 19.03.2018 tarih ve 5951 yevmiye no ile Yapi Kredi
Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakliji A.$. adina tescil ediimisgtir. Rapor tarihi itibariyle
parsel iizerinde heniiz bir tasarrufta bulunulmamustir.

8.7 Degerleme konusu iist hakki veya devre miilk hakki ise, iist hakki ve
devre miilk haklanin devredilmesine iligkin olarak bu haklan
dofuran sozlesmelerde 6zel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar
hari¢ herhangi bir sinirlama olup olmadig hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmaz tam milkiyetli olup bu kapsam disindadir.

8.8 Gayrimenkuiliin tapudaki niteliginin, fiili kullamm seklinin ve
portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadig hakkinda
goriis ile portfdye alinmasinda herhangi bir sakinca olup oimadigi

hakkinda goriis

Tasinmazin Tebli§ kapsaminda degerlendirilmesine ydnelik olarak Gzerindeki

ruhsatsiz yapilarin durumuna iligkin miigterinin beyani alinmistir.

« Yapi Kredi Koray GYO A.S.’nin 04.12.2019 tarih ve YKK/PY/395 sayili
yazisi: Istanbul ili, Eyipsultan ilgesi, Goktirk Mahallesi, 200 ada 1 parsel
(157/12 parselin Sirkete kalan 4.486,73 m2'lik kismi} Uzerinde dngoéraldigi
tizere Istanbul Istanbul Sitesinin 3. faz ingaatinin baslamasi séz konusu olur
ise, insaatin baglamasiyla birlikte, bu yapilardaki egyalarin yeni gantiye
binalarina tasinmasi ve sdz konusu yapilarin bogaltilarak yikilmasi, bu
yapilann bulundudu parsellerin ise ingaat yapillmak Uzere arsa olarak
kullanilmasi mimkiin olacaktir.
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Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine istinaden dederlendirmeler asadida sunulmustur.

(Dedisik: RG-17/1/2017-29951) Ortakiik portfdyine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fifli kullamm seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumiu oimasi
esashir. Ortakhin miilkiyetinde bulunan arsa ve araziler dzerinde metruk halde bulunan,
herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitiigiiniin beyanlar hanesinde riskli yapt olarak
belirtiimis yapilarin bulunmas: halinde, séz konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul
dederleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve sbéz konusu yapilarin yikilacaginin ve
gerekmesi halinde gayrimenkuliin tapudaki nitelifinde gerekli degisikligin yapilacaginin
Kurula beyan edilmesi hafinde ilk ciimlede belirtilen sart arahmaz.

200 ada 1 parsel lizerinde 2 kath celik konstrilksiyondan yapilmis bina ve tek kattan
olusan 7 adet betonarme depo alani ve Istanbul Istanbul Sitesinin tek kath idare binasinin
kiigiik bir kismi bulunmaktadir. Eylipsultan Belediyesi'ndeki argiv dosyasinda bu yapilarin
yasal durumuna (mimari proje, yapl ruhsati ve yap! kullanma izin belgesi) iliskin evrak
bulunmamaktadir. Yapilar prefabrik ve betonarme metruk, ayrica ekonomik &mriind
tamamlamis durumdadir. Taginmazin gelir getirebilir &zelligi bulunmamaktadir. Taginmaz
{izerinde 6ngo6rildigl tizere Istanbul Istanbul Sitesinin 3. faz ingaatinin baglamasi s6z
konusu olur ise, insaatin baslamasiyla birlikte, bu yapilardaki egyalarin yeni gantiye
binalarina taginmasi ve sbéz konusu yaptlann bogaltlarak yikilmasi, bu yapilann
bulundugu parselin ise ingaat yapiimak lzere arsa olarak kullanilmasi mimkin olacaktir.
Tasinmaz tapu kaydina gore arsa niteligindedir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigh portféyiinde “arsa” bashig altinda
bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir

sakinca olmayacadi goriis ve kanaatindeyiz."
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde,
konumuna, blylikligiine, fiziksel &zellifine, imar durumuna ve gevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gére toplam pazar dederi igin;

31.745.000,-TL (Otuzbirmilyonyediylzkirkbegbin Tiirk Lirasi) kiymet takdir
clunmustur,

(31.745.000,-TL + 5,9471 TL/USD (*) = 5.338.000,-USD)
Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuruna gére 1,-USD = 5,9471,-TL'dir.

Bu dedere KDV dahil degildir. KDV dabhil toplam pazar dederi 37.459.100,-TL'dir.

Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi:

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri g¢ergevesinde
gayrimenkul vyatinm ortakhdi portféyinde *“arsa” bashgr altinda bulunmasinda,
devredilmeside (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacad goris ve
kanaatindeyiz.

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiyorum.

isbu rapor ii¢ orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Aralhk 2019
(Ekspertiz tarihi: 20 Arahk 2019)

Saygilanmizla,

-

Tagkin PUYAN
Sehirgie Bdlge Plancisi Isletmeci
Sorumiu Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani

m
z.

Uydu gérinUsleri

Tasinmazin gorinigleri

Tapu sureti

Takyidath tapu kayit belgesi

imar plani érnedi

Misteri beyani

Emsal analizi aciklama notlarn

ina tablolar

Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler, SPK lisans belgesi érnekleri ve mesleki tecriibe
belgesi drnekieri
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