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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhd: A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
Talep / Sozlesme Tarihi . 15 Kasim 2016
Degerlenen Miilkiyet Haklart . Tam miilkiyet
Ekspertiz Tarihi . 15 Kasim 2016
Rapor Tarihi - 18 Kasim 2016
Miisteri / Rapor No . 003 - 2016/11180

Acibadem Mahallesi, Dinleng Caddesi, Meydan
Degerleme Konusu . Sokak ile Onur sokak kesisiminde yer alan
Gayrimenkuliin Adresi " 1421 ada 4 parsel

Kadikdy / ISTANBUL

istanbul ili, Kadikdy Ilgesi, ibrahimaga Mahallesi,

Tapu Bilgileri Ozeti : 1421 ada igerisindeki arsa vasifi 9.043 m?
ylzdlcimll 4 no'lu parsel

. Tecim Yapl Elemanlan Insaat Servis ve Ydnetim

Sahibi Hizmetleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.

Parselin Yiizélgiimii : 9.043 m?

Parselin Terkten sonra Kalan

Yaklasik Yiizélgiimii 8.299 m2

. Turizm Tesis Alani, Ayrik Nizam
" TAKS: 0,40 - Emsal: 1,75

Bu rapor, IS GYO A.S.'nin talebine istinaden
portféye alinmak amaciyla yukarida adresi belirtilen

Raporun Konusu ' taginmazin pazar degerinin tespitine yénelik olarak
hazirlanmstir.

imar Durumu

GAYRIMENKUL iCIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)
Tasinmazin Pazar Dederi 88.620.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Degerleme 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 sayil “Sermaye Pivasas! Mevzuat
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hitkimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer
alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cergevesinde haziflanmistir.

1

NOVA TD RAPOR NO: 2016[11180




ICINDEKILER
1. BOLUM  SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER ...ovviiiiiiiiiiiiii s ssinansnnnnnnnnnns 3
1.1  SIRKETI TANITICI BILGILER ..uocvvriivnieerccenirnrera s enneennss ST 3
1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER ...uuiivniieenirenirscernisesnsersnsennssesnssnsernsrensersssenes 3
2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE UYGUNLUK BEYANI ................ 4
2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARL ...ccccvvvuiieiiiieieiieressssneernesnnseeeens 4
2.2  MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR ......... 4
2.3 UYGUNLUK BEYANI......ceuuiiiuuiiirsniiienesissassessssersssssemsssressmsssinsssenserennnns 5
3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER ....ivutittiitieistiesssssessssssesassessssssssssssssssssssessssssssssasssnssnsssssnnsens 6
3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU ....ceiiiiiriiiiiiiicsniesssnsesnsmsansesssnsesnsenns 6
3.2 iLGiL TAPU siciL MUDURLUGU/NDE YAPILAN INCELEMELER .....cc.ovverernnereeees 6
3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER .......ocviiiuiirniisirneenemsesnessssnernnsens 7
3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE IMAR DURUMUNDAKI
)= 13 IR = = 11
3.4.1 Belediye INCelEMEST ...iiuuiie i er s e ra e s e e ra e e s eanrennrennseranss 11
3.4.2 Tapu MUdirligi INCEIBMES] .uvuuiieiiiieiiiii i ra e e s s rea s ranrraneeranss 11
4, BOLUM GAYRIMENKULUN GCEVRESEL VE FIZIKI BILGILERI......covevvererirncrnnnrennnnes 12
4,1  GAYRIMENKULUN GEVRE VE KONUMU........oiiivuiiiiniiiiinsiiserssnssmassrsnnsrennsssnnns 12
4.2  PARSELIN FIZIKSEL OZELLIKLERI ...cuuiviiieiiiiiiiictiiiiisinss s smesssncnnesnnsnnnes 15
4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER ...ccuvittiiuienistiissseneresiesssiasssssesssesssssseessesssssserssensnssssesassnnsesssnnns i5
4.5 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI ..cooiiiiiiicciiiin e 15
5. BOLOM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER.......c..ccoiimiriiiiicennnininainnnnnnnn. 16
5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL PIYASASININ
Y I -4 TR 16
ISTANBUL'A GELEN YABANCI ZIYARETCE SAYILARI ...ccvuiirinncessnnsecrmnserssnissssssnnnninn 21
KUOLTUR VE TURIZM BAKANLIGI “ISLETME BELGELI” KONAKLAMA TESISLERI .......... 23
5.2 BOLGE ANALIZI . ciuiiiiiiii i ierrme i s ra e ss e ranae s e s aanverns sana s srassssnnnnssens 24
5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER ..ccvvvvirvrirnnnnnssnnnns 29
5.4  PIYASA ARASTIRMASI ... .cuuiiuuiiiiruarnerasrassrnsssmnsniaresstsmmsimnsmns s 30
6. BOLUM  GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECH veevevvivivniirinnsreiesirinnnssesssnnnnnnnnn 33
6.1 DEGERLEME YONTEMLERI ...cccvvvrrrueeeesseiesrerernsnmenrrrinniirrersesms s, 33
6.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER ......coeevevvvvnnnnnnn. 33
7. BOLOM  GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITI.....cvvvvviiiiiiiiiicereiiee e 34
7.1 EMSAL KARSLASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUG ....cvvveveirinrernnrrencnennn 34
7.2  GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUG.....ccuciiiiiiiirrnineenneernnaeeens 36
7.3 UZMAN GORUSU ..ooeeeeeceerin e errin e s renm e ee e eenn s e 40
8. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UG YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI .....ccvvvveeirireirereennanenns 41
9. BOLUM  SONUG .. ceiiuuiiittiimreensernnieturrssssrassensssensssrsssernsseessernierunsesnrenssesssaransens 42

NOVA TD RAPOR NO: 2016£1180




AYNOVA

1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismaniik A.S.

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

TELEFON NO ! +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Ydrirllikteki mevzuat gergevesinde her tiirlll resmi
ve oOzel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye ydnelik tim raporlan dizenlemek,
analiz ve fizibilite ¢calismalarimi sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TiCARET siciL NO : 777424

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

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

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

1.2 MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.
SIRKETIN ADRESi : I Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO ! 490 (212) 325 23 50
ODENMIS SERMAYESI : 850.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 6 Ajustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI t % 42
FAALLYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazii amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatinm yapmak (lizere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka ac¢ik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER 1 Tirkiye’nin cesitli bdlgelerinde yer alan muhtelif

gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miusterinin talebi lizerine adresi belirtilen tasinmazin pazar dederinin
tespitine yénelik olarak hazirlanmigtir.
Pazar deferi:

Bir miilkdn, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde
gerceklestirecekleri alim satim isleminde el dedistirmesi gerektidi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsaylimaktadir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tlrl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhg
pesinen kabul edilmistir.

- Alici ve satic makul ve mantikh hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirter ve kendilerine

azami fayday| saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkulin satig! igin makul bir slire tarminmigtir.

Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Uzerinden gergeklestiriimektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.'nin talebine istinaden, sirket
portféyine alinmasi planlanan gayrimenkuliin pazar dederinin tespitine yodnelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulumun Seri VIII, No: 35 saylli “Sermaye Piyasast Mevzuat
GCercevesinde Degderleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikdamleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayihl kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlannda hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur. Tarafimiza

misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinilama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda agagidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisise!, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecege dénik
hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara kargi herhangi kisisel bir
cikarmiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiimiz (icret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya onceden saptanmig sonuglarin gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Deferleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama agsamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gbérev alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiiri konusunda daha
d6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamigtir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE

I_!ESMi KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI . | Tecim Yapi Elemanlar Ingaat Servis ve Yoénetim Hizmetleri

s $anayl ve Ticaret Ltd. Sti.

ILI 1 { Istanbul

ILCESI : | Kadikdy

MAHALLESI : | ibrahimaga

PAFTA NO : | 296

ADA NO : | 1421

PARSEL NO 4

ANA GAYRIMENKUL Arsa

NITELIGI

YUZOLCUMU : | 9.043,00 m2 P

HiSSESI t I Tamami

YEVMIYE NO : 135415 ™

CILT NO 1| 16

SAYFA NO 1764

TAPU TARIHI :104.11.2016

3.2 iLGiLi TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iligkin bir
simirfama) olup olmadi§i hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkullin gayrimenkul yatirim
ortaklidi portféyine alinmasina sermaye piyasas: mevzuat: hiikkiimleri cercevesinde engel tegkil edip
etmedidi hakkindaki géris,

Tapu kayit sisteminden temin edilen 17 Kasim 2016 tarihli takyidath tapu kayit
belgesine gére rapor konusu taginmazin lzerinde asagidaki notlar bulunmaktadir. Takbis
belgesi rapor ekinde sunuimustur.

Beyanlar biliimii:

e Bu tasinmaz 465384 sicil numarasi ile kayith Tecim Yap: Elemanian Ingaat
Servis ve Ydnetim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret Ltd. S$ti.'ne ayni sermaye olarak
konulmustur. (20.10.2016 tarih ve 34293 yevmiye no ile)
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e Tlrkiye Is Bankasi A.S. mensuplar munzam sandik vakfina yapi dedisikligi ve
ayni sermaye konulmasina dair serh bulunmaktadir. (01.01.1900 tarih)

Not: Yukarida yer alan beyanlar tagsinmazin alim satimina bir engel tegkil etmemektedir.

Taginmaz tapudaki nitelijine gére arsa vasfindadir, fiili kullamm sekli de tapudaki
niteliine uygun olarak arsa niteligindedir. Bu nedenle portféyde de arsa olarak
alinmasinda bir sakinca yoktur,

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg: portféyiine
“arsa” olarak alinmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gorils ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDiYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Deferlemesi vapilan projeler ife ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degderlemesi
vapifan gayrimenkul ile ilgili olarak gercgeklestirdifi denetimler hakkinda bilgi,

Dederlemesi vapian projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alimp alinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmasi igin yasal gerekliligi ofan tiim belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadidi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakiigi
portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat hitkiimleri gercevesinde bir engel olup olmadigi
hakkindaki géris,

Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iligkin detayl bilgi ve planlann ve
séz konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduduna ve farkh bir profenin uygulanmasi
durumunda bufunacak dederin farkii olabilecedine iliskin aciklama.

Kadikdy Belediyesi Imar Mudirligi’'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
taginmaz 23.12.2011 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Marmaray Projesi Guzergahi Uskiidar-
Kadikéy Arasi Uygulama imar Plani ile 13.12.2013 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Kadikdy
(Istanbul) 1. Bélge ibrahimagda Mahallesi, 296 Pafta, 1421 Ada, 4 Parsele Ait Uygulama
Imar Plan kapsaminda yer aldigi ve yerinin dogdru oldugu tespit edilmigtir.

Parsel yapilasma sartlan
Fonsiyon: Turizm Tesis Alani

TAKS: 0,40

KAKS: 1,75

insaat Nizami: Ayrik nizam

Terkten Sonra Kalan ~ Yiizélgiim: 8.299 m2

Parselin tabi oldudu planlara ait notlar asagida detayl olarak sunulmustur. Parsel

miistakil olarak yapilagsmaya uygun biyiikliktedir.
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Hok - ol Y R R T AR T,
KRB TR [[STANBUL; LB GE [BRAHIVIASA HAHALLESL. 298 €AFTA, 1421 ADA. 4 3AEZELE ALT UYGULAMA |
Mor i [mar Dl | FIAR PLANL-171000(13,12.2013)

AN MARMARAY PROIEST GUTERGANL USKUDAR-RADIK Y ARASE L 2000 OLCEKLE UTGULAMA EMAR PLANI-
— L 1000(23.12. 2011 e =t e
Tenh 1 1000 Binm ¥idhankilfi fe KAKS % KRKS1.75
e KADIKT Y Kat Adedi - TAKS % max, TAKS:3.40
Muhabes ALIBALEM On Bahge Messfes LPLMI NutU #tha Bahge Mesdes FLAN BT
impaal Nigam AYFIk ¥an Bahge Memafen | BLAN NOTU Kot Aknacal Nokts Plan Nt
Senesik | Aval PREDE Darikih, SN PRUIE
Hadady o Pafte | Al Pursel | parcaln Plan Fonkaweon Biga

e 23.12.2011 tasdik tarihli

Kadikéy Arasi Uygulama imar Plani Notlan

- Plan onama sinin Marmaray Projesi Uskiidar-Kadikéy Ilceleri glizergah alani sinirini
kapsamaktadir.

- Plan onama sinirlan iginde Marmaray Projesine ait tesisler ve bunlarin mistemilati
nitelidindeki yapitar (trafo, esanjor, elevator, konveyor, kontrol kulibesi vb.) igin
avan projesi dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

- Korunmasi Gerekli Kiltlir Varligi olarak tescilli yapi ve parsellerde ilgili Koruma Kurulu
kararlan dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

- Gegis bélgesi igindeki gegici ve kalic yeni yapilasma igin projeler DLH Genel
mudirliagi onayina tabidir.

180
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AYNOV A

- Planlarda, glizergah (zerindeki yapillasma igin kritik kotlar ve bu kotlarin gegerli

oldugu alanlar verilmistir. Buna gére;
(a-) Gerek pianlanan delme tiinellerin gerekse mevcut veya gelecekte yapilmasi
planlanan binalarin glvenligi ve stabilitesi agisindan, kritik kotlann altinda higbir
yerde hicbir insaat faaliyeti (delme tlineller harig) yapilmamasi gerekmektedir ve bu
kotlarin altinda ankraj, kazik v.b. iksa sistemleri de dahil olmak lzere gegici veya
kalici amach higbir yapi tasartanmamaldir.

- (b-) Tiinel tasanmi, zati ve hareketli yiklerin kombinasyonu esas alinarak, tinel
(izerindeki binalarin her kati icin 12 KN/m? minimum yiik temele etkileyecek sekilde
mevcut yapillasma kosullanna gére yapilmigtir. Mevcut durumda (zerinde vyapi
bulunmayan parsellerde gelecekte yapilacak olasi yeni binalar igin toplam 50KN/m?
stirsarj yikd kabul edilmigtir. Verilen kritik yapilasma sinirlari iginde bu yiikiin
tzerinde hicbir bina ingsa edilmeyecektir. Bu alanlarda mevcut yapilasma kosullari
korunacaktir.

Ustte yapilasma olmayacak alanlarda Marmaray Projesine ait yapilar disinda lstte
herhangi bir yapi yapillamaz.

- Ustte yeni yapilagma olmayacak alanlarde Marmaray Projesine ait yapilar diginda
herhangi bir yeni ingaat yapilamaz.

ihrahimag"a Mahallesi, 296 Pafta, 1421 Ada, 4 Parsele Ait Uygulama Imar Plam

LEJAND

Turizm Tesis Alani

- Kadikéy Iibrahimaga Mahallesi, 296 pafta, 1421 ada, 4 parsel Turizm Tesis Alanidir.

- Turizm Tesis Alaninda yapilanma kosullar,max TAKS: 0.40, KAKS: 1.75'dir.

- Dodgal zemin lizerine gikan kisimlarda TAKS degeri agilamaz.

- Turizm Tesis Alani, Toplu Tasima Alani ve Park Et Devam Et Alam disinda iskan
edilemez. Bagimsiz bolim olarak Konut ve Ticaret birimleri yer alamaz.

- Otopark ihtiyacinin parsel biinyesinde karsilanmasi kaydiyla iskan edilen 1. bodrum
kat emsale dahil degildir.

- Otel kisminda birden fazla bagimsiz bélim yapilamaz ancak iBB'ye devir edilecek
Toplu Tagima Alami ve Park Et Devam Et Alanlan bagimsiz bélim geklinde
diizenlenerek IBB'ye devredilecektir.

- Yapi Yaklasma siniri; otel kisminda yollardan 10 metre, komsu parselden 5 metredir.
Aciga cikan bodrum katlarda; otel kisminda gekme mesafeleri 10 metre olarak
uygulanacak olup, toplu tasima alaninda avan projede belirlenecektir.

- Ulasim Planlama MidirlGgia’niin uygun gériigii olmadan avan proje onay! yapilamaz.
9
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AYNOV A

- Avan proje IBB tarafindan onaylanacaktir.

- Ulagim Planlama Mudiarliga'ne 05.10.2012 tarih 1081325 sayl ile verilen
taahhiitnamede belirtilen kosullar yerine getiriimeden ve Ulastm Planlama
Miidiirligi‘'nden uygun géris alinmadan yapi kullanma izin belgesi diizenlenemez.

- 23.12.2011 onanh Kadikéy ve Uskidar Ilgesi kesisimine ait
= Marmaray Gilizergahina iligkin 1/5000 ve 1/1000 &lgekli Nazim ve Uygulama imar

Plani,

= 04.07.2006 tarih ve UTK 2006/19-16 sayili ve 18.05.2007 tarih UTK 2007/13-32
sayili Revize Ulagim ve Trafik Dlizenleme Komisyonu Karar,

» “Kadikdy, Harem, Kartal Kavsagi arasi D100 Kuzey-Giiney Yan Yollari ve Cevresinde
Yol Kavsak Uygulama Projesi”,

+ 04.04.2008 tarih ve UTK 2008/10-16 sayili Ulasim ve Trafik diizenleme Komisyonu
Karan,

+ 06.08.2012 tarih ve UTK 2012/33-12 sayill Ulasim ve Trafik diizenleme Komisyonu
Kararn alinmis Kadikdy Ilgesi, Aynlikgesme Bolgesi, Yol-Kavsak Uygulama Projesi
Genel Vaziyet Plam ile Genel Sirkillasyon Projesi dogrultusunda istikametler
belirlenmistir.

Kadikdy-Kartal Metro hattina iliskin Rayl Sistemler Mldurligl, Marmaray Projesine

iligkin Altyapr Yatinmlart Genel Mudurliga(DLH) kurum gdrugleri dogrultusunda

uygulama yapilacaktir.

- Kamuya terk edilmesi gereken alanlar kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.
Istanbul Otopark Yénetmeligi'ne uyulacaktir.

- Deprem Yénetmeligi'ne uyulacaktir,

Zeminin sondaja dayali etltlerinden cikacak sonuglara kesinlikle uyulacaktir. Bu

planda belirtiimeyen hususlarda Mer'i Imar Yénetmeligi hikimleri gecerlidir.

- 23.05.2013 glin ve 62956595-310.06.1037.96341 sayili istanbul Bilyiiksehir Belediye
Bagkanhgi, Deprem Risk Yénetimi ve Kentsel Iyilestirme Daire Baskanli§i, Deprem ve
Zemin Inceleme Mudrlugi gériisiine uyulacaktir.

- 31.07.2013 giin ve 24272852-310.01.04.01.422781 sayil Istanbul Biyiiksehir
Belediyesi, Istanbul Su ve Kanalizasyon Idaresi Genel Midurligli gériisiine
uyulacaktir.,

3.3.1 Kadikdy Belediyesi Imar Miidiirliigi Arsivi‘'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Taginmaz arsa niteliginde oldujundan arsiv dosyalarinda herhangi bir evrak
bulunmamaktadir.

3.3.2 Yap:1 Denetime Iliskin Bilgiler

Taginmaz arsa niteliginde oldugundan yapi denetime tabi degildir.

: y
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Rapor konusu taginmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuati
hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhigi portféyiine “arsa” olarak
alinmasinda herhangi bir sakinca olmayacag goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZIN SON_U¢ YILLIK DONEMDE MULKIYET VE iMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son iic yillik dénemde gercekiesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulagtirma islemleri vb.) iliskin bilgi.

'3.4.1 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin daha 6nceden “Transfer Merkezi Alani” oldugu
daha sonradan yapilan tadilatlar ile imar lejanti 13.12.2013 tasdik tarihli, 1/1000 6lcekli
Kadikdy (istanbul) 1.Bolge Ibrahimada Mahallesi, 296 Pafta, 1421 Ada, 4 Parsele Ait
Uygulama Imar Plani kapsaminda “Turizm Tesis Alani” olarak degistigi 6g§renilmistir.

3.4.2 Tapu Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin &nceki malikinin Tirkiye Is Bankasi A.S.
Mensuplari Munzam Sosyal Glivenlik ve Yardimlasma Sandidi Vakfi oldugu daha sonra ise
04.11.2016 tarih ve 35415 yevmiye no ile Tecim Yapi Elemanlan Insaat Servis ve
Yonetim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.'ne satildidi 6grenilmistir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILERI

4,1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Dederleme konusu tasinmaz; Istanbul Ili, Kadikdy ilcesi, Acibadem Mahallesi,
Dinleng Caddesi ile Onur Sokak ve Meydan Sokaklarin kesisiminde yer alan 1421 ada 4
no’lu parseldir.

Taginmaza ulagim; D100 (E-5) Karayolu Uzerinden Goéztepe képrisiindi devam
ederek Kadikdy istikametine devam edilir, Kosuyofu Kavsagi'ndan ayrilarak Kadikéy yoénii
tabelasini takip ederek Dinleng Caddesi'ne girilir, devaminda caddeyi kesen Meydan
Sokak’a girilmek suretiyle taginmaza ulasim saglanmaktadir.

Taginmazin bulundugu bolgede yodunluklu olarak ticari adirhikh yapilar mevcuttur.
Bolgenin altyapisi tam olup, ulasim imkanlan oldukca gelismis ve alternatiflidir.
Tasinmaza toplu tagima araglan olarak belediye otobusleri, miniblis, metro ve marmaray
ve ayrica 6zel araglarla kolaylhkla ulagim saglanmaktadir.

Taginmaz konum itibariyle Uskiidar ve Kadikdy ilge merkezlerinin baglantisinda yer
almakta olup, bir gok noktaya ulagim bu glizergah (zerinden saglanmaktadir. Ozellikle
Ayrilikgesme (Ayrilikgesme-Uskiidar-Sirkeci-Yenikapi-Kazlicesme) Marmaray istasyonu
sayesinde herglin binlerce insanin gegis glizergahinda bulunmaktadir.

Bdlge ulagimini giiglendirecek olan Avrupa - Anadolu Yakalar arasindaki deniz
altindan gegecek olan tlip gegit projesinin de yakin dénemde acilmasi planlanmaktadir.

Taginmazin bulundugu bdlgeye yakin konumda Ayrilikgesme Metro ve Marmaray
Istasyonu, Tepe Nautilus AVM, Dodus Universitesi, GATA, Haydarpasa Numune
Hastanesi, Kadikéy sehir hatlan Iskelesi, S&é§iitlicesme Metrobiis istasyonu, Doubble
Tree By Hilton Hoteli, Ofton elysium elit kosuyolu projeleri bulunmaktadir.

Taginmaz yaklagik olarak D100 (E-5) karayolu’'na 400 m, Aynlikgesme Marmaray
Istasyonu’na 250 m, Kadikdy Iskelesine 1,10 km, Séglitliiceme Metrobiis istasyonu’na 1
km, Bogazigi Képriisii'ne 8 km mesafede yer almaktadir.

Bolge, Kadikdy Belediyesi sinirlan icerisinde yer almakta olup tamamlanmis

altyapiya sahiptir.

12
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4.2 PARSELIN FizikSEL OZELLIKLERI

o Parselin yuzélglimi{i asagidaki tabloda sunufmustur.

L, el YOLA TERK SONRASI
ADA / PARSEL NO YUZOLCUMO (m?) vuzouz;umu
(m°)
1421/ 4 9.043 8.299

o Parsel Gzerinde yapilasmay! engelleyici herhangi bir unsur bulunmamakla beraber
Ispark acik otopark alani olarak kullaniimaktadir.

o Parselin ~ 744 m2‘lik kismi halihazirda yolda kalmaktadir.

o Parsel, kuzey-doguda 3 no'lu parsele ~104 m, kuzey-batida Dinleng Caddesi‘ne ~79
m, gliney-batida Meydan Sokak’a ~128 m, giiney-doguda Onur Sokak'a ~78 m
cephelidir.

o Diz bir topografik yapidadir.

o Taginmaz dikdértgen seklinde bir geometrik yapidadir.

o Swirian tel érgd ile cevrilidir.

o Boblgede altyapi tamdir.

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya simirlayan herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALiZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dederleme
Standartlari (UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
milkin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve degerlemesi yapilan miilkiin en yiiksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin konumu, blyiikliga, fiziksel dzellikleri ve mevcut
imar durumu da dikkate alindiginda en verimli kutlanim segenedinin {izerinde “Turizm
Tesisi (Otel)” projesi gelistiriimesi olacadi kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi llkemiz igin donim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar lilkeyi biiyiik bir krize siriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dizenlemeler
(6zellikle bankaciik konusunda) ve idari tedbirlerle llkemiz bir toparlanma siirecine
_girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140°lar mertebesinde borglanirken, 2003 yiiinda sonra
faizler hizli bir diiglis trendine girmeye baglamigtir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
Cumburiyet tarihinin en duisuk seviyesi olan % 4,99 goérulmuistur. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, &6zellikle FED'in yaptigi parasal
geniglemenin sonlanacadi beklentisi ve diger jeopolitik risklerle beraber faizler artis
egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyredinde faiz oranlar % 11
mertebelerine kadar ¢ikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemistir. 2016

yihnin son geyreginde ise faiz oranlar % 9 mertebelerinde seyretmektedir.

ikincil Piyasa i Borglanma Faiz Orani

{Yizde)
72

54 -

e et Piyes b Bons Fafiz Oranian

56

8-

40 -

32

24.

18 -

&

Kaynak: Hazire Mastesarkg
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5.1.1 Tiirkiye Biiylime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca (st (ste bilyiime
kaydedememistir. 2002-2008 yillar arasinda ise (st Uste pozitif blylme saglanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle (ilkemizde de 2009 yilinda pozitif
biyiime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biiyiimeler sadlanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yil birinci ¢eyrek biiylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,8 artmistir) Gzerinde gergeklesmis olup, cesitli risklere karsi,

Tirk ekonomisinin canliigini yansitmistir.

Torkiye Yiluk Bilyime Orariari [GSYH, % Degigim)
16
13' }
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4 ‘
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-12 ;
P yssseasssssosssssnsossansnsszas
EEBEEEDEXI SIS 2EESEEEREEES RS AN NN
Kaynak: TUX
IS, Dradt Defa it yfdp kemesnin ksalbmassas mydamgdnﬂldsﬁ by&m?ﬂhea‘h‘!ybbuﬁam a:srrsiprisking ke g siyl'ﬂmdifﬂhda'ﬂ tanmlaabie
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5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektérii Verileri

Ulkemiz igin insaat sektdrinin gok biyiik bir kismini konut ve buna bagl yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektdri bilyiime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektérii
verileri incelendiginde 2014 yill GSYH'In % 4,6’k kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'In oraninda kliglik de olsa bir diisis olsa da 2015 yil satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. Ekim 2016 yilina kadarki konut satis
rakkami ise 935.811 adettir.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen taginmazlann 2016 yiimin ilk Gg ayinda
bir énceki yilla goére, bina sayisi % 28 y(zdlgimi % 31,6 degeri % 38,5 daire sayisi
ise % 34,7 oraminda artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapi Ruhsatlan Kinlmi-Ocak-Mart 2016
Yapi ruhsati, Ocak - Mart 2016
Bi dncski ik
n degigom ovan’)
Gbstergeler 2016 2015m 20144 2016 2015
Bina Sayist 32548 25 424 46037 26,0 -448
Yiizsigiimii (m? 52 070 237 30581 401 67 165117 31,6 411
Deger (TL) 45 363 339 960 33136904146 52083 617 074 38,5 -36,4
Daire sayis: 248925 184 856 207 950 347 -380
: Yapi izin istatistikleri 2014 ve 2015 yillan verileri revize edilmigtir. Kaynak: TUK

Tiirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan énemli Olglide ingsaat sektériindeki talep
biilyimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yilikselme sdz konusudur, 2015 yili
ilk yarisi konut kredileri talebi yiiksek gériindrken ikinci yan itibariyle sert bir disis
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma s6éz konusudur. BDDK verilerine
gére 2014 yihinda 125 milyar TL tutaninda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL dizeyine yiikselmigtir. Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ({TCMB)
verilerinden derledigi bilgilere gbére, 5 Adustos 2016 itibariyla bankacilik sektdriniin
kullandirdigi toplam konut kredisi tutan 151 milyar liraya ulasti. $6z konusu tutarin 123
milyar lirasi (ylizde 81,7) 61-120 ay vadeli, 27 milyar lirasi (ylizde 18,2) 13-60 ay vadeli
ve 176 milyon lirasi (yiizde 0,1) 1-12 ay vadeli kullanimdan olusmustur,
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Konut Satis Sayilan-Satig Cesidine Gore

(012019

Yillara Gore Satig Tiirleri
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Konut satiglan 2015 yilinda bir dnceki (2014) yila gbre % 10,6 artis géstermistir.
Konut satiglannda 2015 yilinda Istanbul’da 239.767 konut satisi lle en yiksek paya
(%18,6) sahiptir. Yine TUIK verilerine gdre Tiirkiye genelinde konut satiglar 2016 Ekim
aymna kadar 935.811 adet olmustur. Bu rakkam bi dnceki wvilin ilk dokuz ayi ile heme
hemen aynidir.

Ug bilyiik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildiginde, 2016 yih
Nisan ayinda bir 8nceki aya gére Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 1,42, yiizde
0,42 ve ylizde 1,61 oranlarinda artis gérilmiustir. Endeks degerleri bir énceki yilin ayni
ayina gére ise Istanbul %18,73, Ankara %9,14 ve Izmir'de %17,30 oranlarinda artis
gbstermistir. (Kaynak: TCMB)

Uc Bityik it Konut Fiyat Endeksi (2010=100)
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Konut satis sayilan, 2015-2016
Sateslar
[Bin adet}
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Kaynak: TUIK

Tirkiye genelinde konut satislan 2016 Eylil ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére
%17,8 oraninda artarak 108 918 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 17 040 konut satigi ile
en yiiksek paya (%15,6) sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’u, 11 564 konut satisl
(%10,6) ile Ankara, 6 050 konut satisi (%5,6) ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin disiik
oldugu iller sirasiyla 12 konut ile Hakkari, 13 konut ile Ardahan ve 32 konut ile Sirnak
oldu. Tirkiye genelinde ipotekli konut satislar bir énceki yilin ayni ayina gére %46,7
oraninda artis géstererek 42 083 oldu. Toplam konut satiglan iginde ipotekli satislarin
payl %38,6 olarak gergeklesti. ipotekli satislarda Istanbul 7.310 konut satisi ve %17,4
pay ile ilk siray! aldi. Toplam konut satiglan igerisinde ipotekli satis payinin en yiliksek
oldugu il % 53,8 ite Ardahan oldu.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

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

o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik clmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlan yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dbnemde déviz kurundaki artisin faizler izerindeki baskiyr artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,
Son dénemde gayrimenkule olan yabanc ilgisinin artiyor olmasi,
Ozellikle kentsel dénlsiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
olmasi,
Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

o  Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
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o Istanbul’un diinyanin metropollerinden birisi olmas! ve son dénemde yapilan biyilik
projelerle (Istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Koprii ve 3. Havalimani vs.) ilgi odag
olmaya devam edecek olmasi.

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse tlke ekonomisindeki duraganligin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis oimamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gdre satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yiinin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénilisiim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizh bir donem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yihnin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri durafan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gergeklesmigtir. 2016 yilimin ilk 3 geyredi i¢in 6ngorimuz géreceli olarak 2012, 2013,
2014 ve 2015 yihnin ilk yarisina gore gergeklesen yiiksek faiz oranlan nedeniyle satislarin
duragan olarak seyredecedi, yatinmlann ise agirlik olarak kentsel dénisiim projeleri
yoniinde olacadi yéniindeydi. 2016 son ¢eyregdinde ise hikimetin almis oldugu ekonomik
tedbirler ve dugen konut kredileri neticesinde gayrimenkule olan talebin sinirlida olsa
artacadi yonindedir.

5.1.5 Istanbul Turizm Sektdr Verileri

ISTANBUL'A GELEN YABANCI ZIYARETCI SAYILARI

TURKIYE ISTANBUL 2015'e Gire 2015’e Gore
: Degigim Orani | Degigim Oram
2015 2016 2015 . 2016 (Ayhik) (Kimulatif)
OCAK 1.250.941 1.170.333 6:3-;1.496 ! 692.172 a1 0,1
SUBAT 1.383.343 1.240.633 732202 | 674.465 -7.9 -4,0
MART 1.895.940 1.652.511 944931 783.164 -17,1 -9,2
NiSAN 2.437.263 1.753.045 1.037.506 ' 715.161 -31,1 -15,9
MAYIS 3.804.158 2.485.411 1.182.906 869.446 -26,5 -18,6
HAZIRAN 4123.109 2.438.293 1.091.357 i 707.050 -35,2 -21,8
TEMMUZ 5.480.502 3.468.202 1.400.183 ; 924.686 -34,0 -24,2
AGUSTOS 5.130.967 3.183.003 1.333.515 908.663 -31,8 -25,4
EYLUL 4.251.870 2.855.397 1.205.089 800.675 -33,6 -26,4
EKIM 3.301.194 ? 1.125.263 790.951 -29,7 -26,8
33.059.287 10.744 448 7.866.433
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Atatlirk ve Sabiha Gokgen Havalimanlan ile Haydarpasa, Pendik, Zeytinburnu ve Karakoy
limanlarindan alinan verilere gére; 2016 yih ocak-ekim ayiarinda Istanbul‘a gelen yabanci
sayisini gegen yll ile kargilagtirdidimizda %27 azalmis oldugunu gérmekteyiz.

Ekim ayi gelen yabanci sayisi 2015 ekim ayina gére %30 daha azdir.

5.2.2 Son Bes yil Ocak-Ekim Ay1 Gelen Yabanci Sayilan

%133 % 5,9
%119 _—

| 15 7 I I I\QG‘

2012 2013 2014 2015 2016

5.2.3 Milliyetine Gére Istanbul’a Gelen Yabancilar

ALMANYA; 886.329

iRAN; 554.216 .
SUUDI ARABISTAN;

/ 412.602

iNGILTERE; 322.438

DIGER ULKELER;
3.418 363

cin; 127.906/
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Ayni Grafigin 2015 yilr ocak-ekim aylarinda ise:

MILLIYETLERINE GORE iISTANBUL’A GELEN YABANCILAR

ALMANYA; 1.118.013 iRAN; 632.242
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: CIN, 256.142 i
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KONAKLAMA TESISLERI

KULTUR VE TURIZM BAKANLIGI “iSLETME BELGELI” KONAKLAMA TESISLERi

YERI Avrupa | Anadolu ; Tesis : Avrupa Anadolu | Avrupa | Anadolu ;| Yatak
TURDO Tesis Sayisi ! %ﬁkn : Oda Sayisi Yatak Sayisi ?3‘.’:'&"
Ozel Tesis 111 it ! 122 ‘ 4,169 375_ 10.856 747 11.603
Butik Otel 15 2 17 ' 716 42 1.436 84 1.520
Bes Yildizh Otel 71 17 88 i 18.301 4.692 37.038 9.376 46.414
p 109 11 120 | 12.563 | 1.051 | 25.180 | 2.087 | 27.267
Uc Yildizh Otel 94 15 109 5.462 772 10.673 1.471 12.144
ki Yiidizl: Otel 40 4 44 1.450 146 2.276 295 2.571
Tek Yildizhi Otel 6 i 7 144 19 271 38 309
Apart Otel 2 1 58 36 154 72 226
Pansiyon 3 1 4 26 9 52 18 70
TOPLAM 451 63 514 42.889 7.142 87.936 14,188 102.124

Yukaridaki Tabloda Kiiltiir ve Turizm Bakanli§i’'ndan “isletme Belgeli” konaklama tesisleri

ver almaktadir. Avrupa ve Anadolu yakasi olarak ayn ayn belirtilmis olan toplam 514
tesisin tamaminin yatak kapasitesi toplarmi 102.124tir.
Asagida ise Bakanlk'tan yatinm belgesi almis olan 199 adet tesise ait dederler

gériilmektedir, Istanbul’da insasi devam eden toplam 48.276 yatak kapasiteli konaklama
tesisi bulunmaktadir.
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KULTUR VE TURIZM BAKANLIGI “YATIRIM BELGELi” KONAKLAMA TESISLERI

YERI Avrupa | Anadolu Tesis Avrupa | Anadolu | Avrupa | Anadolu Yatak
TURU Tesis Sayisi Tso?:vﬂjs\lm Oda Sayisi Yatak Sayisi Tg?:ﬁh
Ozel Tesis 17 1 18 540 12 1.087 24 1.111
Butik Otel 18 - 18 656 - 1.322 - 1.322
Bes Yildizl Otel | 35 7 42 9.281 | 1.524 | 30.031 | 3.162 | 33.193
e 46 12 | 58 5431 | 1.664 | 10.813 | 3.495 | 14.308
lic Yildizl Otel | 44 12 56 2233 | 1173 | 4533 | 2301 | 6.834
fki Yildizh Otel 3 1 4 56 20 102 | 40 142
Tek Yildizli Otel | 2 - 2 52 - 104 | - 104
Hostel 1 = 1 30 S 60 - 60
TOPLAM 166 33 199 | 18.729 | 43.93 | 38.052 | 9.022 | 47.074

5.2 BOLGE ANALIZI

istanbul ili

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve ilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltlirel agidan en 6nemlii sehridir. Sehir, iktisadi biytklik
acisindan dinyada 34., niifus agisindan belediye sinmirlan g6z 6niine alinarak yapilan
siralamaya gdre Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2015 yih itibariyle niifusu 14.657.434 Kisidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alr. Batida Catalca Yarimadasi,
dogjuda 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, Corlu, glneybatida Tekirdag'a bagdli Marmara Ereglisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne bagdl Kandira, doguda Kocaeli'ne bagdl Kérfez, gilineydoguda
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. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bodazi boyunca
ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tlrkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bodazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik énemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektéri gevresel konularda pek gok
sikintiyr da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérantia ve gurdlti kirigi gibi

ikincil sorunlar da gdze ¢arpmaktadir.
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Istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkéy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdliz(i, Beyodlu,
Blyilikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gilngodren, Kadikéy, Kagithane, Kartal, Kiglkgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge bllylik bir farklilasma
gorilir. En yiksek gbkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da
dzellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy
ilgesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat geker.

Seon yillarda inga edilen gok yiiksek yapilar, nifusun hizh bliyiimesi géz oniine
alinarak yapiimiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlasma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyulksek ¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekéy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir. Levent ve Etiler'de ¢ok sayida alisveris merkezi toplanmigtir. TUrkiye'nin en
biiylk sirket ve bankalarinin 6nemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kurulustarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir,

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsad olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Turkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
biylik sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini  karsilamaktadir,
Yaklasik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, Ipek, pamuk ve titin gibi lrdnler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Uretimi, petrol tiriinleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik tiriinler, makine, otomotiv, ulagim

aracglan, kagit ve kagit Grlinleri ve alkollG ickiler, kentin énemli sanayi Urlnleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyilk paya sahip olan sektérdiir. llde bu
sektériin gelismesinde Bogaz kdopriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biyilk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve bilyiik limanlan oclmasi da bu konuda etkilidir. istanbul ticaret sektéri lilke
toplamirun %27'sini olusturur. Disallm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren 6zel bankalarn timiiniin, ulusal ¢apta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

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

Turkiye'nin biiylk sanayi kuruluglarindan 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
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yillarin baginda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biiylik
sektorddr.

Istanbul genelinde tiim orman alanlar koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti yiriitilmektedir.

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

istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
yapilimaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimacihdin  yapildifi biyiik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ifin
kuzeyinde 3. Havalimani insaati devam etmektedir. Yurti¢i ve yurtdisi pek ¢ok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mimkiindiir. ildeki havalimanlanindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gdkgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atarirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
bliylik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta biiylik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Glircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
Ulkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogan,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiylik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine badlanmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulagim vyalnizca vyurticinde gergeklestirilir.
iIstanbul'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 sehirici ulasim ise baylk bir sektérdiir. Otobislerle ulasim
saglayan IETT; sehirhatlari vapurlarini ve deniztaksi isleten iDO; tramvay, metro,
funikiller ve teleferik hatlannin  sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuglar, yolcu motorlan ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulasim adina sahiptir.

Kadikdy ilgesi

Kadikdy, Istanbul'un Anadolu Yakasi'nda yer alan ilgesi. Kocaeli Yarmadasi'nin
glneybati kesiminde bulunan Kadikéy, bati ve glneyde Marmara Denizi,
kuzeyde Uskiidar, kuzeydoguda Atasehir ve doguda Maltepe ilceleriyle cevrilidir.

Marmara sahilleri boyunca Haydarpasa'dan Bostancl'ya dek kuzeybati-glineydogu

dogrultusunda oldukga uzun bir sahil seridine {yaklagik 21 km) sahip olan Kadikéy'de kiyi 8-'
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seridi ve buna paralel uzanan ana ulagim giizergahlar yerlesme yapisini belirlerken, daha
geride yer alan D-100 Karayolu ilgenin kuzey simirint olusturur.

Kadikdy'deki yerlesmenin baslangicini olusturan tarihsel gekirdek, Haydarpasa Koyu
ile Moda Burnu'nun olusturdugu alanda yer almaktadir. Ilgeye adini veren yerlesme
merkezi ve asil Kadikéy semti kabaca kuzey ve kuzeydoduda demiryolu, doduda
Kurbadaldere ve Kalamis Koyu, batida ise Marmara Denizi ve Haydarpasa Koyu'nun
sinirladidi bir alan olarak disinilebilir.

Kadikéy, ancak 19. yilzyll'da strekli iskan sahasi haline gelip Istanbul kentiyle
bitinlestijinden, Istanbul'un dijer tarihi semtlerine nazaran sehir tarihi iginde oldukca
geng bir yerlesme olarak kabul edilebilir. Bununla birlikte Anadolu Yakasi’'nin en eski
yerlesim birimlerinden olan Kadikdy bugiin de yakanin en islek noktasi durumundadir.
Pek gok nezih semte ev sahipligi yapan Kadikéy'de Osmanl déneminden kalma yapilara
da rastlanir.

2015 yil itibariyle nifusu 465.954 kisidir,

Ulasim

Kadikdy ilgesi ilke ve kent wulasimi agisindan ©nemli bir konuma
sahiptir. Anadolu'daki gesitli merkezleri istanbul'a ve kent icindeki cesitii semtleri de
birbirine baglayan bazi ana ulasim yollari Kadikdy Ilcesi'nden geger. Bunlardan en
onemlisi eskiden Ankara Asfalti ve E-5 adlariyla anilan D-100 Karayolu'dur. Bu
karayolu Fatih Sultan Mehmet K&prusi'ne giden O-2 Otoyolu'yla Kozyatadi'nda, Bogazigi
Koprisi'ne giden O-1 Otoyolu'yla Uzungayir'da kesisir,

Anadolu’'nun gesitli merkezlerini Istanbul'a baglayan demiryclu hattinin ik
istasyonu Haydarpasa Gari''dir. Haydarpasa'daki gar binasi ve &éteki demiryolu tesisleri
Kadikdéy ilgesi sinifan igindedir. Bu istasyon ayni zamanda kentin Anadolu yakasinda
Gebze'ye kadar gergeklestirilen banliyd ulagim: agisindan 6nem tagir.

Kadikdy Ilcesi'nde yagayanlarin énemli bir bélimi sehir hatlan vapurlarini
kullaruriar. Ilgedeki vapur iskeleleri Haydarpasa, Kadikdy ve Bostanci'dadir. Ayrica
Kadikéy ve Bostanci'daki deniz otobiisii iskelelerinden Istanbul'un cesitli kiyi semtlerine
diizenli seferler yapilir. Kalamis Koyu'nda da biyilk bir yat liman vardir. 1934-1966
yillari arasinda, Kadikdy-Moda, Kadikéy-Fenerbahge ve Kadikéy-Bostancl tramvay hatlar
hizmet vermigtir. 2003 yilinda Kadikdy-Moda hatti nostaljik tramvay adiyla yeniden
hizmete girmigtir.

Ilgenin kuzeyinden, D-100 Karayolu boyunca Kadikéy-Kaynarca Metrosu (M4 hatt)
gegmektedir. Bu metronun ilk istasyonu olan "Kadikéy" de ilce merkezinde
bulunmaktachr.

Ayrica ilgeye Marmaray ile ulasim saglanmakta olup aragh tip geg¢it projesi
galismalan devam etmektedir. &
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Kadikdy Ilgesinin niifusu kurulusundan itibaren hizh bir artis gostermis, 1970'lerde
yilbk nifus artis hizi yiizde 10'a kadar yiikselerek zirve yapmistir. 1980'lerden itibaren
nifus artis hizi yavagtamasina ragmen ilgenin niifusu, bugiinki sinirlarina ulasti§i 2009
yilina kadar siirekli artis géstermistir.

Marmaray‘da 2014-2015 Yillarina Ait Yolcu Grafigi Ve Istasyonlara Gore Yolcu
Dagihmi asagida yer alan tablodaki gibidir.

2014-2015 YiLLARI AYLIK YOLCU GRAFIGI
T 000
e 014 VI = 2015 L

. =

- _.‘-——'_'_'*-.___

05003 i -

ToAk SLEAT hI&RT TIBAN P fyer ok FAZIGAR TEMRIIZ &SUETOS  SYLLL EERS L8701 AHALK
MARMARAY ISTASYONLARA
GORE YOLCU DAGILIMI
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2016 Yih Haziran Ayinda Istasyonlara Gore Yolcu Dagilimi asagida yer alan
tablodaki gibidir.

HAZIRAN 2014 ISTASYONLARA GORF GUNLUK ORTALAMA YOLCT TASIMA ISTATISTHS]

HATIRAN 2616 AVINDA GEXNLUK ORTALIMA 158 324 YOLOU TASINMISTIR.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Merkezi konumu,
o D100 (E-5) Karayolu’na clan yakinhd,
o Aynlikgesme istasyonuna olan yakinhdi,
o Ulagimin kolayligi ve gesitliligi,
o Yakin konumda alisveris merkezi bulunmasi,
o Yapimi devam eden tilp gecit projesinin yakin dénemde acilacak clmasi,
o Istanbul gayrimenkul piyasasinin hizli gelisen bir bélgesinde konumlu olmasi,
o Mevcut imar durumu,
o Reklam kabiliyeti,
o Misteri celbi,
o Bdélgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz etken:
o 2016 yii iginde yabanci turist sayisinda ciddi bir diisiis yasanmasi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyvasa arastirmasi Degerleme
Standartlan hakkinda Tebli§ (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Tasinmaz Miilk

Degerlemesi, Madde 5.22 - Kargilagtirma Unsurlar esas alinmistir.

yapiirken Sermaye Piyasasinda Uluslararasi

Devredilen Tasinmaz
Miilkiyet Haklar

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller
segilmis olup farkli bir durum olmast halinde (hisseli
milkiyet, {st hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Finansman Sartlari

Bu raporda d&zel finansman dizenlemelerinin
bulunmadi§i emsaller dikkate alinmustir.

Satis Kosullarn

Emsal olarak segilen gayrimenkulierde degderi etkileyen
6zel satig kosullarinin (pazarlama silresi, genel pazar
ortalamasinin Uzeri / agadist gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa aragtirmasi bélimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz ediimistir.

Satin Alma Isiemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin aima isleminden sonra harcama
yapilan emsaller dikkate alinmamigtir.

Pazar kosullari

Bu raporda taginmaz ayni pazar kosullarina sahip
emsaller tercih ediimistir.

Konum

Bu raporda tasinmaz ayni veya gok yakin konumda yer
alan emsaller tercih edilmis olup piyasa bilgileri
bélimunde detaylh konum bilgileri sunulmustur. Farkh
konumda yer alan emsallerin gerefiye farkhhklan ise
belirtiterek degerlemede dikkate alinmuslardir.

Fiziksel Ozellikler

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel o6zellikleri
(arsalar igin biylklik, topografik ve geometrik
dzellikler; badimsiz bélimler icin Gnite tipi, kullanim
alani buytkligil, yapi yasl, insaat kalitesi vb. unsurlar)
dikkate alinmistir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda kira getiren emsaller bulunmamaktadir,

Kullanim

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi
kullanima sahip olan miilkler kuilanilmigtir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Oimayan Unsurlari

Bu raporda tasinmaz mulkiyeti oiusturmayan kisisel
mulkler, sirket haklani veya tasinmaz miulkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullaniimamistir.
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Bélgede satisi gerceklesmis veya satista olan arsalar

1. Taginmaza yakin konumda 253 ada 42 parsel no’lu Halil Ethem Eldem Sokak lizerinde
Ayrilikgesme istasyonuna yakin mesafeli konumda “Konut Alani” lejantina sahip ve
“H: 9,50 m, 75 m2 taban oturumliu” yapilasma sartina sahip 110 m? yiizélcimlii arsa
930.000,-TL bedelle satihktir. (m? birim degeri 8.455,-TL)

Iigili kisi / Gilinegsu Emlak — Mustafa Bey: 0535 611 12 11

2. Tagsinmaza yakin konumda Kosuyclu’'nda 858 ada 68 parsel no’lu Muhittin Ustiindag
Caddesi (zerinde “Konut Alani” lejantina sahip ve “H: 2 kat” yapilasma sartina sahip
ancak kottan dolay! toplamda 5 kath 740 m2 kapali alan yapilabilen projesi ¢ikariimis,
241 m? yiizélgliml( arsa 1.450.000,-USD bedelle satiliktir.

(m? birim degeri 6.015,-USD / ~ 19.900,-TL)
Iigili kigi / Expert Emlak - Kasim Bey: 0532 742 31 62

3. Tasinmaza yakin konumda Rasimpasa'da Ferit Bey Sokak lzerinde “Ticaret + Konut
Alanl” lejantina sahip ve “H: 15,50 m” yapilasma sartina sahip 228 m? yiizélgiimli
arsa 4.950.000,-TL bedelle satihktir. (m? birim degeri 21.710,-TL)

Tigili kigi / Kiziroglu Emlak - Mustafa Bey: 0532 422 75 95

4. Tasinmaza yakin konumda konumda vyer alan “Konut Alani” lejantina ve “H: 6,50 m”
yapilagma sartina sahip 271 m? yiizélcimlii arsa 2.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim degeri 7.380,-TL)

Ligili kisi / Emlak pazarlama firmasi: 0216 423 61 53

5. Koguyolu Caddesi (zerinde toplam 17.237,47 m? ylizélglimiine sahip “*Konut Alan”
lejantina ve "Emsal: 1,00” yapilagma hakkina sahip iki adet parsel 2015 yil icerisinde
m? birim degeri 7.550,-TL bedelle satis| gergeklesmistir.

Not: 1) Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-USD = 3,3105 TL'dir.
2) Satihk emsallerin timiinde pazarlik payr mevcuttur.

Arsa emsallerinin uydu gériiniimii
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Bélgedeki 4 ve 5 yildizh turizm tesisleri ve ortalama oda fiyatiar:

- YILDIZ 'roc:;.:M ORTALAM ODA
SAYISI smyrer | FIYATI (EURO)

BYOTELL HOTEL ISTANBUL _ 5 T 182 75
HILTON ISTANBUL KOZYATAGI 5 320 90 - 110
ISTANBUL MARRIOT HOTEL ASIA _ 5 238 125 = 140
SILENCE ISTANBUL HOTEL & Fr e -
CONVENTION CENTER
DOUBLE TREE BY HILTON HOTEL
ISTANBUL — MODA 3 245 115-150
HOLIDAY INN ISTANBUL KADIKGY 4 127 60 - 70
DEDEMAN BOSTANCI ISTANBUL HOTEL
AND CONVENTION CENTER _ 5 252 75 - 90
SHERATON GRAND ISTANBUL ATASEHIR 5 165 90 - 110
RADISSON BLU HOTEL ISTANBUL ASIA 5 195 90 - 100
THE GREEN PARK BOSTANCI 5 55
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkulin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yéntemleri kullanilir. Bu y&ntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirliine gdre
degismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tiir yaklagim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal kargilastirma yaklasimi miilk fiyatlanni pazarn belirledigini kabul eder.
Pazar dedgeri de bu nedenle pazar pay igin birbirleriyle rekabet halinde olan milklerin
pazar fiyatlar (zerinde bir galisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimi'nda pazar dederi uygulamalar igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yontemde mulkiin gelecekte olugacak kazang
beklentilerinin yarattigr dederin (gelir akislan) bugiinkii degerlerinin toplamina esit
olacagini dngdriir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini goz
éninde bulunduran islemleri igerir.

Maliyet yaklasimi’nda, arsa lzerindeki yatirm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir cikar veya kazang varsa eklenmesi, aginma payinin toplam maliyetten

cikarilmasi) sonra arsa dederine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu galigmamizda taginmazlardan 1421 ada 4 parselin pazar dederinin tespitinde
emsal kargilastirma ve gelir indirgeme ydntemleri kullaniimistir.

Taginmaz arsa nitelijinde olup (zerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Bu
nedenle maliyet yaklasimi yéntemi bu gayrimenkullin dederlemesinde kullanilmamistir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPiTi

7.1  EMSAL KARSLASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara c¢ikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler ¢ercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu parsel igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, blylklik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterler
dahilinde kargilastinimig, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama
firmalari ile gérigiilmilg; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimigtir,

7.1.1 EMSAL ANALIzi

Taginmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlarin sahip
olduklar oclumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gére karsilastiriimasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmigtir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, biylikliik, imar
durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir.
Degerlendirme kriterleri ise gok kdtil, kdti, koti-orta, orta, iyi-orta, iyi ve cok Iyi olarak
belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklan sunulmus olup ayrica
bilylklik bazindaki dederlendirmeler de asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklar
mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

i . Oran Arakd

| Cok Kétu Cok Biiyiik | % 20 Uzeri

| Kot BlyGk { % 11 - % 20

[ Orta Koti Orta Buytik % 1 - % 10
Benzer Benze % 0
Orta lvi Orta Kiiglik - % 10 - (-% 1)

L Iyi Kiiclk - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiclik - % 20 Uzeri

34

NOVA TD RAPOR NO: 201%1180

navold com




AANOVA

Arsa Emsal Analizi

Rapor
konusu Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
parsel
:’ﬁgf)ilcﬁmﬁ 9.043,00 110 241 228 271 17.237,47
m
m* Birim Satig 8.455 19.900 21,710 7.380 7.550
Degeri (TL)
- Turizm Tesis Ticaret +
Imar durumu T Konut Konut Konut Konut Konut
Yapilasma garti
(Emsal / E: 1,75 H: 2,50 ! H: 6,50 H: 15,50 H: 6,50 E: 1,00
H:Yiikseklik) )

Kétu | Cok Kati Kot

P —

Lokasyon icin —_— Kot Benzer

ayarlama 9% 25 i % 0 i % 20 I %40 % 15
i Bilytikliik igin - Cok kuiglik ' Cok kugtk i Cok kuguk Cok kulgiik Benzer

ayarlama - % 40 - % 40 3 -%40 | -% 40 % 0

i

imar durumu - Orta iyi Ortaiyi | Ortatyi Ortaiyi | Ortaiyi
| icin ayarlama -%5 -%5 § -%5 ~% 5 . %5
I o :— ..._3_ e L g
! Yapilasma sarti h__ Orta kéti Orta k&tu | Orta kotu Orta koti | Kati
1‘ icin ayarlama % 10 % 10 i % 5 % 10 i % 20
/ ! ’ §

= Var | Var Var Var

! Pazarlicpey: %5 |  -%5 - %5 - %5
" Ayarlanmug = T G § e
I
| deger (TL) 6.295 | 11.?_5_0__ 7_:-1_4.815 | H 6.155 | 9.900
| Ortalama
{ Emsal Degeri ~ 9.800
L (TL)

ULASILAN SONUGC

Piyasa bilgileri, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle degerlemeye konu
parselin konumu, blylkiliga, fiziksel &zellikleri ve mevcut imar durumu da dikkate

alinarak m2 birim degderi ve toplam pazar dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

ADA |PARSEL | YUZOLCUMU BiRIM DEGERL ";’R’ZAA';"AD:I&L:R?
NO NO (m?) (TL)

(TL)
1421 4 9.043 9.800 88.620.000

Not: Birim deger takdir edilirken parsel in yola terk durumu da dikkate alinmigtir.
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7.2  GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir indirgeme yéntemi ile arsanin toplam dederine ulasmak icin, arsa maliyetinin,
arazi tizerinde gergeklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlart yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal deferleri arasindaki farka esit olacad
varsayilmistir.

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

Bu kabulden hareketle nakit akimlan hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alinmigtir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal dederi

b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal dederi

I - PROJE GELISTIRME MALIYETININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

¢ Proje icin Varsayimlar ve Kabuller:

Parsel lizerinde 5 yildizh bir otel projesi ingd edilecedi varsayilmistir,

Parselin yiizélgiimii ise 9.043 m? olup yola terkten sonra net turizm imarh kismi
yvaklasik 8.299 m='dir.

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

Bu bilgiden hareketle parsel lzerinde insa edilmesi planlanan projenin insaat alan
hesaplamalan asagidaki tabloda sunulmustur.

PARSEL ALANI 19.043 m? N
TERK ALANI 744 m?

NET PARSEL ALANI 8.299 m?

TAKS 0,40

KAKS 1,75

PROJE TABAN ALANI 3.319,6 m*

EMSAL INSAAT ALANI 14,523,25 m?

PLANLI ALANLAR TiP iMAR YONETMELIGI 20 %
TOPLAM ZEMIN VE UZERI INSAAT ALANI 17.427,9 m?

ZEMIN VE NORMAL KAT ALANI 1.161,86 m?

ORTALAMA ODA BUYUKLUGU 30

NORMAL KATLARDAKI ODA ALANI 10.166,28 m?

HER BIR KATTAKI MISAFIR ODA ALANI 726,16 m?

YAKLASIK ODA SAYISI 336

1. BODRUM KAT (Restoran - kafe - toplant1) |3.000

2. BODRUM 7.500

3. BODRUM 7.500

4. BODRUM 7.500

TOPLAM INSAAT ALANI 42.428 m*
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Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklagimi yéntemi”
kullaniimistir.
- Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (k&ri havi rayi¢ tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Galismalanmizda ingaat piyasasi
glincel rayigleri esas alinmigtrr.
Ingé edilecek olan blogun yap sinifi V-C olarak kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik

Bakanhgi 2016 yi m2 birim maliyet listesine gére yapi sinift V-C olan yapilarin m?
birim bedeli 1.835,-TL'dir. Ancak béligedeki benzer nitelikteki oteller incelendiginde
ve miteahhit firmalari ile yapilan géritsmelerde bu nitelikte olan projelerin (kapali
otopark alanin fazla olmasi da dikkate alinarak) liiks standartlarda olacadi kabullyle
% 25 oraninda arttirlarak m? birim maliyetinin 2.295,-TL mertebesinde olacadi
géristindeyiz.

Projenin ingaatini yaklagik 3 yil igerisinde bitirilece§i kabul edilmistir. Bélge
genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu taginmaza benzer ingaat ézelliklerine
ve biyikligiine sahip projelerin yaklasik ortalama 3 ila 4 yii igerisinde insaat
islerinin tamamlandi§) gézlenmigtir. Yillara yaygin insaat oranlan ise sirket
argivimizde yer alan benzer projelerin ingsaat tamamlanma oranlarindan
yararlanilarak belirlenmistir.

- Ingaat birim maliyetleri belirlenirken Cevre ve Sehircilik Bakanhgimin her wil
yayinladigi insaat birim maliyet tablolari dikkate alinmis ve proje bazindan
bdlgedeki gesitli miteahhit firmalardan da gérisler ainmigtir. 2013-2016 yillarinda
yayinlanan ingaat birim maliyet tablolar incelendiginde ingaat birim maliyet
dederlerinin yillara gére % 6-8 arasinda arttigi (KAYNAK: 2013 ve 2014 yillanna ait
Cevre ve Sehircilik Bakanhg Ingaat Birim Maliyet Tablolarn ) gézlenmistir. Ayrica
Emlak Konut GYO A.$. ve Toplu Konut Idaresi Bagkanhdi (TOKi) ile yapilan
gbrigmelerde ve ortak calismalarda alt ve orta gruba hitap eden projelerdeki
maliyet dederlerinin yillara gére gok artis géstermedidi yéniinde periyodik olarak
bilgiler temin edilmektedir. Bu nedenle gelir indirgeme yénteminde insaat
maliyetinin 2017 ve daha sonraki yillarda yiik % 7 oraninda artacad
6ngérilmastir.

« Insaatin Gerceklesme Oram:
Proje ingaatinin yillara gdre dadiimlan asagidaki oranlar ile gerceklesecedi
varsayimistir.

2016 2017 2018 2019
Insaat orani % 0 % 40 % 40 % 20
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« Iskonto Orani Hesaplanmasi:
Nispi bir karstlagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimeénkul riskleri gibi belli
risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler (izerinden elde edilen getirinin orami bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm 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 Oram
Bu varlklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2016
yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 9 civarindadir.
Risk Primi
Eklenen risk primi ilke, bélge, proje wve yoénetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s6z konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha dugtk likiditesi igin de bir
ayarlama vapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
siiresine ve o siire i¢inde yoksun kalinan karin tutarnina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilagtiriimasi ile
Olgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satiimasi / isletilmesi sirasinda ortaya cikabilecek
her tiirli (ydnetimsel, turizmdeki belirsizlikler, ekonomik ve dénemsel) riskler de
dikkate alinarak risk primi % 3,00 olarak kabul edilmistir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asadidaki sekilde belirlenmistir: % 9 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 12 iskonto
orant. Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukarndaki faktérlere gore
avarlama yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskontoc orani % 12

clarak kabul edilmistir.
+» Maliyet Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayillmigtir.

« Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orari 0 (sifir) kabul edilmistir.
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Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam maliyet degeri
88.549.871,-TL (~ 88.550.000,-TL) olarak bulunmustur.

Not: Rapor konusu parsel iizerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda
yukaridaki bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu neri projeden farklh bir proje
uygulanmasi durumunda bu raporda gelir indirgeme yéntemi ulasilan degerler
gecersiz olacaktir.

II ~ PROJENIN BUGUNKU FINANSAL DEGERI

« Gelir Dagilim:
Gelirlerin oda, yiyecek ve icecek ile diger gelir kalemlerine gére dagilimina iliskin
varsayimlar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda sunulmustur.

e Giderler/Gelirler:

Yillar itiban ile giderlerin ilgili gelidere orani bélgedeki turizm tesislerinin genel
ortalamasindan hareketle % 60 olarak dikkate alinmis olup ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulmustur,

e Ortalama Doluluk Orant ve Ortalama Oda Ucreti:

Toplam 336 oda igin ortalama doluluk oramimin acgihs tarihi olan Qcak 2020
tarihinden yil sonuna kadar % 50 olacagi, 2021 yilinda bu oranin % 65 olacagi 2022
ve daha sonraki yillarda % 70 seviyesinde olacagi varsayilmigtir.

Ortalama oda Ucreti 2016 yilt igin 275,-TL (yaklasik 75-80,-Euro) olarak kabul
edilmigtir. Bélge genelinde yapilan incelemelerde ortalama oda fiyatlannin 75 - 110
Euro aralifinda oldugu goérilmustir.

- Ortalama oda licretinin 2016 ve daha sonraki yillarda projeksiyon dénemi boyunca
% 6 oraninda artacadi dngérilmistdr.

+ Yatinnm Harcamalari:

Odalarin yenilenebiimesi igin yatinm tasarrufu yaplla_cag'ji varsayllmistir. Yatirom
harcamalarina iligkin varsayimlar (% 1,50) ekteki Indirgenmis Nakit Akimlan
tablosunda sunulmustur.

« Iskonto Orani:
Iskonto orani % 12 kabul edilmistir. Sayfa 38'de detay! sunulmustur.

« Reel Ug Bilyiime Orani:

Reel ug biiylime orani 0 olarak alinmigtir,

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

39 3.
NOVA TD RAPOR NO: 2016%1180

iy fioeald cam




AANOV A

Ulasilan sonug:

Yukandaki varsayimlar altinda yapiian ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin bugiinkii finansal degeri
186.707.802,-TL (~ 186.710.000,-TL) clarak bulunmustur.

Ulasilan sonhug:

Degerleme sireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlar
yéntemiyle hesaplanan “projenin satis hdsilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinki dederlerinin farkindan ortaya gikan deder (gelistiriimis arsa degeri) dikkate
alinmigtir. (Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin bugiinkii toplam
degeri 186.710.000
Proje geligtirme maliyeti (Fark) - 88.550.000
GELiSTIRILMIS ARSA DEGERI 98.160.000

7.3  UZMAN GORUSU

Kullanlan ydntemlere goére 10050 ada 395 parsel icin ulagillan arsa degerleri
asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Emsal Karsilastirma 88.620.000,-TL
Gelir Indirgeme 98.160.000,-TL
Uyumlastinimis Dedger 88.620.000,-TL

Goriilecedi Gzere her iki ydntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Uluslararasi Dederleme Standartlan’nda yer alan “Miilkiin dederlemesinde genellikle
emsal kargilagtirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlan ve bu yaklagimiarla baglantih
metotlar uygulanir. Degerleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve
onlara bagh metotlan kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her lic
yaklagim da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyati en
digiik olanin en ¢ok talep topladidi ve en yaygin sekilde daditildigim savunan ikame
ilkesine dayanir.” ifadesine Istinaden en dilgilik dederin tespiti emsal karsilastirma
yontemi ile yapilmistir.,

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanclarinin glinimizdeki
degerini bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecefe ybénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktdrleri ve
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srekli istikrarli bir ekonomiye dayaldir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger
icerisinde gelistirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidifindan hareketle nihai deger olarak
emsal karsilagtirma y6ntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gdrilmiistar.

Buna gbre rapor konusu parselin toplam pazar dederi 88.620.000,-TL olarak
takdir olunmustur.

8. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON 0UC YIL iCERISiNDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmaz igin sirketimiz tarafindan daha &6nceden hazirlanmis herhangi Dbir
gayrimenkul degerleme raporu bulunmamaktadir.
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde o6zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, biydkiigiine, fiziksel ézelliklerine, imar durumuna ve cevrede yapilan piyasa
aragtirmalarina gére giiniimiiz ekonomik kogullan itibariyle takdir edilen pazar dederi
asadidaki tabloda sunulmustur.

(TL) (USD)

TASINMAZIN PAZAR DEGERI 88.620.000 26.722.000

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satig kuru 1,-USD = 3,3164 TL'dir.

Bu degerlere KDV dahil degildir. Parselin KDV dahil toplam pazar de§eri
104.571.600,-TL'dir.

Rapor konusu parselin sermaye piyasasi mevzuat: hiikiimleri cercevesinde
Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi portféyiine “arsa” olarak alinmasinda bir sakinca
olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor lic orijinal halinde duzenlenmigtir.
Bilgilerinize sunulur. 18 Kasim 2016

(Ekspertiz tarihi: 15 Kasim 2016)

Saygilarimizla,

OnurKAYMAKBAYRAKTAR
Ingaat Mihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
Eki:
e INA tablolan
e Uydu gériinisleri
e Tapu sureti ve takyidat yazis
o Imar durumu yazisi, plani 6érnegi ve plan notlan
e Fotograflar
* Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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