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Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / S6zlesme Tarihi - No
Degerienen Miilkiyet Haklari
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Toplam Yiizél¢ciimii

imar Durumu

Raporun Konusu

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: A.S
Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

01 Kasim 2017 - 058
Tam milkiyet

06 Kasim 2017
10 Kasim 2017
2017 / 6180

Nevsehir Emlak Konutlari Projesi,
Emek Mahallesi, 70 Ada 771 parsel
Merkez / Nevsehir

Nevsehir 1ii, Merkez Iigesi, Yeni Mahallesi'nde yer
alan 70 ada igerisindeki “Arsa” vasifli 771 numarali
parsel

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklig) A.S.
29.541,40 m2

Ticaret {izeri Konut Alani
Emsal (E): 3,00

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine
istinaden yukarida adresi belirtiien projenin mevcut
durumuyla ve projenin tamamlanmasi durumundaki
pazar dederlerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespitine
yonelik olarak haziflanmistir. Ayrnica miisterinin
talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 420
adet bagimsiz bslimin bilgi amagh olarak satis
pazar degerleri rapor ekinde sunulmustur.

GAYRIMENKULLER ICiN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER (KDV Harig)
129,695.000,-TL

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri

Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 203.855.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmant

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Serkan KARAKAS
(SPK Lisans Belge No: 404329)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer
alan “Degerleme Raporlarinda 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 Uluslararasi Defjerleme Standartlar: kapsaminda hazirlanmistir.
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NOV A

1. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYI TANITICI BiLGiLER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGIiLER

SIRKETIN UNVANI : Nova Taginmaz Dederleme ve Danigmanlik A.S.

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

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yururilikteki mevzuat cercevesinde her tiirlii resmi
ve Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve deferlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye yonelik tim raporlar diizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve problemii
durumlarda gériis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYES] : 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 Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun {SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankaciik Diizenleme ve Denetleme Kuruiu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karani ile dederleme hizmeti yetkisi verilmigtir,

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO . : 0(216) 579 15 15

ODENMiS SERMAYESi : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU ¢+ Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazil amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayal! haklara yatirnm yapmak (izere
ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik
anonim ortalkliktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif

gayrimenkuller
3 4
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILiK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, miisterinin talebi lizerine adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki Tirk Lirasi cinsinden pazar degerlerinin tespitine yoénelik
olarak hazirflanmigtir. Ayrica misterinin istedi dogrultusunda proje blinyesinde yer alan
420 adet badimsiz bélimiin bugiinkii pazar degerleri de takdir olunmusgtur.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildi§i ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alcilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri iizerinde mesnetsiz bir kisittama oimaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen dider etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gbére tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanitdig  haliyle pazar, dederlenen
varliin veya yiikimliligiin degerleme tarihi itibanyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de déhil olmak Uzere bu pazardaki katiimcilarin godunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklan nedeniyle, arz ve talep arasinda stirekli bir
dengenin kuruldudu miikemmelilkte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani digls ve vyiikseligsler veya pazar katihmcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gérilir. Pazar katiimeilan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesiziije neden olan herhangi bir
degisime karst kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullar
yansitmalidir,

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlik veya yukiimliligiin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satic ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibaryla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhig

pesinen kabul edilmistir.

- Al ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

4 /
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Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday: saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigt igin makul bir siire taninmustir,
Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak vapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Gzerinden gerceklestiriimektedir.

- Gayrimenkullin makul sartlarda elde edilebilecek en olass dederi takdir
edilmektedir.

- Takdir edilen pazar degeri dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine 6zgidiir.

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

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden sirket portféylinde buiunan
gayrimenkullerin Tiirk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yénelik olarak Sermaye
Piyasast Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuat Cercevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Degderleme Raporfarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine
Sermaye Piyasas! Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri II1-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda
Dederfeme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararas Degerleme
Standartlan kapsaminda hazirlanmistir. Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak
hazirlanmrg olup bagka amacla kullanilamaz.

Misteri tarafindan herhangi bir sintrlama tarafimiza getirilmemigtir.

NOVA TD RAPOR&E)—: 2017/6180
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosgullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuclardan olusmaktadir,

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecege
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
gtkanimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Dederleme calisrmasini gerceklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir ¢ikanimiz veya én yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

- Bu gbrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmigs sonuglarin gelistiritmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullammiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama agsamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun kenusu olan miilkler sahsen incelenmigtir. Degerleme ¢alismasinda
goérev alanlarin degerlemesi yaptan miilklerin yeri ve tirit konusunda daha
Onceden deneyimi bulunmaktadir.

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

NOVA TD RAPOR N&:Ol?/ﬁlSO




3. BOLUM

GAYRIMENKULLERIN

"NOVA

(PROJENIN)

HUKUKI TANIMI VE RESMi KURUMLARDA

YAPILAN INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULLERIN (PROJENIN) MULKIYET DURUMU

NITELiIGi

SAH1Bi * | Emlak Konut GYO A.S.
s * | Nevsehir

ILCEST * { Merkez

MAHALLES} 2 Yeni

PAFTA NO 1 | 20MI1V

ADA NO 2| 70

PARSEL NO 771

ANA GAYRIMENKUL Arsa (%)

YUZOLCUMO : | 29.541,40 m2
HissEsi Tamami
YEVMIYE NO ! | 593

CILT NO 44

SAYFA NO 4316

TAPU TARIHi : 13.01.2016

(*) Parseller Uzerinde insaati devam eden proje icin heniiz kat irtifaki kurulmamistir.

3.2 ILGIiLI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapian gayrimenkuller ile ligili herhangi bir takyidat (devredilebiimesine iliskin bir
sinirfama) olup olmadith hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatirum

ortaklidr portfiyiine alinmasina sermaye piyasas) mevzuati hikiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki géris,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidath tapu kayit beigesine gbre rapor

konusu taginmazlar iizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasast
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatinnm ortakhgi portféyiinde
“proje” bashg altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve

7 7
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3.3 ILGILi BELEDiYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan projeler ile ilgill ofarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayit Yapr Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapt denetim kurulugu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
yapilan gayrimenkuf ite ilgili olarak gergeklestirdigi denetimier hakkinda bilgi

Degerfemesi yapilan projelerin ifgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alimp ahnmadiéi,
projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmas igin yasal gerekiilidi olan tim belgelerinin tam
ve dogru olarak mevcut olup olmadiir hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakiig
portfdyiine alinmasina sermaye piyasast mevzuati hikiimleri cercevesinde bir engel olup olmadiéi
hakkindaki géris,

Eger belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planiarin ve
sz konusu dederin tamamen mevcut projeye iligskin olduguna ve farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkl olabilecedine iliskin acrilama.

Nevsehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirligi‘'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu parselin 01.04.2011 tasdik tarthli, 1/1000 dlgekli Uygulama imar Plans
kapsaminda kalmaktadirlar. Parselin terki bulunmamaktadir.

ADA / A .
YUZOLCUMU YAPILASMA
PARSEL (m2) LEJANTI SARTI
NO
70 / 771 29.541,40 Ticaret lizeri Konut Alam Emsal: 3,00
[ \-\‘_—_\‘_--_1 .

" =
- . /
‘ K
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(*) Emsal (E): Yapinin insa edilen tim kat alanlarinin toplaminin imar parseli alamina orarini ifade
etmektedir. Bu hesaba dahil edilmeyen kullammlar ise;

a) Taban alanina dahil edlimeyen kullamimlar,
b) Son katin tizerindeki ortak alan teras catilar ve cat bahgeleri,

c) Usti sdkildr-takiir hafif malzeme ile kenarlan riiz

oturma yerleri,

¢) Bu Yénetmelikte &ngdriilen as

d) Atrium ve galeri bosluklar,

e) Kenutlarin zemin veya bodrum katlarinda
f) Konut digr kullarumiarda, ortak alan niteli
g) Bina icin gerekli minimum siginak alanr,
d)Ticari amag igermeyen, bodrum veya zemin kattaki o
gocuk bakim Gnitelerinin toplam 75 m2'si,

h) Ticari amaci olmayan ve yap! icin hesaplanan en az otopark alaninmn ik

gari sayida her bir kapici dairesinin 75 m2‘si,

katlarda yapiiantar ile tamamen gdmali olan ve ortak alan niteliginde olan otopark alanlar,

1) Yap yiiksek!igi 60.50 metreden fazla olan binalar ile ozelligi geredi tesisat

binalarda sadece tesisat icin olusturulan tesisat katlar,

3.3.1 Nevsehir Belediyesi Imar Miidiirlii

Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

gar kesici cam panellerle kapatilmis olsa dahi agik

, ortak alan nitelijindeki mescit ve mistemilatin 100 m2'si,
gindeki mescit ve mistemilatin 200 m*si,

rtak alan niteligindeki gocuk oyun alanlarinin ve
katini gegmeyen bodrum

kati olusturulmasi zorunlu

gii Arsiviinde Tasinmaza Ait Argiv

Proje bilinyesinde yer alan bloklara ait vapi ruhsatlan asadidaki tabloda

listelenmigtir,
ADA/ BAG. .
PARSEL BroX | RUHSAT TARIHE aat =) A%?Ei ALT.,?:(A;:) SUNTFT
A 135 57 11.619 IV-A
A2 136 49 9.775 IV-A
o 137 37 7.558 IV-A
A4 138 37 7.639 IV-A
A5 139 45 10.719 IV-A
70/ 771 07.03.2016
B1 140 57 10.627 IV-A
B2 141 51 9.583 IV-A
C 142 62 11.282 IV-A
D 143 25 6.960 IV-A
1 144 - 16.595 ITI-A
TOPLAM 420 102.357
by 9 7
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Yapi ruhsatlarina gére rapor konusu projenin bloklar bazinda detayl toplam insaat

alanlan ile satilabilir alan dagihmlan asadidaki tabloda sunulmustur.

NOVA TD RAPOR I‘&' 2017/6180
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TOPLAM -
BLOK | YAPI RUHSAT - B.B. s SATILABILIR
ADI | TARIM/NO NITELIK | c\vjsr | ALANm INSAAT ALAN m2
ALANI m?
Mesken 48 8.172
Al 07.03.2016 / 135 | Ofis ve isyeri 9 801
11.619 9.733,38
Ortak Alan - 2.646
TOPLAM 57 11.619
TOPLAM 5
BLOK | YAPI RUHSAT B.B. . SATILABILIR
. NITELIK ALAN m? INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m?2 ALAN m2
Mesken 40 6.804
AZ 07.03.2016 / 136 | Ofis ve isyeri 9 511
9.775 7.977,13
Ortak Alan - 2.460
TOPLAM 49 9.775
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT o B.B. . SATILABILIR
. NITELIK ALAN m?= INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m?2 ALAN mz
Mesken 32 5.274
A3 07.03.2016 / 137 | Ofis ve isyeri 5 357
7.558 6.168,57
Ortak Alan - 1.927
TOPLAM 37 7.558
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT B.B. . SATILABILIR
- NiTELIK ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m? ALAN m2
Mesken 32 5.274
A4 07.03.2016 / 138 | Ofis ve isyeri 5 358
7.639 6.200,55
Ortak Alan - 2.007
TOPLAM 37 7.639
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT . B.B. SATILABILIR
. NiITELIK ALAN m? INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANI m? ALAN m2
Mesken 44 7.412
AS 07.03.2016 / 139 | Ofis ve isyeri 1 869
10.719 8.966,83
Ortak Alan - 2.438
TOPLAM 37 10.719
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT . B.B. SATILABILIR
. NITELIK ALAN m2 INSAAT
ADI TAREIH /7 NO SAYISI ALANI mn? ALAN m?z
Mesken 44 6.665
B1 07.03.2016 / 140 | Ofis ve isyen 13 675
10.627 8.085,37
Ortak Alan - 3.287
TOPLAM 57 10.627
10 /
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TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT B.B. SATILABILIR
. NEITELIK ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH /7 NO SAYIST ALANT m? ALAN m?
Mesken 44 6.665
B2 07.03.2016 / 141 | Ofis ve isyeri 7 343
9,583 7.754,06
Ortak Alan - 2.575
TOPLAM 51 9.583
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT PN B.B. - SATILABILIR
ADI | TARIH / NO NITELIK | gavisy | ALANm? INSAAY ALAN m2
ALANTI m?2
Mesken 62 8.430
o 07.03.2016 / 142
Ortak Alan - 2.852 11.282 9.395,81
TOPLAM 62 11.282
TOPLAM ;
BLOK | YAPI RUHSAT . . B.B. - SATILABILIR
- NITELIK ALAN m2 INSAAT
ADI TARIH / NO SAYISI ALANT m?2 ALAN m2
Ofis ve isyeri 25 3.479
D 07.03.2016 / 143
Ortak Alan = 3.481 6.960 4.171,81
TOPLAM 25 6.960
TOPLAM .
BLOK | YAPI RUHSAT . o B.B. SATILABILIR
. NITELIK ALAN m? INSAAT
ADI TARIH 7 NO SAY1ST ALANI m? ALAN m2
E 07.03.2016 /144 | Ortak Alan - 16.595
16.595 =
TOPLAM 16.595

3.3.2 Yapi Denetime fliskin Bilgiler

Projenin yapi denetim isleri Fatih Mahallesi, 309. Sokak, Yasam ingaat Sitesi, D

Blok, No: 8, BB: 1 Urgiip / Nevgehir adresinde konumlu olan Nevsehir Kapadokya Yapi

Denetim Ltd. Sti. tarafindan yapilmaktad:r,

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Altnmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz

Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Ligill mevzuat Uyarinca parsel lzerinde gerceklestirilen projenin gerekli tim izinleri

alinmig olup proje igin yasal gerekliligi olan tim beigeleri tam ve dodru olarak mevcuttur.,

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye mevzuati

hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg portfdyiinde “proje”

baghgr altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve

kanaatindeyiz.
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3.4 TASINMAZIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dederlemmesi yapian gayrimenkul ile ilgili varsa son (¢ yillik dénemde gergeklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkullin hukuki durumunda meydana gelen degisiklikiere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islernleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirlii§ii ve Kadastro Iincelemesi
Yapilan incelemelerde tasinmazin 70 ada 729 parselin T.C. Toplu Konut idaresi
Baskanligi (TOKI) adina kayitli iken ifraz edilmesi ile 70 ada 771 parselin olustugu tespit

edilmigtir. Daha sonra 13.01.2016 tarih 543 yevmiye ile Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S. adina satis isleminden tescil edilmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Nevgehir Belediyesinde yapilan incelemelere gore 06.06.2016 tarihinde askidan
inen degisiklik ile yapilasma kriterlerinden 3194 sayill kanununun planh alanlar tip imar
ydnetmelidi hikamleri getirilmistir.

12
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENiN) CEVRESEL
VE Fiziki BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu proje; Nevsehir ili, Merkez ficesi, Emek Mahallesi, Saatc¢i Hoca
Caddesi, 70 ada 771 parsel iizerinde yer alan Nevgehir Emlak Konutlan projesidir.

Bolgeye ulagim, Nevgehir-Nigde Karayolu (D765), Nevgehir-Kayseri Karayolu
(D300) ve Nevsehir-Urgiip Karayolu (D302) ile sadlanabilmektedir. Ana arterlere vakinlid
nedeniyle tasinmaza ulagim kolaydir.

Yakin gevrede; Orduevi, Nevsehir Valiligi, Nevsehir Gazi Stadi, Nevsehir Otobiis
Terminali, Nevsehir Lisesi, bos parseller ve 2 - 3 katl konut amagh kullanilan binalar
bulunmaktadir.

Konumu, ulagim rahathgi, bélgenin tamamlanmis altyapisi ve bélgenin hizli gelisimi
tasinmazlarin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Tasinmaz genel olarak Nevsehir Merkez’e 1,3 km Forum Kapadokya AVM'ye 1,8 km,
Korfez Devlet Hastanesine 3,8 km, Nevsehir Valiligi'ne 750 m, Nevsehir Havalimani’'na 32
km mesafededir.

Taginmaz, Nevsehir Belediyesi sinirlari icerisinde yer almaktadirlar.
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4.2 PROJE PARSELLERI HAKKINDA GENEL BiLGiLER

70 ada 771 parsel 29.541,40 m? yiiz8lcimiine sahiptir.

Parseller i{izerinde hali hazrda Nevsehir Emlak Konut projesi insasi devam
etmektedir.

Parsel hafif e§imli ve e§imsiz bir topografik yapidadir.

Parsel dértgen benzeri bir geometrik yapidadir.

Bélgede altyapi tamdir.

4.3 PROJE HAKKINDA GENEL BILGIiLER

o 70 ada 771 parsel lizerinde gergekiestirilen projenin sahibi Emlak Konut GYO A.S.dir.
Emlak Konut GYO A.S. ile yapilan gérismede projenin anahtar teslim gétiirii bedeli
usult yapilacag bilgisi alinmigtir, S6zlesme 24 Mayis 2016 tarihinde yapilmis olup bu
sbzlesmeye gére Emlak Konut GYO A.S. insaat firmasina 116.722.000 TL insaat
maliyetleri igin 6deme yapacaktir.

o Proje parseli Uzerinde 9 adet blok ve 1 adet otopark planlanmistir. Rapor tarihi
itibariyle tiim bloklar igin yap: ruhsatlan alinmistir.

o Hélihazirda proje biinyesinde; tiim bloklarin bilylk olglide kaba insaatlarimn
tamamlanmis oldugu gdrilmugtiir. Projenin genel ingaat seviyesi yaklasik % 54,09
mertebesindedir.

o Parsel Ozerindeki projeye ait alinan yapi ruhsatiarina goére biokiarin genel dzellikleri
agagidaki tabloda sunulmustur.

ADA/ BAG. -
Spu=El NG . | RUHSAT TARIHI gl A?g;i Rhns (An11-=) T
Al 135 57 11,619 IV-A
A2 136 49 9.775 IV-A
A3 137 37 7.558 IV-A
Ad 138 37 7.639 IV-A
AS 139 45 10.719 IV-A
70 /771 07.03.2016
Bi 140 57 10.627 IV-A
= 141 51 9.583 IV-A
142 62 11.282 IV-A
143 25 6.960 IV-A
144 - 16.595 TII-A
TOPLAM 420 102.357
& 14 e/
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o Proje biinyesindeki konut, ofis ve dikkanlarin bloklara gére brit kullanim alan dagilimi
asagida ana bagiiklar altinda tabio halinde sunulmustur.

KULLANIM
B A::;_/ No | BLOK NO TiP A"AN;:E?_:_“‘IGI ADEDI | TOPLAM
{m?)
3+1 163,32 - 175,67 26
Al 4+1 207,72 22 57
Ditkkan | 58,29 - 186,89 9
3+1 165,77 - 176,14 22
A2 4+1 208,29 18 49
Diikkan 38,22 -86,84 9
141 83,13
- 3+1 167,49 ~ 177,97 16 -
4+1 210,45 14
Dikkan | 34,98 - 156,59 5
1+1 83,11
- 341 187,49 - 177,97 16 -
4+1 210,40 14
Dikkan | 39,00 - 168,45 5
771 3+1 164,71 - 175,02 26
A5 4+1 206,96 18 45
Diikkan 917,85 1
3+1 151,52 - 167,23 31
B1 4+1 194,73 13 57
Dikkan | 29,03 - 66,96 13
3+1 151,52 - 167,23 31
B2 4+1 194,73 13 51
Diikkan | 29,03 - 66,62 7
1+1 65,21 1
C 2+1 119,84 - 122,36 35 62
4+1 194,16 26
Ofis 134,68 - 172,25 20
C Ditkkan | 107,85 - 333,11 5 -
TOPLAM 420

15 /
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o Projedeki blok bazinda toplam satilabilir alan dagimi ada parsel bazinda sunulmustur.,

KONUT
ADA/PARSEL | BLOK NO ADEDI SA“"AB::'ER ALANI
A1 48 8.909,56
A2 40 7.437,64
A3 32 5.813,36
LSS A4 32 5.811,98
A5 44 8.048,98
B1 44 7.411,64
B2 44 7.411,64
c 62 9.395,81
TOPLAMI 346 60.240,61
DUKKAN
ADA/PARSEL | BLOK NO ADED1 A AT
A1 9 1.302,46
A2 9 1.016,62
A3 5 658,98
A4 5 670,89
70/ 771
A5 1 1.310,69
B1 13 1.186,76
B2 7 621,63
D 5 1.657,76
TOPLAMI 54 8.425,79
OFis
ADA/PARSEL |  BLOK NO ADED1 s“""“ﬂfk ALANE
70/ 771 D 20 3.128,06

Not: Rapor konusu parsel (izerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda yukaridaki
bilgiler dikkate alinmistir. Sz konusu projeden farkh bir proje uygulanmasi durumunda
(tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir indirgeme yéntemi
ulagilan degerler gecersiz olacaktir.

16
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4.4 DEGERLEME ISLEMINi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme iglemini olumsuz yénde etkileyen veya sintrlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALizZI

Sermaye Piyasasi Kurulumun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayilli “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlart Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari’'na gére en verimli ve en iyl kullanimm tanime “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karll olan en ylksek dizeyde
kullammudir. En verimii ve en lyi kullanim, bir varlifin meveut kullaniminin devami va da
alternatif bagka bir kuilanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecegi
fiyatl hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazin konumu, buyakligd, fiziksel 6zellikleri, mevcut
imar durumu ve yasal izinleri de dikkate alindiginda en verimli kullanim segeneginin
Uzerinde “biinyesinde ticari {initeler barindirarn elit bir konut projesi” insa edilmesi

olacagdt goriis ve kanaatindeyiz.

17 e/
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TOURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZ

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi {ilkemiz i¢in déniim noktasi olmustur,
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
soruntar Ulkeyi bliyiik bir krize siiriiklemistir. Kriz sonrasi vapilan yasal dlizenlemeler
(6zellikle bankacillk konusunda) ve idar tedbirlerle iilkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizier hizh bir disls trendine girmeye baglamigtir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diisiik seviyesi olan % 4,99 goriimigstiir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, ozellikle FED'in vaptidi parasal
genislemenin sonlanacag! beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artig egilimine girmistir. 2015 yilt sonu ve 2016 yihnin ilk geyreginde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz’'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
Onlemler ve iyilegen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemigtir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Ajutos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine kadar gikrmistir.

Hazine """"‘""“': ‘:‘"'"oﬂ“h"" Bltesik Tt IS Tern Baklanen Ree! Getwis:
4
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlar

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yll boyunca (st iiste biiyiime
kaydedememigtir. 2002-2008 yillari arasinda ise st (iste pozitif bliyime sadlanmistir.
2008 yilinda dinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle iilkemizde de 2009 yilinda pozitif
biyime ofmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biylmeler saglanmustir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yili birincl ceyrek bliylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) icerisinde gergeklesmis olup, ikinci geyrekte de bir
onceki déneme gore GSYH %3,1 artmistir. 2016 yHlimin Ggiinci geyreginde bir énceki yilin
ayni geyregine gére % 1,8 azalma olmustur. Biiyime oranlarinin tim diinyada distugu
ve bekientilerin altinda gerceklestidi ortamda Tlrkiye Ekonomisinde biiyiime oranlan
azda olsa devam edecedi yéniinde beklentiler bulunmaktadir. Turkiye 2016 blyiimesi %
2,9 gelmig olup 2017 yili iginse yaklasik % 5'lik bir blylime hiz1 6ngérmektedir.

Turkiye Yilk Buyume Oronlar: {GSYH)

- - - .
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AJustos 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yill Temmuz ayinda
ortalama enflasyon % 9,8 olarak gergeklesmistir.

Torkiye'de Onaloma Enflasyon (%)

% 716
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5.1.2 Tiirkiye Ingaat Sektérii Verileri

insaatin GSYH icinde Pay1 %

120

6.0

2015 2018 2817

s g0 9t GSYH \pnoe Payl %

2016 yilr ikinci ceyredindeki hizli ylkselis gerek &zel gerekse kamu sektdriiniin yatinmlan
ile talep canlanmasina baglh olarak gerceklesmistir.2016 yih 3. geyreginden sonra ise
sektér ic gelismelerden kaynakli belirsizlik stirecine girmis olmasina ragmen belli bir
egilim iginde dengeyi bulmustur. 2107 yilt I. geyreginde igin insaat sektérinin aldigr pay
2016 yilina gore bir miktar azaimistir. Bu oranin yil sonuna dodru 2016 yilini yakalamasi
beklenmektedir.

20 4/
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Insaat Sektorii Biiyiime Oranlari

ingaat Sektorii Biiyiime Hizi %
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wEeelngaat Sektoru Buylime Hix S

Ulkemiz igin ingaat sektériiniin cok blytik bir kismim konut ve buna bagh yapilar
almaktadir, TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére ingaat sektérii biyime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmugtur. Insaat sektérii
verileri incelendiginde 2014 yili GSYH'in % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH"in oraninda kiiciik de olsa bir ddgls olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet ofmustur. 2016 yiinda Ise bu sayida da
asllarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Turkiye genelinde konut satiglart 2017 Temmuz ayinda bir énceki yiin ayni ayina gére
% 8,16 oraninda artarak 770.232 oldu. Konut satiglarinda, Istanbul 132.439 konut satisi
ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’'u, 84.788 konut satigi ile
Ankara, 46.848 konut satisi ile izmir izledi. Konut satis sayisinin disiik oldugu iller
sirasiyla 51 konut ile Hakkari, 78 konut ile Ardahan ve 276 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tasinmazlarin 2016 ythinda bir dnceki yila
gbre, bina sayisi % 5,5 yiizdlgimii % 7 dec_‘:}eri % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda
artmigtir. (Kaynak: TUIK)

Yo Auhsatian Aynntian (2014-2016 Yillan)

Y mibsalr, Ocak - Aralik 2014-9016

Br oncex: viz gote

— Y dagmm orary (%)
Gostergalar 2018 2018 - 214 M8 2044
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2016 yilinin flk yarisinda ise maliyetler makul &lglide seyrederken 3. ceyrek itiban
ile yaganan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlann etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bina Ingaat Maliyet Endeksi Dadisim Oranlan
Z005=10C I Te 48l “hsonicmien 20T

{%)
2016 Il geyrek 2017 Il ceyrek

Toplam  iscilik  Malzeme Toplam  iggilik  Malzeme
Bir dnceki geyrede gore dogdigim
oran 2.2 4.1 15 29 3.1 28
Bir neeki yilin aymi ceyredine gére
degigirn oram 64 12.1 47 17,1 11,5 19,0
Dért ceyrek ortatamalanna gére
dedigim oram 6,0 9.4 5.0 13,0 11.3 13.5

faymat Tuv

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlarn énemli olgide insaat sektériindeki talep
blylmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme sdz konusudur. 2015 yil)
ilk yansi konut kredileri talebi yiiksek gériiniirken ikinci yan itibariyle sert bir diists
yasamigtir. 2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma s6z konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yihnda 125 milyar TL tutannda konut kredisi veriimis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL diizeyine yiikselmistir. 2015 yili itiban ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktan ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmistir. Kullandinlan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmis iken 2016 yihmin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklastk 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin ediimektedir.

NOVA TD RAPOR&& 2017/6180
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Satig Ortalama Satis- | 015 yil Satis | 2016 Yili Satis | 2015-2016
Tiirler Adeak Rakamlari(Adet) | Rakamlari(Adet) Yillsh Ss05
(2011-2015) Farki
Toglam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52,133
Satiglar
Ipotekli 368.720 434.388 449.508 15.120
Satiglar
Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satislar
22 4/
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2017 yil ilk yedi ayinda yapilan satiglar gecen yilin ayni déneminden 58.090 adet fazla

olmusgtur, Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yilina gére 59.110 adet daha fazla
gergeklesmistir.

Yillara Gére ipotekli Satislar
300.000
200000
700.000
00004
500,000
490,000
300,000
200000

0006

164/ 200247

Bipotebs Doger Wloplan Satu

Turkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amactyla tabakalanmis
ortanca fiyat yéntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir dnceki
yllin ayni dénemine gére %12,71 artarak 241,07 seviyesinde gergeklesmistir. Metrekare
basmna konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yii Haziran ayinda 2027,46
TL/m2 olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde yeni konutlar fiyat endeksi{YKFE) 2017 yili
haziran ayinda bir 6nceki yilin ayni dénemine gdre %11,45 artarak 228,27 seviyesine
ulasmstir.
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Ug blytk ilin (Istanbul-Ankara-tzmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler
degerlendirildiinde, 2017 yil Haziran ayinda bir &nceki aya goére Istanbul, Ankara ve
Izmir'de sirasiyla yuzde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlannda artis gérilmistir. Endeks
degerleri bir onceki yilin ayni ayina gére ise Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla ylizde
8.41, 9.08 ve 17.99 oranlarinda artig géstermistir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

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

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

o Son dénemde doviz kurundaki artigin faizler izerindeki baskiyl artiyor olmast.

Firsatlar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartiarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel dondsimin hizlanmasiyla daha modern yapilann insa ediliyor
olmasi,
Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan onlemler,

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

Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
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5.1.4 Tirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yiinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektsriinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gdre satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmusgtur. 2014 yilinin
tamam: ve 2015 yihmin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénlisiim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel sec¢imin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yiinda yasanan darbe girisimi, dinya piyasalarindaki genel!
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1s1§inda Tiirkiye ekonomisinde de son ceyrekte bir
daralma gdrilmistir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satigi gergeklesen konut sayisi bir dnceki yili dahi asmasini saglamistir. 2017
ythnin tamami igin de 6ngériimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satislarinin
baglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25 alicimin karsilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20’ye gekilmesi gibi bir cok tesvikle
konut satiglarinin sayisinin artaca§ yéniindedir.

5.2 BOLGE ANALizi
Nevsehir Il

Nevsehir, Tiirkiye'nin ig Anadolu Bdlgesinde yer alan bir ildir.

Nevsehir, Mugkara adli bir kdy iken, gehir halini almaya baslamasindan sonra, 18
ylUzyllda Osmanlica "yeni kent" anlamindaki bugtinkii adiri almistir.

Nevgehir, 6429 sayili yasa ile Nevsehir 20 Temmuz 1954 tarihinde il haline getirildi.
Kirsehir ve Kirgehir'e bagh Mucur, Avanos, Hacibektas (1945'te ilge oldu), Kayseri'ye bagh
Urgiip (1935'te ilce oldu), Nigde'ye badli Arapsun (1948'de Glilsehir adini aldi)
Nevsehir'in ilgeleri haline getirildi. Kozakli ve Hamamorta kéyleri Avanos'a bagii birer kéy
iken birlegtirilerek 1954'te Kozakh adiyla iige olarak Nevsehir'e baglandi. Kirgsehir 1957'de
tekrar il yapildi. Mucur ilgesi ile beraber Nevsehir'den aynidi. Daha énceleri Meleglibii ismi
fle anilan bir bucak merkezi olan Derinkuyu 1 Nisan 1960'ta ifge durumuna getirildi.
Acigdl kasabasi ise 4 Temmuz 1987'de ilge olmustur.

Nevsehir, I¢ Anadolu Bélgesi’'nde 38° 12’ ve 39° 20’ kuzey enlemleri ile 34° 11’ ve
35° 06 dodu boylamlar arasinda kalir. Konya kapal havzasinda kalan Derinkuyu ilgesi
disinda, bitiinliyle Orta Kizilirmak Havzasi’'na giren il, konum itibariyle Tdrkiye'nin tam
ortasinda olup, ylzdigimi 5.486 km2 dir. Ulke topraklarinin binde 7’sini kaplar.
Kiziirmak vadisinin gliney yamacina kurulmus olan il merkezinin rakimi 1.150 metredir.

Erciyes, Melendiz ve Hasandag: gibi eski yanardaglann kil ve lavlarinin birikmesiyle

olusmus genis birr&;ato Uzerinde yer alan il alani, dofudan Kayseri'nin Yesilhjsar, Incesu
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ve Merkez, Kuzeydogudan Yozgat'in Bogazilyan ve Sefaatli, giiney, giineybati ve batidan
Nigde, Aksaray Merkez ve Ortakdy ilcesi ile gevrilidir.

Nevsehir ve yéresinde, karasal iklim egemendir. Yazlar sicak ve kurak, kislar sert ve
soduk gegmektedir.

Yadiglar daha gok ilkbahar ve sonbaharda diismektedir. ikiim 6zellikleri, Kizihrmak
Vadisi‘nden uzaklagildikca, belirgin bicimde sertlesmektedir.

Nevsehir'de karasal iklimin bir &zelliji olarak yazlar cok sicak gecmektedir. Yillik
sicaklik ortalamasi da ovalik kesimlerde ve dagdlik y&relerde farkiidir. Merkez ilce’de en
soguk gecen aylar Ocak ve Subat, en sicak gegen aylar ise Temmuz ve Adustos aylaridir.

Nevsehir Ili, dogal giizeliikler bakimindan, Tirkiye’'nin en zengin yoérelerinden biridir.
Yanardag tiiflerinden olusan topraklarin yiizey sulariyla asinmasi sonucu olusmus dar ve
derin vadiler ve bu vadilerin e§imli yamaglarninda ortaya gikmis ilging sekiller ybreye gok
sayida turistin gelmesine yol agmaktadir. Peribacasi denen bu ilging olusumlara Géreme
cevresinde bolca rastlanir. Ama Kizilirmak Vadisi‘'ne giineyden ve kuzeyden acilan, volkan

tafleriyle kaph kesimdeki derin yan vadiler, jeolojik, jeomorfolojik ve arkeolojik
ozellikleri yaninda zengin bitki ortisii ve Sigak su kaynaklari ile de ybrenin baslica
dinlenme vyerlerini olugturur. Genellikle bitki &rtiisiinden yoksun orta Kizilirmak
Havzasi'nda yer alan Nevsehir'de bu yesil vadiler, turizm agisindan biiyiik 6nem tasir.

Nevsehir ekonomisi tarim ve turizme dayalidir. Niifusun codunlugu tarm ve
hizmetler sektdriinde galismaktadir, II Merkezinde ticaret; Urgiip, Avanos, Gbéreme
ydrelerinde turizm énde gelen istihdam alanim olusturmaktadir.

Il merkezinde gida ve icecek sektérii 6n plana gikarken bunu ingaat, tekstil ve metal
sanayi izlemektedir. Gida sektdriinde Nevsehirde patates Gretimine bagh olarak patates
cipsi Uretimi alaninda yeni firmalar yatinm yapmaya baslamislardir. I, antik cada
dayanan Uzlm yetigtiriciligi ve buna bagli icki ve gida sanayinde her zaman farkii bir vere
sahip olmustur.

Nevsehir Ili Nifusu: 290.895'dir. Bu niifusun %77,31'i sehirlerde yasamaktadir
(2016). Ilin yiizélglimi 5.485 km2'dir. ilde km?2'ye 53 kisl diigmektedir. (Bu say) merkez
ilgede 237'dir.) Ilde yillik niifus artis orani %31,44 olmustur. il merkezinin denizden
ylksekligi: 1197 m.'dir.
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5.3 GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERINE ETKi
FAKTORLER

Olumiu etkenler:
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Konumu,

Ulasim rahathg,

Imar durumu,

Musteri celbi,

Ana arterlere yakin olmalart,

Parsel Uzerindeki proje icin yasal izinlerin alinmis olmasi,
Sehrin merkezinde konumlanmast,

Bolgenin tamamlanmig altyapisi.

Olumsuz etken:

NOVA

EDEN OzZET

o Son ddnemde genel ekonomik gériiniimiin duradan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmas yapilirken asagidaki hususlar esas alinmistir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller
secilmig olup farklh bir durum olmasi halinde (hisseli

Devredilen Taginmaz miilkiyet, Ust hakki devri, devre milk vs.) emsailerde
Millkiyet Haklari belirtilmis ve serefiyede bu durumlan dikkate
alinmistir.

Bu raporda &Gzel finansman diizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmistir.

Emsal olarak secilen gayrimenkuilerde deger! etkileyen
6zel satis kosullarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosuliarn ortalamasinin izeri / agagisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bdliimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmigtir.

Finansman Sartlari

Satin Alma islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda taginmaz / tasinmazlarla ayni pazar

Pazar kosullari kogullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda taginmaz / tasinmazlarla ayni veya cok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgiieri b&liminde detayli konum bilgileri
sunuimustur. Farkit konumda yer alan emsailerin
serefiye farkhiiklan ise belirtilerek de§erlemede dikkate
alinmislardir,

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlann fiziksel 6zellikleri
{arsalar igin blyuklik, topografik, imar haklar ve
geometrik Ozellikler; bagimsiz bélumler igin {inite tipi,
kullanim alami biylikliga, yap: yasi, ingaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmis, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilagtirmalar: yapilmistir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda arsanin pazar degerinin tespitinde kira
getiren emsaller bulunmamakta olup gelir yaklasimi
yonteminin  uygulanmasi amaciyla gelistirilecek
projenin analizinde kullanilabilecek satilik
Ekonomik Ozellikler gayrimenkuller sunulmustur. Genel olarak degerleme
tarihi itibariyle ulagilan emsal bilgileri esas alinmis olup
degerleme tarihinden farklilk gdsteren emsal
bilgilerinin zamana iliskin deder farklarinda ayarlama
yapilmistir.

Bu raporda aymi veya benzer en verimli ve en iyi

e kullanima sahip olan miilkler kullanilmistir.

Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan kisisel
milkler, sirket haklan veya taginmaz miilkiyeti
olmayan diger kalemier emsal olarak kullanilmamuistir.
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Bélgede satista olan arsalar

1.

Merkez'de Atatiirk Bulvan lzerinde konumilu, bitisik nizam 3 kat yapilasma kosullarina
sahip, konut + ticaret alani yapilasma kosuilarina sahip, 106 m?2 alanii parselin
300.000 TL bedelle satihk oldugu égrenilmistir. (m? birim degeri 2.830,-TL)

flgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 566 81 08

Hacibektas Veli Universitesi yaninda konumlu, Avanos Karayolu'na cepheli E:1,00, 5
kat ticari imarli, 1.315 m2 alanh arsanin 1.300.000 TL bedelle sattik oldudu
6grenilmistir. (m? birim degeri 990,-TL)

Tlgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 463 31 24

Hacibektas Veli Universitesi yakininda konumiu, TAKS:0,40, 4 kat konut imarh, 386
m2 alanli arsanin 360.000 TL son rakam ile satilik oldugu &grenilmistir.

{m? birim degeri 935,-TL)

Ilgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 463 31 24

2000 evler Mazhallesi'nde konumlu, TAKS:0,40, 4 kat konut imarlh, 550 m2 alanh
arsanin 490.000 TL son rakam ile satilik oldugu &§renilmigtir.

m? birim dederi 890,-TL)

Iigili kisi / Emlak Ofisi: 0 (534) 814 03 04
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5. Giizelyurt Mahallesi'nde konumlu, TAKS:0,40, 4 kat konut imarli, 720 m2 alanh
arsanin 600.000 TL son rakam ile satihk oldugu 6grenifmistir,
(m? birim dederi 835,-TL)
Ilgili kisi / Emiak Ofisi: 0 (532) 451 51 34

Bélgedeki satista olan diikkanfar

1. Kayseri Caddesi (izerinde Urgiip Yolu Kavsadina cepheli, bodrum, zemin ve asma
kattan olusan 350 m2 alanh diikkanin 600.000 TL bedelle satihk oldugu &grenilmistir.
(m? birim satis dederi 1.715,-TL)

Tlgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (541) 670 03 08

2. Kayseri Caddesi {izerinde zemin kattan olusan 90 m2 alanh 6n kullanimi bulunan
diikkanin 489.000 TL bedelle satilik satiik oldugu égrenitmigtir.
(m? birim satis degeri 5.435,-TL)
figili kisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 611 95 57

3. Nevsehir Merkez’de Lale Caddesi (izerinde konumlu, bodrum, zemin ve asma kattan
olusan 495 m2 alanh olarak pazarlanan diikkdnin 2.500.000,-TL bedel ile satilik
oldugu égrenilmistir. (m? birim satis dederi 5.050,-TL)

Iigili kigi / Emlak Ofisi: 0 (532) 463 31 24

4. Nevsehir Merkez'de Lale Caddesi (izerinde konumlu, bodrum ve zemin kattan olusan
450 m2 alanh olarak pazarlanan dikkdnin 950.000,-TL bedel ile satiik oldudu
dgrenilmistir. (m? birim satis degeri 2.110,-TL)

Ilgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (554) 938 82 80

5. Nevsehir Merkez'de Kecgeciler Caddesi Gzerinde konumiu, zemin ve asma kattan
olugan 120 m2 alanh olarak pazarlanan diikkanin 300.000,-TL bedel ile satilik oldugu
égrenilmistir. (m? birim satis dederi 2.500,-TL)

Ligili kisi / Sahibinden: 0 (532) 545 47 50

Bilgedeki satista olan konutiar

1. Yakin bdlgede yeni binada ara katta konumliu, 185 m2 alanit olarak pazarlanan 3+1
dairenin 329.000 TL bedelle satilik oldugu &drenilmistir.
(m? birim satts degeri 1.780,-TL)
Ilgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 740 51 03
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2. Yakin bélgede yeni binada ara katta konurnlu, 180 m2 alanl olarak pazarlanan 3+1
dairenin 300.000 TL bedelle satilik oldugu 6grenilmistir.
{m? birim satis degeri 1.665,-TL)
Ilgili kisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 451 51 34

3. Yakin boigede yenl binada ara katta konumlu, 165 m2 alanh olarak pazarianan 3+1
dairenin 300.000 TL bedelle sattlik oldudu dgrenilmistir.
(m? birim satis degeri 1.820,-TL)
Iigili kigi / Sahibinden: 0 (542) 682 48 05

4. Rapor konusu tasinmaziarin bulundugu projede konutlar ortalama 2.750,~-TL birim
bedelle satiimigtir.
Ilgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

6. BOLUM GAYRIMENKULUN  (PROJENIN)
DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERi

Uygun bir deder esasina gore tanimianan bir dederlemeye ulagabilmek amaciyla, bir
veya birden gok degerleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan iic vaklasim dederlemede
kullantan temel yaklagimlardir. Bunlann tiimii ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile givenilir bir
karar Uretebiimek icin yeterfi sayida gergeklere dayali veya gbzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigr hallerde, birden ok sayida degerleme yaklasimi veya yontemi
kullantimasi ézellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, dederieme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini
sadlar.

Pazar yaklagiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar iie ilgili
pazarda kisa bir sire &nce gergeklesmis olan isiemlerin fiyatlarinin g6z o6niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kogullan ile deger esasi
ve degerlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkhiklar yansitabilmek amacyla,
baska iglemlerden saglanan fiyat bilgileri lizerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemierdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.
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Gelir Yaklagim

Gelir yaklasimi, gdsterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislaninin tek bir
cari sermaye degderine dénistlrilmesi ile belirlenmesini sadlar.

Bu yaklagim bir varligin yararli 8mrii boyunca yaratacad geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon sireci araciliiyla belifler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina dénistiiriiimesidir. Gelir akist, bir
s6zlesme veya sizlegmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi icermeden yani varligin
elde tutuimasi veya kullanimi sonucunda olugmast beklenen karlardan tiiretilebilir. Gelir
yaklagimi kapsaminda kullanmilan yéntemler agadidakileri igerir:

e Tam risk veya genel kapitalizasyon oranminin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

* Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi

(bunlan giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akesi,

= Cesitli opsiyon fiyatiama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yikiimlUlik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan
dikkate ahnarak, ylikiimlUliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, bir alictnin, belli bir variik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine egit faydaya sahip baska
bir varlidi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayaca§i ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicimin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler sz konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varhiga 6deyecedi fiyatin,
egdeder bir varhdin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacagi
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varlikiarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalan nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiiktir. Bunun gegerli oldudu hallerde, kullanimasi gereken
deger esasina bagh olarak, alternatif varligin maliyeti iizerinde diizeltmeler yapmak
gerekebilir,

6.2 GAYRIMENKULUN (PROJENiIN) DEGERLEMESINDE KULLANILAN
YONTEMLER
Sermaye Piyasasi Kuruiu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayiii “Sermaye

Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararas
Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yakiasimi ve Yéntemleri Madde 10.4e gére
"Dederleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiinda, ézellikle tek bir
yontemin dogruluguna ve glivenilirligine yliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyl gergeklestirenlerin bir varligin de§eriemesi icin birden fazla defjerleme
yéntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, de§erlemeyi gergeklestirenin cesitli yaklasim ve

yontemleri kullanmay da g6z 6niinde bulundurmast gerekli gériilmekte olup, ézellikle tek
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bir ybéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayall veya
gbzlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gériliip kullanilabiiir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yénteminin, hatta tek bir yaklagim dabhilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya yéntemiere dayal deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma slirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gérilmektedir.
Bu gahsmamizda;
Bu calismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar degerinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasimi yéntemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme ydntemi kullanilmistir.
Projenin tamamianmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde maliyet yaklasimi

yéntemi kullaniimamustir. Zira; Ulkemizde badimsiz bliime ait arsa pay! hesabinda farkl
hesaplarin kullanilmasi (arsa payi belirlenirken tasinmazlarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tir gayrimenkullerin (daire, dikkan, ofis vs.) degerlemesinde
maliyet yaklagimi yontemi her zaman ¢ok saglikli sonuglar vermemektedir.
Pazar yaklagimi ydntemi ayrica, gelir indirgeme ydnteminde kullanilan ortalama
m? satig degerlerinin tespitinde ve arsanin pazar dederinin tespitinde kullanilimistir,
Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 420 adet bagimsiz bslimiin bilgi

amacl olarak pazar degerleri sunulmustur.

7. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA DEGERININ
TESPITI

7.1 MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin giintimiiz ekonomik kosullan altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda
gayrimenkullin dederinin arazi ve binalar olmak Uzere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldidi ve dnemli bir kalan ekonomik &mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu
nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolay! zamanta azalacagi géz dnine alinir. Bir bagka deyigle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacad: kabuf edilir.
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Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin buglinkii yeniden inga veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazang varsa
eklenmesi, aginma payinin toplam maiiyetten cikariimasi ve son olarak da arazi degerinin
eklenmesi ile yapilir, Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile
agiklanabilir. Kullanim dederi ise, “hicbir sahis ona karg: istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir dederi vardir seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belilenmektedir.

Maliyet yaklagimi yéntemi ile projenin mevcut durumdaki pazar dederinin tespitinde
asagdaki bilesenler dikkate alinmistir:

I. Arsanin dederi

II. Arsa iizerindeki ingaf yatirnmlarin mevcut durumuyla dederi
Not:  Bu bilesenler, arsa ve ingaf yatirimlarin ayri ayrl satisina esas alinabilecek dederler

anlaminda olmayp tasinmazin toplam degerinin olusumuna 151k tutmak {zere verilmis fiktif
biyukliklerdir.

Maliyet dederinin bir diger bileseni de gelistirici karidir. Ancak dederleme konusu projenin
hallhazir ingaat seviyesinin diigiik olmasindan dolay: geligtirici kart dikkate alinmarmisgtir.

7.1.1 Arsanin degeri:

Arsanin degerinin tespitinde pazar yaklasimi ve gelir indirgeme yéntemleri
kullamlmistir.

7.1.1.1 Pazar yaklagimi yéntemi ve ulasilan sonug

Bu ybntemde arsa bedelinin tespiti igin tasinmazin bulundugu bdlge genelinde ve
yakin dénemde pazara gikarilmis / satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar
degerini etkileyebilecek faktorler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu proje
arsasi icin m2 birim dederi belirlenmistir.

Degerlemede; lokasyon bakimindan rapor konusu tasinmaza emsal teskil
edebilecek tiim satilik arsa emsalleri dikkate alinmistir.

34
NOVA TD RAPOR&CT: 2017/6180 /

Wi ncviotd _coum




NOVA

PAZAR ANALIZI

Tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlann sahip
olduklar: olumlu, olumsuz ve benzer dzelliklere gére karsiiastiriimasi ve uyumlastinimas:
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, buyklik, imar
durumu, yapilasma hakki, fiziksel dzellik gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmigtir.
Dederlendirme kriterleri ise gok kotii, kétii, kotl-orta, orta, iyi-orta, iyi ve ¢ok iyi olarak
belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklarn sunulmus olup ayrica

buylikliik bazindaki degerlendirmeler de agagidaki tabloda yer almaktadir. Puan aralklari

mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Arahdi
Cok Kotii Cok Biiyuk % 20 lizeri
Koti Bilviik % 11 - % 20
Qrta Koti Orta Biiyik % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiigiik - % 10 - (-% 1)
Tyi Kuciik - % 20 — (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - 9% 20 {zeri
Arsa Emsal Analizi
Emsall | Emsal2 | Emsal3 | Emsal4 | Emsal5
Yiizdlciimii (m?) 106 1.315 386 550 720
m’ Birim Satis Dedieri | 3 330 990 935 890 835
(TL)
- Konut "
Imar durumu +Ticaret Ticaret Konut Keonut Konut
Bitisik . .
Yapilasma sarti Nizam E: 1.00 Taks:0,40 | Taks:0,40 | Taks:0,40
(Emsal vs.) i 4 kat 4 kat 4 kat
3 kat
Tam Tam Tam Tam Tam
z“i?z";:r;::i‘"““‘“ malkiyet | milkiyet | milkiyet | malkiyet | matkiyet
% 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Lokasyon dilzeltmesi ~-%5 % 25 % 75 % 85 % 85
Bilyiikliik / Fiziksel ) ) ) ) )
szellik diizeltmesi % 50 % 25 % 35 % 35 % 30
imar durumu
diizeltmesi % 0 % 0 % 10 % 10 % 10
Yapilasma sarh
diizeltmesi % 100 % 200 % 100 % 100 % 100
Var Var Var Var
Pazarhk payi - %5 - % 5 Yok -9 5 - % 5
?1‘!5"“'“'5 deger 2.555 2.645 2.340 2.235 2.260
Ortalama Emsal
Degeri (TL) O DI
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Konut Emsal Analizi

NOVA

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Kullamim Alani (m?) s — e im
m? Birim Satis Degeri 1.780 1.665 1,820 2.750
(TL)
Mevcut Kullamim
Fonks. Konut Konut Konut Konut
Lokasyon diizeltmesi % 50 % 50 % 30 % 0
Proje niteligi
diizeltmesi % 30 % 30 % 30 % 0
Proje Insaat Seviyesi ) i )
diizeltmesi % 20 % 20 % 20 % 0
Pazarlik payi _\;er _‘jzrs _\S/aors Yok
Ayarfanmis deger (TL) 2.640 2.470 2.340 2.750
Ortalama Emsal Dederi o
(TL) 2.550

Not: Nevsehir il genelinde ofis nitelikli emsal tasinmaz bulunmamaktadir. Bu sebeple
ofis nitelikli tasinmazlarin ortalama emsal dederi icin konut nitelikli taginmazlann yaklasik
%10 fazlasi (2.750,-TL) takdir edilmigtir.

Diikkan Pazar Analizi

Enﬁls'al 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Kullanim Alam 350 90 495 450 120
m? Birim Satis 1.715 5.435 5.050 2.110 2.500
Degeri (TL)

Mevcut Kullanim ikk Diikk Diikik = =
Fonks. Diikkan tikkan iikkan Diikkan Dikkan
o N Tam Tam Tam Tam Tam
Milikiyet durumu miilkiyet miulkivet miilkiyet miulkiyet millkiyet

Lokasyon _ o - m
diizeltmesi % 60 % 20 Y% 10 Yo 5 % 10
Proje niteligi -
diizeltmesi Yo 40 % 40 % 40 % 40 % 40
Biiyiiklik
diizeltmesi % 40 % 0 % 50 % 45 % 20
Proje Insaat
Seviyesi - % 10 - % 10 - % 10 -%5 -% 10
diizeltmesi

Var Var Var Var Var
Pazarlik payi %5 % 5 - % 5 - %5 -~ %5
Ayarlanmig deger 4.600 7.805 8.160 3.670 3.230
Ortalama Emsal
Degeri (TL) ~ 5.500

Not: Emsal analizi proje biinyesindeki ortalama 94 m? dilkkan alanina gére yapilmistir.
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ULASILAN SONUC

Piyasa bilgileri, deerleme sireci ve emsal analizinden hareketle degerlemeye konu
proje parselin konumu, biyukluga, fiziksel dzellikleri, mevcut imar durumu ve {izerindeki
proje ingas icin yasal izinlerin alinmig olmasi dikkate alinarak m?2 birim degderi ve toplam
pazar de§eri asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA No | PARSEL | YUZOLCUMU BIRIM DEGERI YUVARLATILMIS
NO (m?) (TL) PAZAR DEGERI (TL)
70 771 29.541,40 2.400 70.900.000

7.1.1.2 Gelir indirgeme yéntemi ve ulasilan sonug

Gelir indirgeme ydntemi ile arsanin toplam dederine ulasmak icin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gergeklegtirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlan ydntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile, satis haslatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal degerleri arasindaki farka esit olacadi
varsayilmigtir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektdriin ve tasinmazlann
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin degeri
bulunur,

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alinmigtir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkil finansal degeri

b) Proje hasilatinin buglinkii finansal degeri

I - PROJE GELISTIRME MALIYETININ BUGUNK( FINANSAL DEGERI

Projelere iligskin veriler ve varsayimlar

- Degerleme konusu taginmazin Uzerinde gelistirilecek proje icin, mimari projeler
hazirlanmig ve yapi ruhsatlan alinmigtir. Yapi ruhsatlarindan eide edinilen verilere
toplam ingaat alani asagidaki tabloda belirtilmistir.

ADA/ BAG. .

BLOK . . | RUHSAT ; INSAAT YAPI

PARSEL RUHSAT TARIHi BOL.

NO NO NO ADEDi | ALANI (m2) | SINIFI
Al 135 57 11.619 IV-A
70/771 | a> 07.03.2016 136 49 9.775 IV-A
A3 137 37 7.558 IV-A
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Ad 138 "G 7.639 IV-A
A5 139 45 10.719 IV-A
B1 140 57 10.627 IV-A
B2 141 51 9.583 IV-A
142 62 11.282 IV-A
143 25 6.960 IV-A
144 - 16.595 III-A
TOPLAM 420 102.357

- Proje blinyesindeki bagimsiz bditimlerin fonksiyonlarina gére toplam satis alanlan
agagidaki tabloda sunulmustur.

i TOPLAM BRUT i
Tip SATILABILIR ALAN ADEDI
(m2)
Konut 60.240,61 346
Ofis 3.128,06 20
Diikkan 8.425,79 54
GENEL TOPLAM 71.794,46 420

- Parsel Uzerinde gergeklestirilecek projenin sahibi Emlak Konut GYO A.S.’dir. Emlak
Konut GYO A.S. ile yapilan gériismede projenin anahtar teslim gétlrli bedeli usulii
vapilacagi bilgisi élmmlstlr.

Ayrica rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler mevcut insaat maliyet
bedelleri ile satig birim dederleri takdir edilirken dikkate alinmistir.

- Proje anahtar teslim gétiri bedeli usulli olmasindan dolayi tiim maliyete Emlak Konut
GYO A.S. katlanmaktadir.

- Inga edilecek olan projedeki bloklarin yapl ruhsatina gére yapi sinifi III-A ve IV-A'dir.
Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'min 2017 yill m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi II1-
A olan yapilarink m? birim bedeli 694,-TL ve IV-A olan yapilarin m? birim bedeli
882,-TL'dir. Bﬁlgede yapilan incelemelerde ve rapor konusu projenin mahal listesi ve
ingaat kalitesi incelendiginde gevre diizenlemesi dahil maliyetierin % 25 - 30 aras! bir
oraninda arttig: gézlenmistir. Bu durumda insaat birim maliyeti ortalama 1.100,-TL
olarak kabul edilmistir,

- Projenin mevcut durumda ingaat seviyesinin yaklagik olarak %54,09 oldugu ogrenilmis
olup ingaatini yaklagitk 2018 yili sonunda bitirilecedi kabul edilmigtir. Bélge genelinde
yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmaza benzer insaat &zelliklerine ve
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biylikligiine sahip projelerin yaklagik ortalama 2 ila 3 yil i¢erisinde ingaat islerinin
tamamlandigi gézlenmistir. Yillara yaygin insaat oranlan ise sirket arsivimizde yer alan
benzer projelerin ingaat tamamlanma oranlanndan yararlanilarak belilenmistir.

- Ingaat birim maliyetleri belirlenirken Cevre ve Sehircilik Bakanlginin her yil yayinladig
fngaat birim maliyet tablolan dikkate alinmis ve proje bazindan bélgedeki cesitli
miiteahhit firmalardan da gérigler alinmistir. 2013-2017 yillarinda yayinlanan insaat
birim maliyet tablolan incelendidinde insaat birim maliyet degerlerinin yillara gére %
6-8 arasinda arttifi (KAYNAK: 2013 - 2016 yillarina ait Gevre ve Sehircilik Bakanhy
Ingaat Birim Maliyet Tablolar) gézlenmistir. Ayrica Emlak Konut GYO A.S. ve Toplu
Konut Idaresi Bagkanligi (TOKI) ile yapilan gdrigmelerde ve ortak calismalarda alt ve
orta gruba hitap eden projelerdeki maliyet dederlerinin yillara gére cok artig
gostermedidi yéniinde periyodik olarak bilgiler temin edilmektedir. Bu nedenle gelir
indirgeme ydnteminde ingaat maliyetinin 2018 ve daha sonraki yillarda yillik % 8
oraninda artacagi 6ngérilmustiir,

o Ingaatin Gerceklesme Oram:

Proje ingaatina 2017'de devam edilip 2018'de tamamlanmas! planlanmaktadir.

Ingaat iglerinin yillara gére asagidaki oranlar ile gergeklegecedi varsayllmistir.

2017 20i8
Ingaat gerceklesme orani % 60 % 40

Not: Projenin halihazirda genel ingaat seviyesi % 54,09'dur. Bu oranin yil sonuna
kadar % 60 mertebesinde olacad) varsayllmigtir. Kalan kismin ise 2018 yili icerisinde
tamamlanacagi 6ngérilmistir.

o Iskonto Orami Hesaplamastk:

Nispi bir kargilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (lilke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler lizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatinm risklerinin gbéz éniine alinmasi igin bu orana ilave
primler eide edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Oram (Ulke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz iri Oram

Bu varhklar Uzerindeki getirilerin g&stergesi olarak Tirkiye Cumbhuriyeti Merkez

Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2015-2017

yih ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 10 civarindadir.
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Risk Primi

Eklenen risk primi ike, bdlge, proje ve ydnetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken taginmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s0z konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha disik likiditesi igin de bir
ayarlama yapimigtir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma
slresine ve o sire iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (érnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirnimasi ile
6lgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satiimasi sirasinda ortaya cikabilecek her turli
(yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asadidaki gekilde belirlenmistir: % 10 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 13 iskonto
orani. Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukarndaki faktérlere gére
ayarlama yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 13
olarak kabul edilmistir.

» Maliyet Paylasimi :

Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayiimistir.

Ulasilan deder:

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin maliyetinin bugiinkii finansal
degeri 108.727.231,-TL (~ 108.725.000,-TL) olarak bulunmustur.

II - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Satilabilir konut ve diikkan alanlarimin dagilimi agagidaki tabloda sunulmustur.

) TOPLAM BRUT )
TiP SATILABILIR ALAN ADEDI
(m2)
Konut 60.240,61 346
Ofis 3.128,06 20
Diikkan 8.425,79 54
GENEL TOPLAM 71.794,46 420
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- Emsal anaiizi bélimiinde bu projedeki konutlarin ortalama m? satis degeri 2.550,-
TL, ofislerin ortalama m?2 satis dederi 2.750,-TL ve diikkanlarin ortalama m?2 satis
dederi ise 5.500,~TL olarak kabul edilmistir.

Raporumuzun 5.1 bélimiinde de belirtildigi lizere son yillarda gayrimenkuldeki
satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi béigelerde ise % 10 — 20 arasinda
degigsmektedir. Rapor konusu proje biinyesindeki baimsiz bdlimlerin de m?
basina satis dederinin 2018 ve daha sonraki yiliar igin % 10 kadar artacag

ongdrilmiistir.

o Satislarin Gergeklesme Orani:

Konutlar igin
2017 2018

Satis gergeklesme orani % 90 % 10

Not: Rapor tarihi itibariyle 346 adet konuttan 305 adedi (% 88) satilmigtir. Yil sonuna kadar
bu oranin % 90 mertebelerinde olacadi kabul edilmistir.

Ofisler igin
2017 2018

Satis gergeklesme orans % 0 % 100

Not: Rapor tarihi itibariyle20 adet ofisten hig satilan oimamistir.

Diikkanlar igin
2017 2018

Satis ger¢eklesme orani % 55 9% 45

Not: Rapor tarihi itibariyle 54 adet diikkandan 28 adedi (% 52) satilmigtir. Yil sonuna kadar
bu oranin % 55 mertebelerinde olacag kabul edilmistir.

+ Iskonto Oram :
Iskonto orani % 13 olarak kabul edilmistir.
* Hasilat Paylagim: :

Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayimgtir.

Ulasilan deger:

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclar ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam finansal degeri
203.856.574,-TL (~ 203.855.000,-TL) olarak bulunmustur.
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Indirgenmis Nakit Akimlari Yontemiyle Ulasilan Sonug:

Degerleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; indirgenmis Nakit Akimlar
yontemiyle hesaplanan “projenin satig hédsilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkii dederlerinin farkindan ortaya gikan deger (gelistirilmis arsa degderi) asagidadir.
(Bkz. Ekler — INA tablosu)

(TL)
Projenin hastatinin buglinkt toplam dederi 203.855.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 108.725.000
GELISTIRiLMiS ARSA DEGERI 95.130.000

7.1.1.3. ARSANIN DEGERININ TESPiTi iLE iLGiLI DEGERLEME UZMANI GORUST
Kullanilan yéntemlere gére ulagilan degerler asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 70.900.000,-TL
Gelir Indirgeme 95.130.000,-TL
Uyumlastiriimis Deger 70.900.000,-TL

Goriilecedi Uzere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin gtiniimiizdeki
degerini bulma iglemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, glncel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
strekli - istikrarll bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger
icerisinde gelistirici kar da yer almaktadir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktériere
baglt olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasim: yéntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gériiimiistiir.

Buna goére rapor konusu parselin toplam pazar dederi 70.900.000,-TL olarak
takdir olunmustur.,
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7.1.2. Arsa iizerindeki insa yatirimlarimin degeri:

Projenin toplam ingaat maliyeti asadidaki tabloda hesaplanmistir.

i BiRiM
ADA/ INSAAT : YUVARLATILMIS
PARSEL | BLOK | aLang | TAPI | MALIYET | ropLaM MALivET
NO (m2) DEGERI (TL)

(TL)
Al 11.619 IV-A 1.100 12.780.000
A2 9775 | N-A | 1,100 10.755.000
A3 7.558 IV-A 1.100 8.315.000
A4 7.639 IV-A 1.100 8.405.000
A5 | 10.719 | IV-A 1.100 11.790.000

70/771

BL | 10627 | I-A | 1,100 11.690.000
B2 9.583 | IV-A 1.100 10.540.000
c 11282 | IV"A_ | 1.100 12.410.000
b 6.960 | -A | 1.100 7.655.000

E- 16.595 III-A 865
o 14.355.000
GENEL TOPLAM 108.695.000

Hélihazirda proje blinyesinde; tiim bloklarin buylk dlclide kaba insaatlarinin
tamamlanmig oldugu gdérilmidistiir. Projenin genel ingaat seviyesi vaklagik % 54,09
mertebesindedir. Bu bilginin 1siginda projenin mevcut durumdaki toplam insaat maliyeti
% 54,09 x 108.695.000,-TL = (58.793.125,50 TL) 58.795.000,-TL olarak

hesaplanmistir.

7.1.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Arsanin degeri .......oovvvieee i veinneeeen, . 70.900.000,-TL
Insai yatinmlarin dederi  ...cccoeesriiieniiinninst 58.795.000,-TL olmak lizere

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 129.695.000,-TL'dir.

8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPiTi

Projenin tamamlanmas! halinde toplam pazar de§eri raporumuzun (7.1.1.2)
béliimiinde 203.855.000,-TL olarak hesaplanmistir.

9. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERiSiNDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmaz igin sirketimiz tarafindan daha 6nceden hazirlanmis herhangi bir
gayrimenkul degerleme raporu bulunmarmaktadir.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde o&zellikieri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde
konumuna, biylikligine, mimari &zelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yvapilan piyasa
aragtirmalanna gére glindmiz ekonomik kosullan itibariyle takdir edilen pazar dederleri
asadidaki tabloda sunulmustur.

TL USD
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 129.695.000 33.596.000
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam
pazar degeri 203.855.000 52.807.000

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,8604 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil degildir. Projenin mevcut durumuyla KDV dabhil toplam
pazar dederi ise 153.040.100,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
gergevesinde_ Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg: portféyiinde “proje” olarak
bulunmasinda bir sakinca olmadig gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor iig orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 10 Kasim 2017
(Ekspertiz tarihi: 06 Kasim 2017)

; ; Saygilanmizla, %/
erkan KARAKAS

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
Insaat Mihendisi Harita Mihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansli Dederleme Uzmani

Uydu gériindgleri

Fotograflar

INA tablolan

Takyidat yazisi ve tapu sureti

Imar durumu yazisi ve plani 6rnegi

Yap ruhsatlari

Onaylt mahal listesi, onayh bagimsiz béliim listesi ve tahsisli alan planlari
Bagimsiz bélim bazindan pazar dederi tablosu

Raporu haztrlayanlari taniticr bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
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