NOV A

DEGERLEME RAPORU

IS GYO GYO A.S.
Kartal / ISTANBUL
(2 adet parsel)




AANOV A

DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden : Is Gayrimenku! Yatinm Ortakligi A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanhk A.S.
Talep / S6zlesme Tarihi - No . 10 Haziran 2017 - 002

Degerienen Miilkiyet Haklan . Tam milkiyet

Ekspertiz Tarihi . 12 Haziran 2017

Rapor Tarihi . 15 Haziran 2017

Miisteri / Rapor No . 003 - 2017/4406

Karliktepe Mahallesi, Camlik Sokak,
2274 ada 400 no’lu parsel ve 10050 ada 395 parsel
Kartal / ISTANBUL

Dederleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

istanbul 1li, Kartal ilcesi, Yukari Mahallesi, 2274
ada igerisindeki arsa vasifi 170 m? yizolglimiii 400
no’lu parsel ile 10050 ada igerisindeki arsa vasifli
1,204,05 m? yiizélgumiil 395 no’lu parsel

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi : 1 Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S.

SR N i 10050 ada 395 parsel.......cccevnrnnae 1.204,05 m?
Parsellerin Yizdiclimleri 2274 ada 400 PArSel......oorssss.rsren. 170,00 m?
Imar Durumu : Bkz. Ilgili Belediyede Yapilan incelemeler

Bu rapor, IS GYO A.S.nin talebine istinaden
yukanda adresi belirtilen taginmazlarnn Tirk Lirasi

Raporun Konusu ' cinsinden pazar dederinin tespitine yénelik olarak
hazirlanmstir,

GAYRIMENKULLER iCIN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Haric)

10050 / 395 Parselin Pazar Dederi 5.195.000,-TL
2274 / 400 Parselin Pazar Degeri 310.000,-TL
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumliu Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
Tayfun KURU Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401454) (SPK Lisans Belge No: 401123)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayli “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiikiimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili karannda yer
alan “Degerleme Raporlannda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Tebli§"i dogrultusunda Uluslararast Dederleme Standartlar kapsaminda hazirlanmistir.
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NOV A

1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdad Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO ! 490 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yirarlikteki mevzuat gergevesinde her tiirli resmi
ve 6zel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkute dayall hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yonelik tim raporlan diizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarni sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir,

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SiciL NO 1 777424

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)
“Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

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

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11

Levent / ISTANBUL

TELEFON NO : 490 (212) 325 23 50

ODENMIS SERMAYEST : 913,750.000,-TL

KURULUS TARIHI : 6 Ajustos 1999

HALKA ACIKLIK ORANI i % 48,78

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazii amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi aragiarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkuilere dayah haklara
yatinm vyapmak Uzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye'nin gesitli bolgelerinde 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, miisterinin talebi (zerine adresi belirtilen tasinmazlann buglinki pazar
degerlerinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmigtir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla aliclar ve saticiar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticijar
arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alimip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanddigr haliyle pazar, degerlenen
varligin veya yukimliligin degerleme tarihi itibartyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil clmak lizere bu pazardaki katimcilarin gogunlugunun serbest
olarak erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklan nedeniyle, arz ve talep arasinda sirekli bir
dengenin kuruldudu mitkemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizli§i, talepte ani disis ve yikselisler veya pazar katlhimcilari
arasindaki asimetrik bilgilendirme gériliir. Pazar katiimalar bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olas fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir deferleme, pazardaki dengenin yeniden kurulaca§ varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibanyla ilgili pazardaki kosullari
yansitmahdir.

Pazar dederi:

Pazar dederi, bir varlik veya yikiimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve Istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibanyla el
dedistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir,

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerlili§i varsaylimaktadir,

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazann varligi

pesinen kabul edilmistir.

- Ala ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
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Gayrimenkullerin satisi igin makul bir siire taninmigtir.
Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin ahm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan (izerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.
Takdir edilen pazar dederi dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine 6zgudir.

Isbu deferleme raporundaki deder esasi, serbest ve acgik bir pazarda yapilabilecek

varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.'nin talebine Istinaden, sirket
portféyiinde bulunan gayrimenkullerin pazar dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuat Cergevesinde
Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalanna
lliskin Esaslar Hakkinda Tebli§g” hiikiimleri, Kurui’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlan kapsaminda hazirlanmistir. Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz. Tarafimiza misgtert tarafindan getirilen

herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dodrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cgergevesinde
dogrudur.

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

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecegde
dénik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindekl taraflara kars herhangl kislsel bir
¢ikanimiz veya én yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kargi
herhangi kisisel bir cikannmiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

Bu gdrevle ilgili olarak verdi§imiz hizmet ve aldigirmiz cret, miisterinin amaci
lehine sonuclanacak bir yone veya dnceden saptanmig sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dedgerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartiarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dejerleme galismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan mdlklerin yeri ve tiirii konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamustir,
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3. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

SAHIBI : | Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklii A.S.

iLi : | Istanbul Istanbul
ILCESI : | Kartat Kartal
MAHALLESE : | Yukar Yukari
MEVKIi : | Yakacikyolu Hotmantepe Hotmantepe Yakacikyolu
PAFTA NO : | G22A14B28B 53

ADA NO : | 10050 2274
PARSEL NO : [ 395 400

ANA GAYRIMENKUL - | Arsa Arsa
NITELIGI

YUZOLCUMO : | 1.204,05 m2 170 m2
HisSES] * | Tamami Tamam:
YEVMIYE NO : | 9290 323

CILT NO : | 81 81
SAYFA NO 1| 7905 7912
TAPU TARIHI : | 18.06.2008 07.01.2015

3.2 1ILGiLI TAPU siciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapitlan gayrimenkuller ile iigili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirlfama) olup olmadidi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul vatim
ortakligi portféyline alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hilkiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki gbriis,

Tapu kayit sisteminden temin edilen 31 Mayis 2017 tarihli takyidath tapu kayit
belgelerine gbre rapor konusu tasinmazlarin {izerinde asagdidaki notlar bulunmaktadir.
Takbis belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

2274 4 I lizerinde:

Beyanlar bolimii:

e is bu parsel trafo yeri olarak ayrimistir. {(30.03.1984 tarih ve 884 yevmiye no ile)
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10050 ada 395 parsel iizerinde:

Beyanlar boliimii:

» I5 bu parsel kres sahasi olarak aynlmistir. (30.03.1984 tarih ve 884 yevmiye no ile)

Tasinmazlar tapudaki nitefigine gore arsa vasfindadir, fiili kullamm sekli de tapudaki
niteliine uygun olarak arsa niteliindedir. Bu nedenle portfoyde de arsa olarak
bulunmalarinda bir sakinca yoktur. Beyanlar boliimiindeki notlarin tasinmazlarin degeri

lizerinde kisitlayict bir etkisi bulunmamaktadir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hitkiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirrm ortakh@ portféyiinde
“arsa” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayth Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyarminca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederfemesi
vapilan gayrimenkul ile iigili olarak gercekiestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

Dederlemesi vapilan projelerin ilgili mevzuat uvarnnca gerekli tim izinlerinin alinip alinmadigi,
projesinin hazir ve onaylanmig, insaata baslanmasi igin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadift hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatirim ortakhd:
portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hiltkiimleri cercevesinde bir engel olup olmadidi
hakkindaki géris,

Eger belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planiarin ve
s0z konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin oldu§una ve farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkll olabilecedine iliskin actklama.

Kartal Belediyesi Imar Midirligi‘'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasinmazlarin 19.04.2013 tasdik tarihli, 1/1000 &lcekli Kartal Giineyi Revizyon Uygulama

Imar Plani kapsaminda yer aldi§i ve yerlerinin dodru oldugu tespit edilmistir.

1 no’ rsel yapilasma sartlan
Fonsiyon: Konut Alani

TAKS: 0,20 - 0,40

KAKS: 1,75

Insaat Nizami: Ayrik nizam

Parsel mustakil olarak yapilagmaya uygun biyUkliktedir.
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. |BB'yekentsel doniisiiym amagh olarak dovr\:a of:
.0 u@mamaadnsrudmllamfa:na , satisa ko z,
dénisimkapsamindahal sal'upler:fletakav iglemiyaplabilr.

4 o’lu parsel yapilasma sartlan
Fonsiyon: Konut + Ticaret Alani ve Yol
TAKS: Konut + Ticaret alaninda TAKS: 0,40
KAKS: Konut + Ticaret alaninda KAKS: 2,00
iInsaat Nizami: Blok nizam
Parselin 54,46 m2 yiizélgimli kismi Konut + Ticaret Alani'nda, 115,54 m2
yuzélgimld kismi ise Yol'da kalmaktadir. Ticaret + Konut Alam fonksiyonuna sahip
kismin lizerinde mistakil olarak yapilasma mimkiin dedildir. Terkler sonrasi kalan

kismin komsu parsellerle tevhid edilerek uygulama yapilmas| gerekmektedir.
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Plan Uygulama Hiikiimleri

- (AJE) Aynntili jeoteknik etlld gerektiren alanlarda sondaja dayal ayrintili
calismaiar yapilip ilgili bakanlifa onaylatilacaktir.

- Ticari atanlarda ve kamu kullanimina ayrilan tim alanlarda, proje ve uygulama
asamasinda Istanbul imar ydnetmeligi hiikimleri dogrultusunda &ziirliler igin
gerekli diizenlemeler yapilacaktir.

- Egimden dolay1 kazanilan ve iskan olarak kullanilan katlar emsal dederine dabhil
edilecektir.

Otopark ydnetmeligi, deprem yénetmeligi, siginak ydnetmeligi, ISKI ydnetmeligi
ve ilgili diger yénetmeliklerin hiikiimleri gegertidir.

Planda aksine bir aciklama bulunmadigi durumlarda istanbul Imar yénetmeligi
hikimleri gegerlidir.

- Plan sinirlan igerisinde bulunan tescilli adaclar korunacaktir,

Mevcut trafolar korunacaktir. trafo yeri ihtiyaci duyulan yerlerde park, yesil ve
donati alanlaninda ilgili kurumun goériisGi alinarak ayrlabilecektir. trafo yeri ilge
belediyesince onaylanacak avan projesine gbre uygulama yapilacaktir.

Tum plan alaninda yapilacak yaptlar igin alinacak énlemlerin tiril, sekli ve tagima
degerleri uygulama asamasinda zemin etlidi raporlarina gére belirlenecektir.

- Emsal degerleri net parsel lizerinden uygulanacaktir.

Acik ve kapali gilkmalar emsale dahildir.

- Ifraz hatti bir parseli béldi§iinde tevhidi gereken parselin yapilanabilmesi icin bu
parcaya ihtiyaci yoksa, artik parca planin getirdigi sartlarda tek basina
yapilanamiyorsa ifraz hatti bollinen parselin sinirt kabul edilir.

- Imar adalarinin yol cephesinde bulunan yol kenan pasif yesil bantlar, dere yapi
yaklasma siniri, parselin mareci kabul edilir. imar planlannda 4.00 m. veya daha
genis olan yaya yolu ve adaclandinlacak yaya yollarindan otopark giris cikis
yapilabilir.

Binalarin otopark ihtiyaci meri otopark yGnetmeligine gére hesaplanacaktir.
Otopark diizenlemeleri ise agadidaki sekilde yapilir.

- Parsellerin bodrum katlarinda, bodrum kat tavan dégsemesi tabi zeminin 50 cm
altinda kalmak ve yol cephelerinde, planda éngorillen 6n bahge gekme mesafesi
kadar g¢ekilmek kosuluyla, komsu parsel sinirlarina kadar, parsel tamaminda veya
bir kisminda otopark diizenlenebilir. bina bahcesinde yeterli otopark ayriimasi
mimkiin olan parseller icin de bodrumda kapal otopark diizenlemesine izin verilir.

- Yola gore yiikselen kotta ve dik meyilli arazilerde, 6n bahge mesafesi icerisinde
mevcut ve korunmasi gerekli agag bulunmayan kisimda, en az 1.50 m parsele
girig koridoru aynidiktan sonra {parsel cephesi x 6.00 m) élgiilerindeki arazinin yol
seviyesine kadar hafredilerek agik otopark olarak dizenlenmesine izin verilebilir.
dlzenleme alani cevresine, tabi zemin kotuna kadar istinat duvan yapilarak,
istinat duvarinin tabi zemin kotundan en fazla 0,20 m (tehlikeli haillerde 1.00 m)

yiikselmesine izin verilir.
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Yola gére diisen kotlu dik meyilli arazilerde, dn bahce mesafesi igerisinde mevcut
ve korunmasi gerekli ajac¢ bulunmayan kisimda, en az 1.50 m parsele giris
koridoru ayrildiktan sonra, (parsel cephesi x 6.00 m) élcllerindeki arazinin yol
seviyesine kadar tesfiyesi ile aglk otopark olarak dizenlenmesine izin verilebilir.
Dizenleme alani cevresine, yol kotuna kadar istinat duvan yaplarak, istinat
duvarinin yol kotundan en fazla 0,20 m (tehlikeli hallerde 1.00 m) yiikselmesine
izin verilir.

Yola gdre vyikselen setli arazilerde, mevcut ve korunmasi gerekli agaclarin
bulunmadigi kisimlarda, en az 1,50 m parsele giris koridoru ayrildiktan sonra,
(parsel cephesi x 6.00 m) Olglilerinde set alti garajinin yapilmasina, ydénetmelik
sartlarinda izin verilir.

Uzerinde fiilen mevcut yapilar bulunan, bu planin getirdidi imar istikametini ve
komgsu parsellere tecaviizii bulunmayan parsellerden, KAKS limitleri dahilinde ilave
taiepleri halinde, statik kosullarin el verdidi olglilerde ve plan fonksiyoniarina,
planda verilen gekme mesafelerine uygun olmasi kosuluyia kat ilavesi verilir.

- Oneri kitle verilen alanlarda élciilen siniflar ile belirtilen ingaat alam maks. olup,
bu toplam insaat alam asilamaz. kitle ebatlarn boyutlan simrlan avan proje
safhasinda serbestge diizenlenebilir. toplam kitle ingsaat alam plan {izerinde
belirlenen alan bly{kligl veya dlgli- rakamiari ile tanimlanir.

Kamu kuruluslannin (iski, dsi, telekom, igdas, ayedas vb.) miilkiyetinde olup da
imar planlarinda yolda kalan bu tip parsellerden mahre¢ almak zorunda olan
parseller icin kurumun muvaffakati aranmaksizin gegis hakki verilecektir,

- Tescilli parseller ve bu parsellerle bitisik komsu parsellerde yapilacak
uygulamalarda Istanbul V Numaral Kiiltiir Varfiklarini Koruma Bélge Kurulu'ndan
gorils alinacaktir.

- Kiglik sanayi alaninda max emsale gére avan proje ile uygulama yapilacaktir.
max. emsal 0,90'dir.

- IGDAS'n talebi halinde park ve yesil alanlarda vana ve regiilatér odasi
yapilabilecektir.

Konut - konut + ticaret ve ticaret alanlarinda planda verilen bahge mesafelerine
uyulmasi ve TAKS degerinin asilmamasi kaydiyla blok ebatlan serbesttir.

- Meydan, parklar ve dinlenme alanlan, oyun alanlan, ¢ocuk bahgeleri, kavsak ve
yol alanlarinin tabii zemin kotu altinda kalan lisimlannda ilgili kurum ve
kuruluglanin {planiama ve imar daire bagkanlig, iSKi genel midirtagi ,Istanbul V
Numaral Kiltiir Varliklanini Koruma Bélge Kurulu Midirligi, Istanbul Gevre ve
Sehircilik II Midurlidi, UKOME, park ve bahceler miidirliigii, zemin ve deprem
inceleme midirligi gibi vb.) uygun goérlisii alinmak kosulu ile verilen gérisler
dogrultusunda, agdag ve bitki yasaminin silirdirillebilecedi toprak derinligi
birakilarak olagan istii durumlarda da siginak olarak kullanilmak (izere kamuya ait
zemin alti otopark yapilabilir.
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Kamu alanlarinda ilgili idarelerce uygun gdritlmesi, 6zel ve tizel nitelikli alanlarda
ise ilgililerin muvaffakati ve ilgili idarelerince de uygun gériilmesi halinde; trafo,
dogalgaz bolge regllatéri vb. altyapi yapilari yapilabilir.

figili kurum ve kuruluslann uygun gorisi alinmak sarti ile imar planinda ézel
milkiyette olan acik otopark lejantinda kalan alanlarda 6zel agik veya zemin alti
otopark, kat otoparki lejantinda kalan alanlarda ise dzel kath otopark yapilabilir.
(IBB ulasim planlama mudurlidia ibb imar sehircilik daire baskanhdi) a.33. imar
planlannda kentsel ve sosyal altyapi alarni olarak ayrlan alanlarda (dini tesis,
egitim, sadlk, kiltlirel tesis, sosyal tesis, spor alani, vb.) ilgili kurum ve
kuruluslarin uygun gériisleri alinmak sartiyla tabii zemin altinda yoldan gekme
mesafesi korunmak sarti ile parsel bitiiniinde, kamuya ait zemin alt| kath otopark
yapilabilir.

- Parsel maliklerinin muvaffakati alinmak, o parseller tarafindan kullaniimak ilgili
kurum ve kurulug gdriigleri alinarak onerilen gériislere uymak kosulu ile ada
icindeki arka bahceler birlestirilerek zemin altinda zemin alts katl otopark
(gerektiginde sidinak) zemin fistiinde ise park ve yesil alan, cocuk bahgeleri olarak
kullanilabilir.

- Ticaret, fonksiyonu verilen alanlarda plan yapimina ait esaslara dair yonetmeligin
ek-1a ve ek-1c¢ tablosunda verilen minimum alan biyukliiklerini saglamak kosulu
ile ilgili kurum ve kuruluslarin (ISKI genel midirligi, ulagim daire bagkanligi, vb.
tesisi gergeklestirilecek vatinma  bakanhdin  (milli  editim bakanhg, saglk
bakanlidi) uygun gériisi dogrultusunda dzel editim tesisi, 6zel kreg, 6zel anaokulu
alt fonksiyon olarak verilebilir.

- Imar planinda, anaokulu, ilkégretim, ortaégretim, lise, meslek lisesi vb. dedisik
lejantlarda okul fonksiyonu verilen alanlarda il milli editim midarlGginin ihtiyaa
dogrultusunda plan yapimina ait esaslara dair yénetmeligin egitim tesisleri iginde
diizenlenen ek-1-a tablosunda séz konusu alanlar igin verilen minimum alan
bayikliduni sadlamak sarti ile anaokulu, ilkégretim, ortadgretim, lise, meslek
lisesi, vb. lejantlar arasinda planlama ve imar daire baskanligi ve il milli egitim
mudarltiginiin uygun goériisti alinmak kosulu ile dedisim yapilabilir.

- D-100 karayoluna cepheli bitiin parsellerin d-100 karayoluna cephesi olan
kisimdan 10 m yapi ¢cekme mesafesi uygulanacaktir.

- Uygulama esas net emsal hesabinda kullanilacak tablo
K1 briit yod. 150 kisi/ha — Emsal:0.50
K2 briit yod. 500 kisi/ha - Emsal:1.50
K3 briit yogd. 600 kisi/ha - Emsal:1.75
TK1 briit yod. 600 kisi/ha — Emsal:1.75
TK2 brit yog. 700 kisi/ha — Emsal:2
Planlama alaninda imar kanunun 15. ve 16. maddelerine istinaden yapilan

uygulamalarda kamuya ayrnlan tiim donati alanlarn (DOP ve KOP alanlarinin tamami)
kamu eline bedelsiz gegmeden parsellerin imarli kisimlarinda uygulama yapilamaz,
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KONUT ALANLARI

E= 0.50 E= 1,50 E= 1,75 E= 2,00 sahis veya kamunun talebi durumunda konut
alanlarinda, iginde yer aldift yapi adasinin yapilanma kosullarimt gegmemek kaydiyla
kurumlanin uygun gérisieri dogrultusunda, kres semt poliikilinidi, saglk ocad, evde
bakim birimleri, yurt, 6zel sosyal kaltlrel tesis alanr yapilabilir.

KONUT+ TiCARET ALANLARI

Ticaret + Konut alanlarinda zemin kat ticaret olmak kaydi ile Ust katlarda konut veya
ticaret fonksiyonu yer alabilir. Yoldan cephe alan parsellerde birden fazla bina yapilmasi
halinde yol cephelerinde bulunan binalarin zemin katlarinin ticaret olmasi kaydi ile diger
binalarin tamaminda konut vyapilabilir. Ticaret + Konut alanfarinda planda verilen
yapilasma sartlarinda kath otopark ve 6zel egditim tesisleri yer alabilir.

Kat adedi verilen konut + ticaret blok yapilarinda kat adedi iptal edilerek TAKS dederi
0,20-0,40 arasinda serbest birakilmistir.

Ayni parsel igerisinde ifraz hatt olmasi durumunda ifraz hatti uygulanmaz.

Plan Uygulama Hiikiimleri Ilave Diizenlemeler

1/1000 dlcekli uygulama imar planinda belirlenen sosyal ve teknik altyapi alaniar
ile kentsei yesii alanlar, yol, park, ¢ocuk oyun aiani ve kamu kuilanimina ayrnimis
olan didger bitlin alanlar (idari tesis, spor alani, bha, tekbik altyapi, sosyal kiiltiirel
tesis alani, saglik tesis alani, editim tesis alani, okul alanlar vb.) kamu eline
gegmeden uygulama yapillamaz.

- Planda 6n bahge mesafesi verilmeyen vyerlerde minimum &n bahge mesafesi
3m.dir. ancak komsu parsellerinde tesekkiile esas bina olan parsellerde mevcut
tesekkiile uyulur. Tegsekkiile esas bina en az bodrum kat + zemin kat+2 normal
kath binadir. 6n bahge mesafesi hicbir kosulda 10m. ve 10m.den dar vyollarda
2m.den, 10m'den genis yollarda ise 3m.den az olamaz. Korunmasi gerekli
agaclarin bulundugu hallerde yukaridaki kosullara uymak kaydi ile &én bahge
mesafesini arttirmaya belediyesi yetkilidir. yan ve arka bahge mesafesi minimum
3m'dir. 5 kattan sonra her kat i¢in bu mesafe 0.50 m artinhr. Tesekkil haricinde
on bahge mesafesi Sm’dir.

Planda verilen bahge mesafelerine gére cephe veya derinligi 6 m’nin altina disen
parsellerde 6én, yan ve arka bahg¢e mesafeleri 2m.ye kadar diistrilebilir. Bu
parselierde planda verilen 6n bahge mesafesine ve degerine uyulmasi kayd ile
TAKS dederi aranmaksizin uygulama yapilir. ilge belediyesi tarafindan gerekli
gbriilmesi halinde planda verilen KAKS dederinin asilmamasi kaydiyla ikiz Ugliz
¢izlimlere gidilebilir.

K2, K3 rumuzlu konut alanlarinda, Tkl ve TK2 rumuzlu ticaret + konut alanlarinda
en az 10 adet parselin tevhit edilmesi ile olusan parselde ve 5.000 m2’den biiyiik

imar parselinde emsal degeri 0,50 artirlarak uygulama yapilir. Yapi adasinin
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tamaminin tevhid edilmesi ile olusan 3000 m2'den biyiik imar parselinde emsal
dederi 0,50 5000 m”den biiyilk imar parselinde emsal dederi 0,75 artirilarak
uygulama yapilir. Bu uygulamalarin yapildidi parsellerde ifraz yaptimasi halinde
tevhiden énceki (emsal artigi yapilmamis) emsal dederleri gegerlidir. 5000 m2 ve
Uzeri biylkliiklerdeki parsel veya parsellerden donati alinmasi sonucunda 5000
m2‘nin altinda kalmalar durumunda bu parseller 5000 m2 biyiklikteki parsellerin
vararlandigi haklardan faydalanacak olup, uygulama net parsel {izerinden
yapifacaktir.

Ayni yapt adasinda bulunan konut, konut + ticaret fonksiyonunda kalan
parsellerinde yapillanma sartlarinda farklibk olmadi§i durumlarda parseller tevhid
edilebilir. uygulama konut fonksiyonuna gore yapilacaktir.

Planda verilen emsal degerleri net parsel lizerinden hesaplanacaktir. ancak daha
6nce uygulama goérmiis veya rizaen terk yapilmis parsellerde, bu plana gére ilave
terkler gikmasi ve toplam terk miktarinin %40'l agmasi halinde terklerin nzaen
vapiimasi kaydiyla emsal hesabi parselin kadastral alanimin %60't lzerinden
yapilir. bu hilkim bu plana gére terk miktari %40'l asan parsellerde de terklerin
rizaen yapilmasi kosuluyla uygulanir.

- Bu planin onayi tarihinden &énce yapi ruhsati alarak ruhsatina uygun olarak
yapilasmasini tamamlayan parsellerde tadilat ruhsati, ruhsat yenileme ve yapi
kullanma izin belgesi islemleri yapi ruhsatinda yer alan iskan edilebilir ingaat
alaninin asilmamasi ve 4708 sayli kanun hiikiimlerine gére gereken iglemterin
vapiimas| kaydiyla ruhsat aldiklari plan hiikiimlerine gore yuriitalGr. Binalarin
yikilip yeniden yapilmasi halinde bu plan hikiimlerine gére uygulama yapilacaktir.

- Planda iptal edilerek imarli alan haline gelen kadastral bogiuklar ve yol alanlan
ilgili parsellere tevhid edilerek uygulama yapilacak olup bu alanlarin ayr bir parsel
halinde tesciline izin verilemez.

3.3.1 Kartal Belediyesi :i:mar Miidiirligii Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Tasinmazlar arsa niteliginde olduklarindan arsiv dosyalarinda herhangi bir evrak
buiunmamaktadir.

3.3.2 Yapi1 Denetime lliskin Bilgiler

Tasinmazlar arsa niteliginde olduklarindan yap1 denetime tabi degillerdir.

Rapor konusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
mevzuatt hiilkiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg portfoyiinde
“arsa” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacag: goriis ve
kanaatindeyiz.
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3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE IMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (i yilik dénemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar plarmnda
meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi.

3.4.1 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde tagtnmazlarin son ¢ yil igerisinde imar durumlarinda
degisiklik olmadidi, gegmis dénemli planlama siirecinin ise asadidaki sekilde oldugu
6grenilmistir.

10050 ada 395 parsel 19.09.2006 tarihli 1/1000 dlgekli Kartal Gineyi Uygulama
Imar Plani kapsaminda “Konut Alani - TAKS: 0,20 - 0,40, KAKS: 1,75" yapilasma
sartlarina sahip olup daha sonraki 19.04.2013 tarhli 1/1000 6lgekli Kartal Gineyi
Revizyon Uygulama Imar Plani'nda da “Konut Alant - TAKS: 0,20 - 0,40, KAKS: 1,75”
yapillasma sartlarina sahiptir.

2274 ada 400 parsel 19.09.2006 tarihli 1/1000 dlgekii Kartal Gineyi Uygulama
imar Plani kapsaminda “Acgik Kapali Spor Tesisleri Alani ve Yol” lejantina sahip iken
19.04.2013 tarihli 1/1000 6lcekli Kartal Giineyi Revizyon Uygulama Imar Plani’'nda da
“Konut + Ticaret Alant ve Yol” lejantina sahip olup “Konut + Ticaret Alani’'nda TAKS: 0,40
- KAKS: 2,00” yapilasma sartlarina sahiptir.

3.4.2 Tapu Mildirliigi Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlarin tapu kayitlarinda son ¢ yil icerisinde asadidaki

dedigikliklerin oldugu belirlenmigtir;

- 10050 ada 395 parselin son (¢ yil icerisinde malik durumunda degigiklik
gerceklesmemistir. Tasinmaz Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S. miilkiyetine
18.06.2008 tarih ve 9290 yevmiye no ile satis isleminden gegilmistir. Ancak
28.04.2014 tarih ve 8456 yevmiye no ile kamuya bedelsiz terk igleminden
1.204,05 m?2 yzoélglimlii clarak tescil edilmistir.

- 2274 ada 400 parselin maliki 12.05.2004 tarih ve 3555 yevmiye no ile tahsis
isleminden Tirkiye Elektrik Dagittm A.$. iken 17.06.2014 tarih ve 12511
yevmiye no ile satis isleminden T.T.A Gayrimenkul A.$.'ne tescil edilmis,
devaminda ise yeniden satis isleminden 07.01.2015 tarih ve 323 yevmiye no ile
Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. adina tescil edilmistir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN  CEVRESEL  VE
FiziKi BiLGILERI
4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu tasinmazlar; Istanbul Ili, Kartal ilcesi, Karliktepe Mahallesi,
Camlik Sokak lizerindeki 10050 ada 395 parsel ile 2274 ada 400 parseldir.

Tasinmazlara ulagim; D100 (E-5) Karayolu (zerindeki Kartal Kavsagi'ndan girilip
sahil istikametinde devam eden Yakacik Caddesi'ne girilip devaminda sag taraftaki Camhk
Sokak’a girilmek suretiyle saglanmaktadir.

Bolgede genel olarak isyerleri ve binalar bulunmaktadir. Bélgede son ddnemlerde
sanayiden hizmet ve konut sektdriine dogru bir dedisim gozlenmektedir. Tasinmazlarin
yakin gevresinde ISGYO Manzara Adalar Projesi, Dumankaya Horizon, Dumankaya
Vizyon, Yasa Kule, Kartal Kule, Mesa Kartal, Cukurova Tower, Mai Residence, Sky Blue
Residence, Monumento, Esadon, MetroWin, projeleri bulunmaktadir.

Tasinmazlar yaklasik olarak Spor Caddesi'ne 400 m., D 100 Karayolu’na 1,5 km,
Kartal Sahil Yoluna 1,7 km, Sabiha Gékgen Havalimani'na 17 km mesafede vyer
almaktadir.

Bélge, Kartal Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir. Ancak bélgenin sanayi yerlegimi igin diizenlenen altyapisi ticaret-hizmet-konut

yerlegsimine gdre yeniden diizenlenecektir.
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4.2 PARSELLERIN FiZziKSEL OZELLIKLERI

o Parsellerin ylizélgimleri asadidaki tabloda sunulmugtur.

ADA / PARSEL NO YOzOLCOMU (m?)
2274 / 400 170,00
10050 / 395 1.204,05
TOPLAM 1.374,05

o Parseller lizerinde yapilasmay! engelleyici herhangi bir unsur bulunmamakia beraber
10050 ada 395 parsel {izerinde halihazirda ISGYO A.S.'ne ait santiyenin taginabilir
prefabrik yapisi bulunmaktadir. 2274 ada 400 parselin bilyiik bir kismi ise halihazirda
yolda kalmaktadir,

o Parseller Camlik Sokak’a cephelidirier.

o Dz bir topografik yapidadirlar.

o Dizensiz gokgen seklinde bir geometrik yapidadirlar.

o Sinirlart kismen demir profilli sag panel ile gevrilidir.

o Bolgede altyap tamdir.

4.4 DEGERLEME iSLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme iglemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.
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4.5 EN VERIMLI VE EN ivi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulumun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Pivasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari'na gére en verimli ve en iyi kullanimin tamimi “Bir varhgin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yliksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullamm olabilir. Bu, bir pazar kattimcisinin varhk igin teklif edecegi
fiyat1 hesaplarken varlik icin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarin, konumian, bly(klikleri, fiziksel 6zellikleri ve
mevcut imar durumlan da dikkate alindiginda en verimli kullanim secenekleri asagida
belirtilmigtir.

2274 Ada 400 Parsel

Yola terk islemleri gerceklestikten sonra geriye kalan Konut + Ticaret Alan fonksiyonuna
sahip kismin komsu parsel ile tevhid edilerek {izerinde blinyesinde ticari Uniteleri
barindiran konut projesi gelistiriimesi en etkin ve verimli kullanim segenegidir. Ancak
mevcut durum itibariyle mistakil yapillanmaya uygun olmamasi nedeniyle {izerinde proje

gelistirilememektedir.

10050 Ada 395 Parse!

Tasinmaz konut imarhidir. Ancak bélgedeki konut projelerinin yogunlugu ve potansiyeller
dikkate alindiinda Planh Alanlar Tip imar Y&énetmeligi'nin Ikinci Bdlim 3a maddesi
dodrultusunda Uzerinde Ozel egitim tesisi projesi gelistiriimesi en etkin ve verimli

kullanim secenegidir.

Not: Planli Alanlar Tip Imar Yénetmelidi'nin ikinci B&lim 3a maddesi: Yerlesme ve
gelisme alanlarinda konut kullanimina y&nelik olarak planianan alanlardir. Ancak, vyol
boyu ticaret olarak tesekkill etmis konut alanlarinda bulunan parseilerin zemin kat ve yol
seviyesinde veya agida gikan bodrum katlarinin yoldan cephe alan mekanlarinda, giriilti
ve kirlilik olusturmayan ve imaldthane nitelifinde olmayan, gayrisihhi ézeliik tagimayan,
halkin giinliik thtivaglarin: karsilamavya ydnelik ditkkédn, kuafér, terzi, muayenchane, aile
saghds merkezi, iokanta, pastane, anaokulu, kres gibi konut disi hizmetler verilebilir.
Binanin birinci katinda veya bodrum katlannda zemin katta yer alan mekanla igten
baglantill oian ve binanin crtak merdivenieri ile iliskilendirilmeyen konut cist piyesler
yapitabilir. Tigili idare meclisince yol boyu ticaret olarak tesekkiil ettigi karar aitina alinan
konut kullantmina ayrilan parsellerde miistakil olarak yurt, anaokuluy, aile sagli§r merkezi,
6zel sadilk tesisi, 6zel egitim tesisi ve kres, ticari kath otopark binalar yapilabilir. Konut
alanlannda kalsa dahi parsellerin konut binasi yapilincaya kadar agik depelama veya
ruhsata tabi bina yapimaksizin bahge diizenlemesi ve peyzaji yapilarak kullandiwrimasina
jigili idaresi yetkiiidir. Yoi boyu ticaret olarak beiirienenier de dahii konut aianiannda
kalan parsellerin arag giris gikisindan kaynaklanan trafik y(kiini azaltmak amaciyla ve
ilgili idareden gegit hakki almak kosuiuyla otopark olarak kuilanilan bodrum katiarindan
plan karari ile kamuya ait yer alti otoparkina arag giris gikisi verilebilir. Koniut alaniarinda
6zel editim tesisi, Ozel saghk tesisi ve kath otopark yapilabilmesi igin uygulama imar
planinda bu amacia degdisikiik yapilarak konut kullanimindan gikariimasi gerekir.
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5. BOLUM PAZAR BiLGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL

PIYASASININ ANALIZI

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Glkemiz igin donim noktasi olmugtur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal
sorunlar iilkeyi blyiik bir krize siiriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacihk konusunda) ve idari tedbirlerle {ilkemiz hir toparlanma siirecine
girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir disiis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diislik seviyesi olan % 4,99 goérillmiistir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, Ozellikle FED'in yapti§ parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve dider jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yih sonu ve 2016 yilinin ilk ¢eyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar cikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Mart 2017 itibariyle %
11,50 mertebelerine kadar ¢ikmistir.
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5.1.1 Tiirkiye Bilyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca st liste biyime
kaydedememistir. 2002-2008 vyillar arasinda ise (st Uste pozitif biylime saglanmistir.
2008 wilinda dinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle llkemizde de 2009 yilinda pozitif
bilyiime olmus ancak daha sonraki yiflar tekrardan pozitif biiyiimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yili birinci geyrek bityiime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) igerisinde gergeklesmis olup, ikinci ¢eyrekte de bir
onceki doneme gére GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilinin lgiincl geyreginde bir 6nceki yilin
ayni geyredgine gére % 1,8 azalma olmustur. Biiylime oranlarinin tiim diinyada distiigu
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tiirkiye Ekonomisinde blylme oranlan
azda olsa devam edecedi ydnilinde beklentiler bulunmaktadir. Tlrkiye 2016 blylmesi %
2,9 gelmis olup 2017 yili icinse yaklasik % 3’liik bir biyiime hizi dngdrmektedir.

9,6 9,0

o
7.1 '3

50 !

i

m— GSYH
stessnies 1024-2016 Ortalamas)

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Koyrck Tl Bonkag

3 Nisan 2017 tarihinde aciklanan enflasyon verilerine gére; TUFE'de (2003=100) 2017
yili Mart ayinda bir dnceki aya gére %1,02, bir énceki yiln Aralik ayina gore %4,34, bir
énceki yilin aym ayina goére %11,29 ve on iki aylik ortalamalara gore %8,21 artis
gerceklesmistir.

Turkiye'de Ortalama Enflasyon (%)
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5.1.2 Tiirkiye Ingaat Sektorii Verileri

BSYH - inseat Iktsad: Faaliget Kolu - Geyrek Dedisim Crani (Zincir Endeis,2009=100)
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2016 yili ikinci geyregindeki hizh yiikselis gerek 6zel gerekse kamu sektériniin yatinmlar
ile talep canlanmasina bagh olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. geyredinden sonra ise
sektdr i gelismelerden kaynakh belirsizlik stirecine girmis olmasina ragmen belli bir
edilim icinde dengeyi bulmustur. 2107 yih igin ingaat sektdriiniin aldid payin 2016
yilindan daha iyi oimasi beklenmektedir.

Insaat Sektorii Biiyiime Oranlari

insaat Sektdr Buyume Hizi (Bir &nceki coyrede gore-<ari fiyat-96)
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Ulkemiz igin ingaat sektériiniin gok biiyilik bir kismini konut ve buna bagh yaptiar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gore insaat sektdri blytime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektérii
verileri incelendiginde 2014 yili GSYH'in % 4,6’k kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kiigiik de olsa bir dlislis olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
agllarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur. Tlrkiye genelinde konut
satislann 2017 Subat ayinda bir énceki yiin ayni ayina gére % 0,2 oraninda azalarak
101.468 oldu. Konut satiglarinda, Istanbul 17.783 konut satigi ve % 17,5 ile en yiiksek
paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’'u, 11.274 konut satisi ve % 11,1 pay ile
Ankara, 6.290 konut satisi ve % 6,2 pay ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin diisiik
oldugu itler sirasiyla 4 konut ile Hakkari, 7 konut ile Ardahan ve 27 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yap ruhsati verilen tasinmazlarin 2016 yilinda bir énceki yila
gdre, bina sayisi % 5,5 yiizdlcimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda
artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yap ruhsat, Ocak - Aralik 2014-2016

Bir énceki yila gore

Yol ) dedisim orar (%)
Gistergeler 2018 2015 @ 2014 9 2016 2015
Bina saysst 131848 124 952 139 541 55 -10,5
Yuzédloumd (m?) 202 321 341 188 472 301 220 653 829 7.3 -14.6
Deger {TL) 184 172 950 675 1RO 576 7432 337 176 001 825 189 15.4 -8.3
Daire sayis) 936 119 891 798 1 031 754 106 -13.6

r) Yaps izin istatistikleri 2014 ve 2015 yillan verifer! revize edilmistir.

2016 yilinin ilk yansinda ise maliyetler makul 6lglide seyrederken 3. geyrek itiban
ile yaganan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yaganan artis girdi maliyetlerini olumsuz ydnde etkilemistir. Ancak dlisen kredi faizi
oranlari ve sektdre yonelik alinan dnlemler sayesinde maliyet artiglannin etkisi sinirl

kalmigtir.
3ina Insoat Maliyet Endeksi Degisim Oranlan
(2005=100). V. Cayrix: EkimAralik, 2016

%)

2015 1V. ceyrek 20161V, ceyrek

Toplam Isgiik  Malzeme Toplam  ls¢ilik  Malzeme

Eir inceki cevrede gore degisim 03 0.9 07 59 14 75
ciran)
g:;;ﬁ'::::‘ ayi geyregine gare 54 £.9 46 124 106 129
2:;;”3?::“"“‘””““ gdre 59 63 5.2 77 108 89
Fa gne T
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Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar &nemli élgiide insaat sektdériindeki talep

biiylimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi

jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikseime sz konusudur. 2015 yil

ilk yarisi konut kredileri talebi yiiksek goriiniirken ikinci yari itibariyle sert bir disis

yasamigtir. 2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma stz konusudur., BDDK verilerine

gore 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015

yiinda 143 milyar TL dizeyine yiikselmistir. 2015 yilt itibari ile kisi basina kullamilan

konut kredisi miktar ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmistir. Kullandinlan konut

kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmugtur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanrms iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 Kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmistir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

Sang | OrtAlamasSatis | 2015 yinsatis | 2016 Vil Satis e 5,::::.:
Tiirleri (2011-2015) Rakamlari(Adet) | Rakamlari{Adet) Farki
15-:5';’:2: 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52,133
ISF:EE;';'I'_ 368.720 434.388 449.508 15.120
sgi?;f;r 747.520 854.932 891.945 37.013

Konut Sotis SaylanSats Cesidine Gore 15
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Kenut Fiyat Endeksi Degisimi (Ocak 2016-Ocak 2017)

8ir Onceki Bvir Oncekd
. Aya Gore thn A‘T'
Donem KFE g Ayina Gore
D?oz)'m Degigim
(%)
Oca.16 202,32 0,52 17,50
Sub,16 203,95 0,81 16,44
Mar,16 206,22 1,11 15,35
Nis.16 208,52 1,12 14,70
May.16 211,93 1,64 14,57
Haz.16 213,89 0,92 13,87
Tem.16 217,41 1,65 13,98
Agu.16 219,70 1,05 14,18
Eyl.16 221,38 0,76 13,90
Eki.16 222 45 0,48 12,86
Kas.16 224,05 0,72 12,26
Ara.16 225,95 0,85 12,26
Oca.17 228,57 1,16 12,97
<ayrck TCHE
Endeks
280 - )
260 - e===n]stanbul
240 A Ankara

s f2MiF

220 -
200 -
180 -
160 -
140 -
120 4 =

100 e e T T T e T R TR R T

s o i B B R A AR L R R B B

XECNEXCNEXENEXENEXENEX

[-IN ] we G M w B ® B - - O | -

EEEZSIEZRiESEEx83e53

i e s h e
Kaynak: TUIK
26

NOVA TD RAPOR NO: 20171_4406

wawew oot . corm




NOVA

5.1.3 Tirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasint yavaglatarak faiz artinrm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi {izerinde baski yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik clmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaslamasi ve talebin azalmas,

o Son dénemde ddviz kurundaki artisin faizler (izerindeki baskiy! artiyor clmasi.

Firsatiar:

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

Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor clmasi,

Ozellikle kentsel dondsiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
olmasi,

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

Konut kredisi faiz oranlarinda ana para édeme oraninin % 20‘ye indirilmesi,

Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dodal talebin devam etmesi,
Istanbul'un dinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan biyik
projelerle (Istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képrii ve 3. Havalimani vs.) ilgi odag

o 0 C¢ o

olmaya devam edecek olmasi.

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yiinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganhdin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yiina gore satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artisiar olmustur. 2014 vilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenku!l projeleri ve kentsel dénlisiim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir donem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatirm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yaganan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1s1ginda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gériilmiistiir. Ancak ardr ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satigi gergeklesen konut sayisi bir énceki yill dahi asmasini sadlamistir. 2017
yihnin ilk yarnsinda da &ngdrimiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut
satiglarinin  baglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25t alicinin
kargilamas! gerekti§ine dair diizenlemenin dedistirilerek oranin % 20'ye g¢ekilmesi gibi bir
gok tesvikle konut satiglarinin sayisinm artacadi yoniindedir.

: )
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5.2 BOLGE ANALIzZi
istanbul ili

Istanbul, Tiirkiye'de yer alan sehir ve ilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en dénemli sehridir. Sehir, iktisadi biyiklik
acisindan diinyada 34., nifus acgisindan belediye sinirlan gdz éniine alinarak vyapilan
siralamaya gdére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altina sirada yer
almaktadir.

2016 vl itibariyle nifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alr. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a badh Cerkezkéy, Gorlu, glneybatida Tekirdad'a bagh Marmara Eredlisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne badlt Kandira, doguda Kocaeli'ne badli Kérfez, glineydoduda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise
bu iki kitayr birlestirir. Bodazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasim birbirine baglar. istanbul Bogaz boyunca
ve Halig'i gevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
BoJazi'na ev sahipligi yapmas! nedeniyie, Istanbul'un jeopolitik 5nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek nifusu ve ileri sanayi sektdrii cevresel konularda pek gok
sikintiyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlann yari
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gorintii ve giriltd kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir,

Istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi’'nda, 14'G
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagallar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampagsa, Besiktas, Beykoz, Beylikdiizli, Beyoglu,
Biylukcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gungoren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiicikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu iiceleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyitk bir farklilasma
goriliir. En yiksek gdkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da
ozellikle Levent, Mecidlyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgesindeki Kozyatagi mahailesi dikkat geker.

Son vyillarda inga edilen ¢ok yilksek yapilar, niifusun hizli biylmesi géz éniine
alinarak yapilmislardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlagsma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. $ehrin sahip oldudu en yilksek gok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanrmistir. Tlrkiye'nin en

biyiik sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
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finans Kkuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina do{ru
kayrnistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollannin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aynt zamanda en
biylik sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lik endlstriyel alana sahiptir. Istanbul ve g¢evre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, Ipek, pamuk ve titiin gibi drinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol triinleri, kaucuk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Uriinler, makine, otomaotiv, ulasim

araglari, kagit ve kagit Grinleri ve alkollii ickiler, kentin nemli sanayi iiriinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektordiir. ilde bu sektdrin
gelismesinde Bogaz kopriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin blyiik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biiylik limanian olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektéri tilke
toplaminin %27'sini olusturur, Disalim ve digsatim konusunda da Istanbul, Tiirkiye
capinda birinci siradadir. Tiirkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin tiimiiniin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

tiimiine yalkaninin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulasgtirma-haberlesme sektéri %15'i asan bir paya
sahiptir.

Tirkiye'nin biliyiik 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 ¢imento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin basinda payi1 %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyiik
sektérdiir.

istanbul genelinde tiim orman alanlart koruma altina alinmis clmakla birlikte sinirh
miktarda ormancilik faaliyeti yiiriitiilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitiarin fazlahgi ve Boaz'a sahip olmasi nedeniyle
gdzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi basglamistir.

Istanbul’da ulagim kara, hava, deniz ve demiryofu gibi farkl sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tagimaciliin  yapildi§i blyiik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek cok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkiindiir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gokgen Havalimani ise Anadolu Yakasi’'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
blyiik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollaria baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da dzeilikle sehirlerarasi yolculukta biiyiik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu

Ulkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi’nda Harem Otogan,
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Avrupa Yakasi'ndaysa Bilyilk Istanbul Otogar hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz vyoluyla ise ilde dizenli ulasim vyalnizca vyurticinde gergeklestirilir,
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirigi ulasim Ise bilylk bir sektérdiir. Otobiislerle ulasim
saglayan IETT; sehirhatlari vapurlarim ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
finikiler ve teleferik hatlanmin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlarn ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulasim agina sahiptir.

Kartal ilcesi

Kartal, 1928 yilinda bagh bulundudu Uskiidar'dan ayrilarak ilge héline getirildi.
1987'de Pendik'in, 1992'de Sultanbeyli ve Maltepe'nin, 2008'de Sancaktepe'nin ilge
yaplimasityia son bigimini aidi. ilgenin giineyinde Marmara Denizi ve acikta Adalar;
dogusunda Pendik; batisinda Maltepe; kuzeyinde Sancaktepe ve Sultanbeyli ilgeleri
bulunur,

istanbul'un Anadolu yakasinda, Marmara Denizi kiyisinda, Kocaeli Yanmadasi'nin
gliney batisinda yer alan, 2008 sayimina gére 501,209 (TUIK) ve miicavir alaniyla birlikle
48.000 m2 yiz 8lgimil olan bir ilgedir. Kartal ilcesi, batida Maltepe, kuzeyde Sancaktepe,
kuzeydoguda Sultanbeyli ve doduda Pendik ilceleriyle cevrilidir. Istanbul'un en yliksek
yeri Aydos Dagi ve Istanbul'un Balkonu diye adlandinlan Yakacik Tepesi Kartal'dadir.

2016 yili itibariyle niifusu 459.298 kisidir.

Ulagim

Kartal'da ilk vapur iskelesi 1857 yilinda inga edilmigtir. Ilgede ulasim denizyolu,
demiryolu ve otoyol ile saglanmaktadir. Kartal, Kurtkéy 'de bulunan Sabiha Goékgen
Uluslararasi Havalimani'na 16 kilometre uzakliktadir. Giinimizde Kartal'dan Adalar
ilgesine vapur, Yalova iline de deniz otoblisi seferleri yapiimaktadir. Bogazici Képriisi ve
Fatih Sultan Mehmet Képriisii'ne giden otoban ve karayolu da Kartal'dan gecer. Kadikdy
Kartal arasi uzanan Bagdat Caddesi ve Tuzla ile Bostanct arasi sahil yolu Kartal'daki diger
karayolu ulasim segenekleridir. Temmuz 2012'de agilan Kadikéy-Kaynarca Metrosunun bir
duradi Kartal'dadir.
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Tasinmazlarin yer aldigi bolgede gayrimenkullerin degerini etkileyen en &nemili
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamasi, TEM Otoyolu'na olan yakinhdi ve ana
yollarla baglantisidir. Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi &nemili
ulasim noktalarini birbirine badlayan badlanti yoluna ile Kadikéy - Kartal Metro
Istasyonu’na yakinh§ (6nemli merkezlere rahat ulasilabilirtije sahip olmasi) rapor kenusu
tasinmaza énemli avantajlar saglamaktadir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN 6ZET FAKTORLER
Olumlu etkenler:
o D100 (E-5) Karayolu’'na olan yakinhgi,
o Merkezi konum,
o Ulagimin kolayhg: ve cesitliligi,
o Istanbul gayrimenkul piyasasinin hizh gelisen bir bélgesinde konumlu olmasi,
o 10050 ada 395 no'lu parselin mevcut imar durumu,
o Yakin gevrede Manzara Adalar Projesi‘nin bulunmasi,
o Bdlgenin tamamianmis altyapisi.
Olumsuz etkenler:
o 2274 ada 400 parselin mevcut imar durumu, biiyiik bir kisminin yolda kalmasi
ve terkler sonrasi olusacak parselin mistakil yapliasmaya uygun olmamasi,

o Son dénemde genel ekonomik goriiniimin duragan seyretmesi
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar esas alinmistir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iligkin emsaller

Devredilen Taginmaz secilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar milkiyet, iist hakki devri, devre milk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Bu raporda oOzel finansman  dlzenlemelerinin

ALFRETE AT bulunmadigi emsaller dikkate alinmistir.

Emsal olarak segifen gayrimenkullerde dederi etkileyen
6zel satis kosullarinin {pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullar ortalamasinin {izeri / agadisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi boélimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni pazar

Pazar kogullan kosullanna sahip emsalier tercih edilmistir.

Bu raporda taginmaz / tasinmazlarla ayni veya cok
yakin konumda yer alan emsaller tercih ediimis olup
piyasa bilgileri bélimiinde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda vyer alan emsallerin
serefiye farkliliklar: ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmiglardir,

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel é&zellikleri
) (arsalar igin biydklik, topografik ve geometrik
Fiziksel Ozellikler 6zellikier; bagimsiz bdlimler igin Gnite tipi, kullanim
alani buyiikltigli, yap! yasl, ingaat kalitesi vb. unsurlar)
dikkate alinmistir.

Bu raporda arsanin pazar dedgerinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklasimi
yonteminin  uygulanmasi amaciyla  gelistirilecek
. projenin analizinde kullanilabilecek satiik
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller sunulmustur. Genel olarak dederleme
tarihi itibariyle ulasilan emsal bilgileri esas alinmig olup
degerleme tarihinden farkhlik gésteren emsal
bilgilerinin zamana iliskin deder farklarinda ayarlama
yapimistir,

Bu raporda aym veya benzer en verimli ve en iyi

Kullamm kullamma sahip olan miilkler kullaniimistir.

Bu raporda tagsinmaz millkiyeti olusturmayan kisisel
miilkler, sirket haklarr veya tasinmaz miilkiyeti
olmayan dier kalemler emsal olarak kullanitmamistir,

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlan
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Bdlgede satis1 gerceklesmis veya satigta olan arsalar

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

{m? birim dederi ~ 2,150,-USD / ~ 7.555,-TL)
Ilgili kisi / Emlak Ofisi 0 (216) 355 70 60

2. Tasinmazlara yakin konumda ara sokak igerisinde 10980 ada 7 parsel no'lu “*Konut
Alani” ve “Emsal (E): 1,75” yapilasma sartina sahip 302 m? yiizélgimli arsa
1.610.000,-TL bedelle satiliktir. {m? birim degeri 5.330,-TL)

Ilgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (537) 518 77 90

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

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

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

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

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

(m? satis degeri ~ 5.700,-TL)

Not: 1) Satilik emsallerin timiinde pazarlik payl mevcuttur.
2) Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-USD = 3,5136 TL'dir.
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Arsa emsallerinin uydu gorinimi

Bolgedeki kiralik binalar

1. Tasinmaza yakin konumda yeni yapim 6 kath, 1.300 m2 alanh sifir binanin
30.000 TL bedelie kiralik oldugu 6drenilmistir. (aylik m? birim kira dederi ~ 23,-TL)
Tlgilisi / 0 (533) 395 35 96

2. Tasinmaza yakin konumda Atalar Mahallesi‘nde konumlu, 4 katli, 337 m2 alanl sifir
binamn 6.000 TL bedelle kiralik oldugu &Jrenilmistir.
(aylik m? birim kira degeri ~ 18,-TL)
figilisi / 0 (532) 230 57 29

3. Tasinmaza yakin konumda Minibiis Yolu lzerinde konumiu, 2 bodrum zemin 4 kat,
ve c¢ati olmak Ulzere 8 kath 2.356 m2 alanl sifir binanin 60.000 TL bedelle kiralik
oldugu 8grenilmistir. (aylik m? birim kira degeri ~ 25,-TL)

Ilgilisi / 0 (532) 795 83 25
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden ¢ok dederleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan i{i¢ yaklasim degerlemede
kultanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile glvenilir bir
karar dretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayali veya gdézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadidi hallerde, birden c¢ok sayida dederleme yaklagimi veya yodntemi
kullaniimasi &zellikle tavsiye edilir,

Pazar Yakfagimi

Pazar yakiasimi, gdsterge niteliindeki degerin, degerleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan aym veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini
sadlar.

Pazar yaklasiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir sire o6nce gergeklesmis olan iglemlerin fiyatlarinin géz 6niinde
bulundurulmasidir. EJer az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem goren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek iglem kosullan ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklar yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri Uzerinde dlizeltme yapmak gerekli olabilir.
Aynica dederlemesi yapilan varhk ile diger iglemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel &zellikler bakimindan da farkhhklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gésterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari sermaye dederine déniistiriimesi ile belilenmesini sadlar.

Bu yaklasim bir varligin yararh émri boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve
degeri bir kapitalizasyon slireci aracilidiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina déniistiriilmesidir. Gelir akisi, bir
sbzlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iligkisi icermeden yani varhdin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen kéarlardan tiretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemler agagidakileri igerir:

o Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir ddénem gelirine

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandig

{bunlan glncel bir dedere indirmek i¢in) indirgenmis nakit akisi,
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= Cegitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir ylikiimlllik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglan
dikkate alinarak, yiikiimliiliikklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagsim

Maliyet yaklasimi, gosterge niteliGindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine egit faydaya sahip bagka
bir varlidi elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacagl ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belilenmesini saglar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler stz konusu olmadikga, degerlemesi yapilan varlida o6deyecedi fiyatin,
esdeder bir varidin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacag
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapim gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dusliktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullamtmasi gereken
deger esasina bagh olarak, alternatif varhdin maliyeti Uzerinde diizeltmeler yapmak

gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
Bu galismamizda taginmazlardan 10050 ada 395 parselin pazar dederinin tespitinde
Pazar yaklasimi ve gelir indirgeme yontemleri kullaniimistir. 2274 ada 400 no'lu
parselin dederlemesinde ise sadece pazar yaklagimi yontemi kullaniimistir.
Tasinmazlar arsa niteliginde olup lzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Bu
nedenle maliyet yaklagimi ydntemi bu gayrimenkuliin degerlemesinde kullanilmamistir.
Rapor konusu taginmazlardan 2274 ada 400 no’lu parselin buyik bir kisminin “Yol
Alani"'nda kalmasi, kalan kiiglik bir kisminin ise tek basina yapllasmasina hem izin
verilmemesi (tevhid sarti olmasi) hem de fiziksel olarak imarl kismin gok kiigiik ofmast
sebebiyle {izerinde bir proje gelistirilernemektedir. Ayrica tasinmazin mevcut kullanimda
da blyiUk bir kismunin yolda kaliyor olmasi sebebiyle de kiralanamayacag: kanaatindeyiz.
Bitéin bu nedenlerden dolayi gelir indirgeme yontemi bu taginmaz icin kullanilamamigtir.
Tasinmazin tzerinde herhangi bir yapi bulunmamasi nedeniyle maliyet yaklasimi

yéntemi de uygulanamamstir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN  PAZAR  DEGERININ
TESPiTi

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara gikariimis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu parselier icin m2 birim dederleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, blylklik, imar durumu ve fiziksel dzellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilagtirlmis, emlak pazarinin gincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama

firmalan ile gdristlmis; aynca ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmigtir.

7.1.1 PAZAR ANALIzZi

Taginmazin / tasinmazlann pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal
tasinmazlann sahip olduklan olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gére karsilastirtimasi
ve uyumlastinlmasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum /
lokasyon, biyiiklik, imar durumu, yapillasma hakki, fiziksel ozellik gibi kriterler
dogrultusunda dederlendiriimigtir. Dederlendirme kriterleri ise ¢ok koéti, kétil, koti-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve g¢ok iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin
puaniama araliklari sunulmus olup ayrica biyiiklik bazindaki degerlendirmeler de
asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklar mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger
verilerden elde edilmigtir.

Oran Araligs
Cok Kéti Cok Biyiik % 20 (izen
Kot Biylik % 11 - % 20
Orta K&t Orta Baylk % 1-9% 10
Benzer Benze % 0
Orta lyi Orta Kiiclk -% 10-(-% 1)
fyi Kigiik =% 20 -~ {-% 11)
Cok Iyi Cok Kuclk - % 20 lzeri
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Rapor

konusu Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5

parsel
m? Birim Satis 7.555 5.330 7.660 4.445 6.650
Dedgeri {(TL)
- Ticaret + Ticaret + Ticaret +
Imar durumu Konut Konut Konut Konut Konut Konut
Yapilasma sarh
(Emsal) 1,75 1,75 1,75 2,50 1,75 2,50
Miikiyet Tam Tam Tam Tam Tam Tam
durumu milkiyet miulkiyet milkiyet mulkiyet miilkiyet miilkiyet
Lokasyon icin - % 20 % 0 - % 25 % 10 - % 20
ayarlama
e % 0 - % 25 % 35 - % 20 % 20
ayarlama
Imar durumu -% 5 % 0 -%5 % 0 - %5
icin ayarlama
Yapilasmasagy % 0 % 0 - % 30 % O - % 30
icin ayarlama

=N Var Var Var Var

Pazarlik pay! - % 10 %5 - % 10 - %5 i
Avarlanmis ---
deger (TL) 5.170 3.800 4.640 3.715 4.245
Ortalama Emsal
Degeri (TL) e

Not: 5 no’lu emsal yaklagik 2 sene once satisi gergeklesmistir. Bu dederi gliniim(ize
enflasyon dizeltmesiyle diizenleyerek hesaplamalar yapilrmistir. 5.700,-TL x 1,08 x 1,08
= (6.648,48,-TL) 6.650,-TL

2274 ada 400 parsel i¢in ortalama emsal degerin hesabinda;

Rapor konusu parsel 170 m? yizélgimlidir. Parselin 115,54 m?lik kisminin yol alaninda,
54,46 mZlik kisminin ise “Konut + Ticaret alani icerisinde kalmaktadir. imar plan sartlari
ve notlarn geredi rapora konu parsel tek basina yapilasmasi mimkin olmamaktadir.
Tasinmazin giineyinde yer alan ve miilkiyetinin tamami ISGYO A.S. miilkiyetinde bulunan
36.724,88 m? alanl 10047 ada 6 parsel ile tevhit edilmesi gerekmektedir. Bu kisitlilik hali
g6z dniine alindiginda 54,46 m¥lik kisim icin 4,315,-TL x (2,00 / 1,75 - yapilasma hakk
dizeltmesi) x 1,15 (blylUkiik dizeltmesi) = 5.670,-TL takdir edilmistir. Yol alaninda
kalan kismi bedelsiz terk edileceginden o kisim igin bir deder takdir edilmemistir. (54,46
m? x 5.670,-TL = 308.788,20-TL) / 170 m? = ~ 1.815,-TL parsel igin ortalama m? birim
dederi hesaplanmustir.
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Bina Pazar Analizi (Gelir Indirgeme Yénteminde Kullanilimak Amaciyla)

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
Aylik m? Birim Kira 23 18 25
Degeri (TL)
Lokasyon icin i N
ayarlama % 10 % 10 %o 15
Fiziksel / insaat
Ozellikleri igin % 0 % 0 % 0
ayarlama
Pazarlik payi -%5 -%5 -%5
Proje Insaat ] e g
Seviyesi Diizeltmesi 201z 0 o 8
Ayarlanmms deder (TL) 17 i6 17
Ortalama Emsal Degeri
(TL) ~ 17

Proje ingaat seviyesi duzeltmesi; rapora konu parsel izerinde olasi gelistirilecek projenin
bir senede bitecedi varsayilarak emsallere gére bir iskonto yapilmasi éngérilmiigtir.

ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle dederiemeye konu
parsellerin konumlan, biylkltkleri, fiziksel dzellikleri ve mevcut imar durumlar dikkate

alinarak m2 birim dederleri ve toplam pazar degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

T - w_ - | YUVARLATILMIS
ADA No | PARSEL | YOZ6LCOMD BIRIM DEGERL | "D.o . b DEGERL
NO (m?) (TL)
(TL)
10050 | 395 1.204,05 4,315 5.195,000
2274 400 170 1.815 310.000
TOPLAM 5.505.000

7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir indirgeme yéntemi sadece 10050 ada 395 parsel igin uygulanmuistir.

Gelir indirgeme yéntemt ile arsanin toplam degerine ulagmak igin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlari ydéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki farka esit olacadi

varsaylmistir.
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Projeksiyonlardan eide edilen nakit akimlan ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orami ile bugine indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmigtir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkil finansal degeri

b) Proje hasilatimin bugiinkii finansal degeri

I - PROJE GELISTIRME MALIYETININ BUGUNKDU FINANSAL DEGERI

s Insaat Maliyeti :

- Parsel Uzerinde bina {okul, is merkezi vs.) insé edilecegi varsayilmistir.

- Parselin yizélglimi ise 1.204,05 m?dir.

- Mevcut imar plani notlarina gére Emsal (E): 1,75'dir.

- Bu bilgiden hareketle parsel (izerinde insa edilmesi planlanan blogunun emsai

alam; 1.204,05 x 1,75 = 2,105 m? olarak hesaplanmistir.

- Parselin TAKS (taban alani oturumu) 0,40 yapilasmadan; 1.204,05 x 0,40 = 480
m? hesaplanmistir. Bina icin iki bodrum kat yapilacad: varsayilmistir. Benzer
projeler incelendiginde % 30'u kadar ortak alan insa edilebilmektedir. Tim bu
verilerin igifinda toplam insaat alani (480 m? x 2 kat) + {2.105 m? x 1,3) = 3.685
m? hesaplanmistir.

Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklagimi yéntemi”
kullaniimistir.

Bu yéntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kdri havi rayig tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalanmizda insaat piyasasi
giincel rayigleri esas alinmigtir,

Inga edilecek olan blogun yap sinifi III-B olarak kabul edilmistir. Gevre ve Sehircilik

Bakanhdl 2017 yil m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi ITI-B ofan yapilarin m?
birim bedeli 838,-TL'dir. Ancak yapiimasi planlanan projenin liks standartlarda
olacagi kabuliiyle m?* birim maliyetinin bu géristen hareketle yapilarin yaklasik
838,-TL x 1,40 = ~1.150,-TL mertebesinde olacad! gérisiindeyiz.

- Ingaat alamin diisilk olmasindan dolayr blogun bir yil igerisine insa edilecedi
varsayilmistir.

- Blogun toplam insaat maliyeti dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

. M2 BIRIM INSAAT TOPLAM MALIYET
WA R IR L L DEGERI (TL) DEGERI (TL)
3.695 1.150 4.250.000
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IT - PROJENIN BUGUNKU FINANSAL DEGERI

+ Kira Degeri ve Kiralanabilir Alan:

Projenin finansal dederinin bulunmasinda gelistirilecek proje atanlarin tamaminin
kiralanacag| varsayilmigtir.

- Emsal analizinden rapora konu parsef {izerindeki gelistirilecek blogun aylhk m?
birim kira degeri igin 17,-TL takdir edilmistir.
Bu durumda blogun toplam ayhk kira dederi 3.695 m? x 17,-TL = 62.815,-TL
olarak hesaplanmistir.
Aylhk m2 kira degerinin 2018 yiindan sonra yillik ortalama enflasyon oranina yakin
bir deger olan % 8 kadar artacagi 6ngorilmistiir.

¢ Kiralama Oram:
Projenin bir yil igerisinde tamamlanacagi varsayimi ile kira baslangis tarihi 2018 olarak
alinmis ve bina bir biitiin halde kiralanacagindan doluluk orant % 100 olarak kabul
edilmigtir.

« Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Nispi bir karsilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (lilke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilegsenleri ile temel oranin toplanmas: ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler {izerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatirrm risklerinin géz 6niine alinmasi icin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri Orani (iilke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi
Risksiz Getiri Oran
Bu varliklar izerindeki getirilerin géstergesi olarak Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankas| Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017
yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklagik % 10 civarindadir.
Risk Primi
Ekienen risk primi ilke, bdige, proje ve vydnetim risklerini igerecek sekilde
ofugturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s0z konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diisiik likiditesi icin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
siresine ve o sure iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatirtmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilagtirimasi ile
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olgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tiirlii
(yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asadidaki sekilde belirlenmistir: % 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 Iskonto
oranl. Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktdrlere gore
ayarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orami % 13
olarak kabul edilmigtir.

 Hasilat Paylasim :
Arsa sahibinin toplam kira hasilatinin tarnamina sahip olacadi varsayilmistir.

« Nakit Odenen Vergiler :

Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmistir.

Ulagilan deger :

Yukandaki varsayimiar altinda yapillan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan  tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin finansal degeri
(12.584.421,-TL) 12.585.000,-TL olarak bulunmustur.

Ulasilan sonuc:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlari
yéntemiyle hesaplanan “projenin satig hdsilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkii dederlerinin farkindan ortaya cikan deder (gelistirilmis arsa degeri) dikkate
alinmigtir. (Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiinkii toplam dederi 12.585.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 4.,250.000 !
GELISTIRILMIS ARSA DEGERT 8.335.000
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7.3  UZMAN GORUSU

Kullanilan yéntemlere gére 10050 ada 395 parsel igin ulagilan arsa dederleri
asagida tablo halinde listelenmigtir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 5.195.000,-TL
Gelir Indirgeme 8.335.000,-TL
Uyumlastiriimis Deder 5.195.000,-TL

Goriilecegi Gzere her iki yontemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannin ginimiizdeki
degerini bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, gilincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarh bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan defer
icerisinde gelistirici kan da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
déonemde kendi iginde daha tutarl bir denge tasidiindan hareketle nihai deder olarak
Pazar yaklagimi ybntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gériilmustiir.

Buna gbre rapor konusu parselin toplam pazar degeri 5.195.000,-TL olarak takdir
olunmustur,

Rapor konusu 2274 ada 400 parsel ve 10050 ada 395 parselin toplam pazar

degeri ise 5.505.000,-TL olarak takdir edilmistir.
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8. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmazlar icin girketimiz tarafindan daha dnceden hazirlanmis gayrimenkul degerleme

raporu listesi agagida sunulmustur.

2015 wili igerisinde hazirlanan raporiar

Talep Tarihi : 01 Aralik 2014

Ekspertiz Tarihi 1 29 Aralik 2014

Rapor Tarihi : 30 Aralik 2014

Rapor No i 003 - 2015712429

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Miihendisi

Sorumlu Dederleme Uzmant / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

10050 / 395 Parselin Pazar Degeri 4.900.000,-TL
2274 / 400 Parselin Pazar Degeri 290.000,-TL

2016 yili icerisinde hazwlanan raporlar

Talep Tarihi : 08 Haziran 2016
Ekspertiz Tarihi : 16 Haziran 2016
Rapor Tarihi : 21 Haziran 2016
Rapor No . 003 - 2016/5581 i
Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Milhendisi |

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bodlge Plancisi
Sorumliu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

10050 / 395 Parselin Pazar Dedgeri 5.055.000,-TL
2274 / 400 Parselin Pazar Degeri 300.000,-TL
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2016 yili icerisinde hazwlanan raporlar

Talep Tarihi + 15 Ekim 2016

Ekspertiz Tarihi ;24 Kasim 2016

Rapor Tarihi ! 29 Kasim 2016

Rapor No : 003 - 2016/9786

Raporu Hazirlayanlar : Serkan KARAKAS / Harita Mihendisi

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

10050 / 395 Parselin Pazar Dedgeri 5.185.000,-TL
2274 / 400 Parselin Pazar Dederi 310.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor igerijinde o6zellikleri belirtilen taginmaziann yerinde yapilan incelemesinde
konumlarina, biyikliiklerine, fizikse! 6zelliklerine, imar durumlarina ve g¢evrede yapilan
piyasa arastirmalarina gére giiniimiz ekonomik kosullan itibariyle takdir edilen pazar
degerleri asagidaki tabioda sunulmustur.

ADA / PARSEL NO PAZAI(!TIE)FéERi PAZI-:I:I SDDE)GERi
10050 / 395 5.195.000 1.476.000
2274 / 400 310.000 88.000

TOPLAM 5.505.000 1.564.000

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

Bu degerlere KDV dahil dedildir. Parsellerin KDV dé&hil toplam pazar degeri
6.495.900,-TL'dir.

Rapor konusu parsellerin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi portfoyiinde “arsa” olarak
bulunmalarinda bir sakinca olmad:gi gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor {ig orijinal halinde diizenlenmigtir.
Bilgilerinize sunulur. 15 Haziran 2017
(Ekspertiz tarihi: 12 Haziran 2017)

Sayagilarimizla,

Tahfun KURU Onur KAYMAKBAYRAKTAR
Sehir ve Bolge Plancis Ingaat Mithendisi
Sorumlu Degerleme Uzman Sorumlu Degerleme Uzmani
Eki:
» INA tablosu
¢ Uydu gériinisgleri
» Takyidat yazilan ve tapu suretleri
« Imar durumu yazsi,
s Fotograflar
* Raporu hazirlayanlar taniticl bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri
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