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: 19 Subat 2019 tarih ve 009 kayit no’lu

: 19 Subat 2019

: 20 Subat 2019
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: Tam miilkiyet

: Bu rapor, Emlak Konut GYO A.$.'nin talebine

istinaden Maslak 1453 Projesini  olusturan
parsellerden 10640 ada 2 no’lu parseldeki projenin
(6zel egitim alani-okul binast) mevcut durumuyla ve
tamamlanmas! durumundaki Emlak Konut GYO A.S.
payina disen kismin Tirk Lirast cinsinden pazar
degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanimi

: Maslak 1453 Projesi,

Maslak Mahallesi, Hadimkoru Yolu Caddesi,
10640 Ada, 2 No'lu Parsel,
Sariyer / ISTANBUL

: Istanbul ili, Sariyer ilcesi, M. Ayazada Mahallesi,

7.194,56 m? ylizélglimli 10640 ada, 2 no'lu parsel

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortaklidi A.S.
: Taginmaz  lizerinde kisitlayict  bir  takyidat

bulunmamaktadir.

: 1/1000  olgekli uygulama imar  planinda

“"Emsal (E): 1,90 - Yenek: 5 Kat” yapilanma
sartlarinda  “Ozel Editim  Alani” igerisinde
kalmaktadir.

: Uzerinde &zel editim tesisi projesi gelistiriimesi

GAYRIMENKUL iCiN TAKDiR EDiLEN DEGERLER (KDV HARIC)

Projenin Mevcut Durumuna Gore Pazar Degeri

Projenin Mevcut Durumuna Gére Emlak Konut GYO 7\.5."

Hissesinin Pazar Degeri

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Pazar Degeri

Pf&j—éhin@'_ramamlanmaﬂﬂ Durumundaki Emlak Konut GYO A.S.
Hissesinin Bugiinkii Pazar Dederi

36.722.000,-TL

36.476.000,-TL

61.042.000,-TL
36.476.000,-TL

Not: Yukanda belirtilen degerler Maslak 1453 projesi kapsaminda 10622 ada 2 no’lu parseldeki projenin
dederlerini ve Emlak Konut GYO A.S. ile yliklenici firma arasinda imzalanmis toplam sézlesme bedelini
icermemektedir. Takdir edilen degerler Emlak Konut GYO A.S. miilkivetindeki 10640 ada, 2 no'lu
parseldeki projeyi (6zel editim alani-okul binasi) kapsamakta olup taginmaza ait bilgiler rapor
icerisinde “4.1. Miilkiyet Durumu” bagli§i altinda agiklanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)

Sorumlu Degerleme Uzmani
Sorumiu Degerleme Uzmani
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1. BOLUM RAPOR BiLGILERi

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESi

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIHI
RAPORUN TARiHi
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

! Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

: Maslak 1453 Projesi, Maslak Mahallesi,

Hadimkoru Yolu Caddesi, 10640 ada, 2 No’lu Parsel,
Sariyer / ISTANBUL

19 Subat 2019 tarih ve 009 kayit no’lu
19 Subat 2019

20 Subat 2019

: 2019/EMLAKGYO/009

: Bu rapor; Emiak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden

Maslak 1453 Projesini olusturan parsellerden 10640 ada
2 no'lu parseldeki projenin (6zel egitim alani-okul binasi)
mevcut durumuyla ve tamamlanmas! durumundaki Emlak
Konut GYO A.S. payina diisen kismin Tirk Lirasi cinsinden
pazar degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

: Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Seri VIII, No: 35

sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikiimleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
sayili "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlar
Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi’ntn 22,06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar
ile Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda
hazirlanmigtir,

: Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmant)

Nurettin KULAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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A %RAPOR NO: 2019/EMLAKGYO/009



2. BOLUM  SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGiLER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SiRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO
KURULUS TARIiHI :
ODENMIS SERMAYESI
TICARET siciL NO
SPK LISANS TARIHi

BDDK LISANS TARIHi

FAALIYET KONUSU

! Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanhik A.S.
: Gazi Umur Paga Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,

Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

! +90 (212) 216 18 88
: +90 (212) 216 19 99

13 Adustos 2014

: 350.000,-TL
1 934372
: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu’nun (SPK) “Gayrimenkul Dederleme
Sirketleri Listesi”ne alinmistir.

Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacihk Diizenleme
ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule badli hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

: Ylrurlikteki mevzuat gergevesinde her tirlii resmi ve dzel,

gercek ve tizel kisi ve kuruluslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul - projeleri ve gayrimenkule dayah hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yoénelik tim raporlari
diizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve
problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI .
SIRKETIN ADRESiI

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhidi A.S.

: Barbaros Mahallesi, Mor Simbuil Sokak, No: 7/2

Atasehir/ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 579 15 15
ODENMiS SERMAYESi : 3.800.000,-TL
HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatirim
ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayalt sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayahl haklara
yatirim yapmak lizere ve kayitli sermayeli olarak kurulmus
halka acgik anonim ortakliktir.
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GE(;ERLiLiK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi lizerine; Maslak 1453 projesini olusturan parsellerden 10640
ada 2 no'lu parseldeki projenin (6zel egitim alani-okul binasi) mevcut durumuyla ve
tamamianmasi durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin Tirk Lirasi cinsinden
pazar dederinin tespitine ybnelik olarak hazirlanmistir. Miisteri, Maslak 1453 Projesi kapsaminda
yer alan 10640 ada 2 parseldeki proje igin degerleme raporunun hazirlanmasini, 10622 ada 2
parseldeki projenin ise dejerleme kapsami disinda tutulmasini talep etmistir.

Pazar Degeri: Bir varhk veya ylukiimluligin, uygun pazarlama faaliyetieri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilmasi gerekli gériilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

* Analiz edilen gayrimenkullin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhi§i pesinen kabul

edilmistir.
Al ve saticl makul ve mantikli hareket etmektedirler.

o Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

fayday! saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

e Gayrimenkuliin satig! igin makul bir siire taninmigtir.

» Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

* Gayrimenkulln alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlan

Uzerinden gergeklestirilmektedir.
e Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
o Takdir edilen deder; degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
6zgldiir.
3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarnimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

» Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gercevesinde dogrudur.

» Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisitli
olup kigisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

e Dederleme konusunu olusturan mdilkle ilgili olarak giincel veya gelecede doniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir ¢ikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

e Degerleme galismasini gerceklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kigisel bir gikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup galismalar tarafsiz olarak
yapiimaktadir.

» Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldidimiz Gcret, miisterinin amaci Iehine
sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi ve bildirilmesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh degildir.

o Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.
Raporlama agsamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlanna sahiptir.

e Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiiri konusunda daha dnceden deneyimi
bulunmaktadir.

* Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

* Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yiikiimliligi ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Giivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapiimaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKi TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

ILI : Istanbul
ILCESI :  Sariyer
'MAHALLESI 1 | M. Ayazada
ADA NO 1 10640
PARSEL NO l: ]2
YUzOLCUMU ! 7.194,56 m?
NITELIGI : Arsa
YEVMIYE NO : | 6506
CILT NO 1 34

SAYFA NO 3297
TAPU TARIHI : 09.11.2016

Maslak 1453 Projesi; 10622 ada 2 parsel, 10640 ada 2 parsel, 1 ada 156, 158 ve 161 no‘lu
parseller tizerinde hasilat paylagimi modeli ile gelistiriimekte olan bir proje olup parsel icin Emlak
Konut GYO A.S. ile Akdeniz Ingaat ve E§itim Hizmetleri A.S. arasinda sbzlesme yapilmigtir.
Halihazirda projenin genel insaat seviyesi yaklagik %94,48 seviyesinde olup 10622 ada 2 parsel
Uzerinde kat miilkiyeti kurulmugtur. Degerleme raporumuz hasilat paylagimi sézlesmesine gére
Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetindeki 10640 ada 2 no‘lu ‘parselde proje (6zel egitim alani-okul
binasr) igin hazirlanmistir.

4.2. TAPU MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

20.02.2018 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midirligii Tasinmaz Degerleme
Modulu Sistemi'nden temin edilen 10640 ada, 2 no’lu parsele ait “Taginmaza Ait Tapu Kayd!”
belgesine gbre rapor konusu tasinmaz Uzerinde asagidaki notlarin bulundugdu belirlenmistir.

Beyanlar Boliimii:
o Ozel Egitim Alani. (09.11.2016 tarih ve 11173 yevmiye no ile)

Serhler Boliimii:

e 99,-TL bedel karsihginda kira sézlesme vardir. (05.06.2012 tarihinden baslamak lizere
99 yilligi 1,-TL bedelle TEDAS lehine) (26.06.2012 tarih ve 10594 yevmiye no ile)

* 1,-TL bedel kargihginda kira sézlesme sézlesmesi vardir. (99 yil miiddetle 99 yilhig
1,-TL bedelle kira serhi.) (27.01.2016 tarih ve 827 yevmiye no ile)

4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikiimler gergevesinde tasinmazlar {izerinde yer alan
beyan ve kira gerhlerinin kisitlayici 6zellikleri bulunmamakta olup tasinmazin devrine ve dederine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili insaat sekli uyumludur. Tapu kayitlar
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortékllﬁl portfoyiinde “projeler” bashgi altinda
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.
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GAYRIMENKLIL DEGERLEME

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

4.3.1, IMAR DURUMU BiLGILERI
Sariyer Belediyesi imar Midurliigii’'nde yaptlan arastirmalarda rapor konusu 10640 ada 2

no’lu parselin; 03.12.2018 tarihinde onaylanmis olan Istanbul ili, Sariyer (Eski Sisli) ilgesi,
Ayazaga Gecekondu Onleme Bblgesi 1/1000 blgekli Uygulama imar Plani'nda “Ozel E§itim Alani”
igerisinde kaldigi ve yerinin dodru oldugu belirlenmistir.
Plan notlarina gére yapilasma kosullar asadidaki sekildedir;
e Planda yer alan Ozel Egitim Alani’nin Emsal ve TAKS hesabi 10640 ada, 2 parsel
(7.194,56 m?) lizerinden hesaplanacak olup Emsal (E)= 1,90 ve Yencoxk= 5 Kat'tir.
 Bu alanda Il Milli E§itim Mudurligu’nin uygun gordugl egitim birimleri yer alabilir.

Not: Emsal (E): Yapinin biitiin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve catt katiar ve kapali gtkmalar dahil kullanifabilen biitiin katlarin
isikhiklar giktiktan sonraki alanlan toplamidir,

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMES]
Sariyer Belediye Baskanhdi Imar ve Sehircilik Midirligi arsivinde degerleme konusu

10640 ada 2 no'lu parsele ait arsiv dosyasi igerisinde yapilan incelemelerde; parsel lizerinde insa

edilmesi planlanan bina igin alinmis olan yapi ruhsati agagidaki tabloda listelenmistir.

Ruhsat Tarih St B.B. A Insaat Alani
ve No'su Niteligi Sa Kat Adedi 2 Yapi Sinifi
Okul, 6
17.08.2017/99 Universite, 1 . T 7.226,80 I1I-B
Arastirma (YOI_AltI._l / Yol Ustii: 5) |

7
AA %—RAPOR NO: 2019/EMLAKGYO/009



Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina, gerekse Kamu
Ihale Kurumu ile Yilksek Denetleme Kurulu'na gére kamu kurumudur. T.C. Bayindirhik ve Iskdn
Bakanhgi Teknik Aragtirma ve Uygulama Genel Miidiirligi tarafindan yazilmis olan 19.01.2004
tarih ve 669 sayili yaziya gére Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yaptirlacak yapilarin fenni
mesuliyeti; 3194 sayili Imar Kanunun 26. maddesi uyarnca kurulusun kendisince ve/veya
kurulusta gérevli meslek adamlarinca ayri ayri iistlenilecektir.

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinleri ahnmig, projesi hazir ve onaylanmis, ingaat igin
yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut oldudu belirlenmistir.

imar durumu incelemesi itibariyle icin rapdr konusu tasinmazlarin sermaye
piyasasi mevzuat: hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhigi portféyiinde
“projeler” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve
kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZIN SON 3 VYILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iIMAR

DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik ddnemde dederlemeye konu gayrimenkuliin miilkiyet
durumunda asagidaki degisikliklerin oldugu belirlenmistir. .

* Rapor konusu 10640 ada 2 no'lu parsel; 1 ada 155 parsel (1.165,40 m?), 10623 ada 1
(3.705,29 m?) ve 2 (2.191,46 m?) parseller ile 10640 ada 1 (132,41 m2) parselin imar
uygulamasi igsleminden olugsmus olup 09.11.2016 tarih ve 11173 yevmiye no ile Emlak
Konut GYO A.S. adina tescil edilmistir.

4.4.2, IMAR DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yiliik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin imar

durumunda asagidaki degisikliklerin oldugu belirlenmistir.

* Rapor konusu taginmazin konumlandigi bdlgeye ait 19.01.2016 onay tarihli 1/1000
olgekli Ayazaga Gecekondu Onleme Bolgesi Uygulama imar Plani istanbul 10. idare
Mahkemesi'nin 20.03.2018 tarih ve 2016/1026 Esas 2018/542 Karar Sayilt karari ile
iptal edilmistir. Iptal edilen plana gére rapor konusu 10640 ada 2 no’lu parsel “Ozel
Egitim Alani” lejandina ve “Emsal (E): 2,00” yapilasma sartina sahiptir.

* Cevre ve Sehircilik Bakanhgi’'nin 03.12.2018 tarihli ve E.224144 sayili yazisi ile Istanbul
ili, Sariyer Iigesi, Ayazaga Gecekondu Onleme Bélgesi 1/100.000 6igekli istanbul Cevre
Dizeni Plani Degisikligi, 1/5000 6lgekli Nazim Imar Plani ve 1/1000 &lgekli Uygulama
imar Plan teklifinin incelenerek 1. No.lu Cumhurbagkanligi Kararnamesi’nin 97. Maddesi
ve 3194 sayili Imar Kanunu’nun 9. Maddesi uyarinca 03.12.2018 tarihinde tadilen resen
onaylanmigtir. Bu plan ile Ticaret+Tuzim +Konut Alaninda (10622 ada 2 parsel) mevcut
kontur ve gabarinin korunacadi, yap yiikseklikleri igin 25.08.2016 tarihli ruhsata gére
islem yapilacagi, Ozel Egitim Alaninin Emsal:1,90 Yencgok:5 kat olarak revize edildigi
belirlenmistir.
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4.4.3. GAYRIMENKULUN HUKUKi DURUMUNDA MEYDANA GELEN DEGiSiKLIKLER

= Istanbul 10.idare Mahkemesinde, (2016/1026 E.) istanbul ili Sariyer llcesi Ayazaga
gecekondu Onleme Bélgesi 19.01.2016 onayh 1/100000 6lgekli Gevre Dlzeni Plani, 1/5000
lcekli Nazim Imar Plani ve 1/1000 6lgekli Uygulama imar Plani Degisikliklerinin iptali ve
yurdtmenin durdurulmasi talepli agilan davada 02.08.2016 tarihinde Yiiriitmeyi Durdurma
isteminin reddine karar verilmistir. Emlak Konut GYO. A.S. davaya davali yaninda midahil
olarak katilmistir. 29.09.2017 tarihinde durusma yapilmistir. Mahallinde kesif ve bilirkisi
incelemesi yapiimasina karar verilmistir. 24.11.2017 tarihinde kesif yapilmistir. 20.03.2018
tarihinde dava konusu planlarn iptaline karar verilmistir. 09.05.2018 tarihinde istinaf
talebinde bulunulmus olup dava siirecinin devam etti§i Emlak Konut GYO. A.S.'den
6grenilmistir.

» Istanbul 12, idare Mahkemesinde, (2015/ 1354 E. 2017/1559 K) istanbul ili, Sariyer ilcesi,
Ayazaga Gecekondur Onleme Bdlgesinde bulunan 2 pafta 1 ada 20,4 ve 50 sayili parseller
/eski 1 ada 145 parsel ve imar uygulamasi sonucu olusan 10622 ada 1 parsel) igin verilmis
olan ingaat ve tadilat ruhsatlarinin, ylriitmesinin durdurulmasi ve iptali talep edilmistir. Emlak
Konut GYO. A.S. davaya davali yaninda midahil olarak katilmistir. 20.02.2016 tarihinde
mahkeme vyiritmenin durdurulmasi isteminin iptaline karar vermistir. Davaci tarafin
Yiiritmeyi Durdurma kararina yapmig oldugu itiraz istanbul Bslge idare Mahkemesi 1. Kurul
tarafindan 06.04.2016 tarihinde reddedilmistir. Mahkeme 05.10.2017 tarihinde davanin
reddine karar vermigtir. Davaci taraf istinaf talebinde bulunmustur. Dava siirecinin devam
ettigi Emlak Konut GYO. A.S.’den édrenilmistir.

» Danistay 6. idare Mahkemesinde (2012/4412 E. 2017/5830 K.) Istanbul ili, Sisli ficesi, Maslak
Mah. 2 pafta 1 ada 20, 49, 50 sayil parsellerin 2011 tarihli 1/5000 &icekli Revizyon imar Plan
ve 1/1000 éigekli Uygulama Imar Planinin iptali talepli davadir. Emlak Konut GYO. A.S. davaya
davali yaninda midahil olarak katilmistir. 26.03.2014 tarihinde mahkemece Yiriitmeyi
Durdurma karart verilmigtir. 09.04.2014. tarihinde YlrlUtmeyi Durdurma kararina itiraz
edilmigtir. 07.12.2015 tarihinde kesif ve bilirkisi incelemesine karar verilmistir. 11.12.2015
tarihinde inceleme karar verilmesi nedeniyle, Yiritmeyi Durdurma kararinin kaldiriimasi talep
edilmigtir., Mahkeme 29.02.2016 tarihinde talebin reddine karar vermistir. 30.05.2016
tarihinde kesif yapilmigtir. TMMOB Mimarlar Odas! Istanbul Biiyiikkent Subesi ve TMMOB Sehir
Plancilart Odas! Istanbul Subesi'nin 19.01.2016 onayll plana karsi Istanbul 4. idare
Mahkemesinin 2016/685 E. Sayilh dosyasi ile actigi dava gérev yéniinden reddedilerek
Danigtay’a génderilmigtir. Danistay 6. Daire 14.06.2016 tarihli 2016/6417 E. Sayili karar ile
2012/4412 E. Sayili dosya arasinda badlanti olduguna karar vermistir. Bilirkisi raporunda,
dava konusu imar planlarinin mevzuata, kamu yararina, sehircilik ilke ve esaslarina, planlama
tekniklerine aykiri oldugu, bununla birlikte dava konusu alanda imar planina esas jeolojik ve
jeoteknik etiitlerin, deGerlendirmelerin yapilmis oldugu ve yapilagma icin herhangi bir sikinti
olmadifi kanaatine ulasgimigtir. 28.12.2016 tarihinde rapora itiraz edilmistir. Mahkeme,
14.07.2017 tarihinde dava konusu iglemin iptaline karar vermistir.05.02.2018 tarihinde Emlak
Konut GYO. A.$. tarafindan temyiz talebinde bulunulmustur. Dava siirecinin devam ettigi
Emlak Konut GYO. A.S.’den 6grenilmistir.
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GAYRIMENKUL CEGERLEME

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iICiN SIRKETiMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILiSKiIN BILGILER
Sirketimiz tarafindan degerleme konusu gayrimenkul icin hazirlanan dederleme raporu

bulunmamaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULE ILISKIN ANALiZLER
5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Sariyer ilcesi, Maslak Mahallesi, Maslak 1453
Projesi blinyesinde yer alan Hadimkoru Yolu Caddesi lizerinde konumlu 10640 ada, 2 no'lu

parseldir.

Projeye ulagim igin; Bliylikdere Caddesi {izerinde Maslak istikametinde devam ederken
Ayazaga tabelasindan sapilip sirasiyla Atatiirk Oto Sanayi ve Maslak 1453 tabelalan takip edilere
ulasiimaktadir,

Yakin gevrede, 3. Kolordu Komutanligi, Atatiirk Sanayi Sitesi, Istanbul Teknik Universitesi,
Unige Istanbul ile Eclipse Maslak, Mashattan, Vadi istanbul konut projeleri bulunmaktadir.

Konumu, ulagim kolayhdi, tamamlanmis altyap: ve bélgedeki elit projelerin mevcudiyeti
tasinmazin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Taginmaz, Blyilikdere Caddesi'ne 2 km, TEM Otoyolu'na 3 km, 4. Levent'’e 4 km,
Zincirlikuyu'na 7 km, 15 Temmuz Sehitleri Koprisi'ne ise yaklasik 10 km mesafede yer
almaktadir.

Bolge, Sariyer Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.

5
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5.2. 10640 ADA 2 NO'LU PARSELIN GENEL OZELLIKLERI

Yizoélgimi 7.194,56 m2'dir.

Projenin yer aldidi parsel iizerinde yapillasmayi engelleyici herhangi bir unsur
bulunmamaktadir.

Parsel edimli bir topografik yapidadir.

D seklinde bir formda olup Hadimkoru Yolu Caddesi’ne cephelidir.

Sinirlarint belirleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

Agik alanlar toprak ve mucir kaphdir.

Bolgede altyapi tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

Maslak 1453 Projesi; 10622 ada 2 parsel, 10640 ada 2 parsel, 1 ada 156, 158 ve 161 no'lu
parseller {izerinde hasilat paylasimi modeli ile gelistiriimekte olan bir proje olup parsel icin
Emlak Konut GYO A.S. ile Akdeniz Insaat ve E§itim Hizmetleri A.S. arasinda stzlesme
yapilmistir.

Soézlesmede Arsa Satigi Karsiligr Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 5.300.000.000,-TL + KDV,
Arsa Satigi Karsiligi Sirket Pay1 Toplam Geliri (ASKSPTG) 1.153.750.000,-TL + KDV

Arsa Satigi Karsihigi Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) % 35,51 dir.

Halihazirda projeye ait tim parseller igin yapi ruhsatlar alinmistir. Ayrica 10622 ada 2 no’lu
parsel lzerinde yer alan bloklar icin yapi kullanma izin belgesi alinmis ve kat miilkiyeti
kurulmustur.

Maslak 1453 Projesi’'nde toplam 5258 adet bagimsiz béliim bulunmaktadir.

Proje. parsellerinden 10622 ada 2 parsel lizerinde 37 blokta 5257 adet bagimsiz boélim
bulunmaktadir. Parsel lizerinde yer alan bagimsiz bélimlerin tip, satilabilir alan ve sayilar

agadida tablo halinde sunulmustur.

Toplam Satilabilir

Tip Alan (m?) Adet
Stiidyo | 28.529,86 506
1+1 . 81.398,77 _ 1114
1+1 Dubleks | 4.801,18 | 32
2+1 119.562,29 | 946
' 3+1 _ 187.505,52 _ 1173
3+1 Dubleks 8.499,36 40
4+1 . 77.325,94 385
5+1 1.212,10 | 4
5+1 Dubleks 368,88 _ 1
6+1 Dubleks _ 393,68 | 1
Ofis ve Isyeri 252.628,03 1040
Amfi Tiyatro _ 710,30 _ 1
Cok Amach Salon 17.557,68 | 13
Spor Salonu [ 345943 1
Toplam 783.953,02 5257
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* Proje parsellerinden ve degerlemeye konu 10640 ada 2 parsel {izerinde 1 adet bagimsiz bélum
bulunmaktadir. Yap! ruhsatina gére taginmazin kat ve insaat alani bilgileri asagida tablo
halinde sunulmustur.

Taban Insaat

Yapi

Niteligi Kat Adedi Alami Alani Sintfi

Yol Altr | Yol Ustii

. Toplam |
Okul, Universite, 1 | Kotu | Kotu | 1.237,20 7.226,80 III-B

Arastirma 1 5 6

* Halihazirda parsel {izerinde insa edilmesi planlanan okul binasi igin 17.08.2017 tarihli yapi
ruhsati alinmig ancak heniiz insaat isleri baslamamistir. 17.08.2017 tarihli yapi ruhsatinin
dayanagi olan 19.01.2016 onay tarihli 1/1000 &lgekli Ayazaga Gecekondu Onleme Béigesi
Uygulama Imar Plani istanbul 10. idare Mahkemesi’nin 20.03.2018 tarih ve 2016/1026 Esas
2018/542 Karar Sayil karar ile iptal edilmistir. Buna gére séz konusu yapi ruhsatinin
halihazirda yirirlikte olan 03.12.2018 tarihli 1/1000 élgekli Uygulama Imar Plani'na gére
yenilenebilecegi bilgisi alinmistir. Emiak Konut GYO A.S. yetkilileri ile yapilan gérismelerde
s6z konusu ruhsat yenilemesi esnasinda mevcut imar planindan gelen tim haklarin
kullanilabilecegi ve yapi ruhsatinin buna gére yenilebilecedi égrenilmistir. Buna gére tiim
ihtimaller dahilinde 10640 ada, 2 no’lu parsel mevcut imar durumuna gére emsale dahil insaat

alani asagida tablo halinde sunulmustur.

: Ozel Egitim Alani
Lejand ve Yam_lasma Sartlari Emsal (E) : 1,90 - Yencok: 5 Kat

[Emsal Hesabina Esas Arsa Alani (a) ERT IR N |

'Emsal (KAKS) (b) - B 1,90
Kot Ustii Ingaat Alani izin Katsayisi (c) (*) - ~ 30,00%
Zemin Ustii Ingaat Alani Hesabi o
Emsale Dahil Ingaat Alani (m2) (a x b) 13.669,66
isFanbuI imar Yénetmeligine Gére Kot Ustii ingaat Alani ' 4.100.90 '
Izin Alani (m2) (ax b x ¢) - A !
Zemin Ustii insaat Alani (Toplam insaat Alan) (m?2) B 17.770,56

(*) 20.05.2018 tarihli Istanbul Imar Yénetmelidgi'nin ilgili maddesi:
Katlar Alani hesabina dahil edilmeyen alanlar;
= 22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar ybnetmelikieri ile getirilebilfecek emsal harici tim
alanlarin toplami; parselin toplam emsale esas alaninin % 30°unu asamaz. Ancak; 27/11/2007
tarihli ve 2007/12937 sayih Bakanlar Kurulu Karan ile ydrdrliige konulan Binalarin Yangindan
Korunmasi Hakkinda Y6netmelik geredince yapiimasi zoruniu olan, korunumiu ya da korunumsuz
normal merdiven disindaki yangin merdiveni ve korunumiu koridorun asgari éiciilerdeki alany ile
yangin glivenlik holiiniin 6 m?2'si, son katin (zerindeki ortak alan teras gatilar, yapinin ihtiyaci icin
bahgede yapilan acik otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlan gibi ézellik arz
Istanbul Imar Yénetmeligi Sayfa | 12 eden umumi yapilarda diizenlenmesi zoruniu olan boslukiar,
aligveris merkezierinde yapilan atrium bosluklarinin her katta asgari éiciilerdeki alani ile binalarin
bodrum katlannda yapilan;
a) Zorunlu otopark alaniarinin 2 kati,
b) Siginak, asansér bosluklari, merdivenier, bacalar, saftiar, igikiiklar, 1si1 ve tesisat alanlari, yakit
ve su depolari, jeneratdr ve enerji odasi, kémlirlikler ve kapici dairelerinin ilgili mevzuat,
standart ya da bu Yénetmelije gbre hesap edilen asgari alanlari,
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¢) Konut kullanimli bagimsiz b6lim brit alaninin % 10’unu, ticari kullammli badimsiz bélim brit
alaninin % 50°sini asmayan depo amach eklentiler,

¢) Ortak alan niteligindeki mescit ve miistemilatin konutlarda 150 m2‘si, konut dist yapilarda 300
m2’sj,

d) Bitiin cepheleri tamamen gémiili olmak ve ortak alan nitelifinde olmak kaydiyla; otopark
alanlari ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gémiili ortak alanlar,

e) Ticari amag icermeyen, ortak alan nitelifindeki cocuk oyun alanlarimin ve gocuk bakim
Unitelerinin toplam 100 m?2'si, bu hesaba déhil edilmeksizin emsal haricidir,

* 17.08.2017 tarihli yapi ruhsatinin yururlikte olan imar planina gére yenilenebilecek olmasi ve
Emlak Konut GYO A.S. yetkililerinden alinan bilgi dogruitusunda yenileme ruhsatinin alinmasi
sirasinda mevcut imar planindan gelen emsal insaat alaninin tamaminin kullantlabilecek
olmasi hususlan dikkate alinarak dederlemede insaat alani bilgisi olarak imar planina gore
hesaplanan alan (17.770,56 m?) dikkate alinmistir.

* Halihazirda 10640 ada 2 parsel {izerinde insaat isleri heniiz baglamamis olup proje igin yasal
izinler (onaylh mimari proje, yapi ruhsat)) alinmistir. Genel insaat seviyesi %1

mertebesindedir.

Not: Rapor konusu parsel (zerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate
alinmigtir. S6z konusu projeden farkli bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat
projesi alinmasi durumda) bu raporda ulasilan dederler gecersiz olacaktir.

5.4. EN VERIMLI VE EN iIYi KULLANIM ANALiZi
En verimli ve en iyi kullanim, bir varI|§|n_ potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal

olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varhigim mevcut
kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlk
igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.

Yukandaki tanimdan hareketle dederleme konusu projenin konumu, biyiikligi, mimari
6zellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut durumu dikkate alindijinda en verimli ve en iyi kullanim
seklinin “iizerinde dzel egitim tesisi projesi gelistirilmesi” olacad: gériis ve kanaatine

varilmigtir.

6. BOLUM PAZAR BiLGILERINE iLiSKIN ANALiZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

2018 yilh Mart ayinda Bulgaristan'in liman kenti Varna’da diizenlenen Avrupa Birligi-Tiirkiye
zirvesi, 24 Haziran 2018'de TUrkiyé tarihindeki ilk bagkaniik segimi olan Cumhurbagkanhg ve
Milletvekilli§i Genel Segimlerinin diizenlenmesi, 7 kez uzatilan olaganistii halin kaldinimasi gibi
siyasi gelismeler ekonomik gériiniimde ana faktér olmaya devam etmis ve ekonomide 2018 yili
ilk yarisinda bekle-goér stratejileri hakim olmustur. _

Kiresel biylime 2018 yilinin ilk yanisinda istikrar kazanmis ve giiciinii korumaya devam
etmistir. ABD ekonomisinde biiyiime daha istikrarli bir gériiniim arz ederken Euro Bélgesi,

Japonya ve Ingiltere’de ekonomik biiyiime yilin ilk ceyreginde yavaslamis, bu {ilkeler igin yil sonu
tahminleri agadi yonli glincellenmistir. Gelismekte olan ulkelerde ise, deder kaybeden para
birimleri, yiikselen petrol fiyatlan ve dis ticarette kiiresel digekte artan korumacilik séylemleri
nedeniyle bliylime gérinimi Glkeler arasinda farklilasmaktadir. Yiikselen emtia fiyatlari ve
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enerji fiyatlarina kargin, tliketici ve gekirdek enflasyon oranlan kiiresel 6icekte 1limli
seyretmektedir. Olumlu bilyime performansi ve destekleyici maliye politikasina bagh olarak
Amerikan Merkez Bankasi'min (FED) para politikasindaki normallesme siirecini hizlandirma
ihtimali bir dnceki enflasyon raporu dénemine goére belirgin &lglide yiikselerek, ABD tahvil
getirilerinin artmasina neden olmustur. ABD dolarindaki yiikselis son dénemde kiiresel finansal
piyasalarda dalgalanmalara yol agmistir. Gelismekte olan ' iilkelere yénelik risk algisinin
bozulmasiyla birlikte, portféy akimlarinda yilin ikinci geyredinde zayiflama gézlenirken déviz
kurlarinda da deger kaybi ve oynaklik kaydedilmigtir.

2018 yilimin ikinci ceyredinde kiresel finansal piyasalarda artan oynaklikiar ve gelismekte
olan dlkelerin risk primlerindeki yiikselise ilave olarak, yurt igi belirsizlikler ve cari acik ile
enflasyonda gériilen ylkseligin etkisiyle Tiirkiye’'nin lilke risk primi ile doviz kurlarina dair
gostergeler diger gelismekte olan (ilkelerden olumsuz sekilde ayrigmistir. Sikilasan finansal
kosullara paralel olarak ikinci geyrekte bankalarin isletmelere uyguladigi kredi standartlari da
sikilasmig; yavaglayan faaliyetin de etkisiyle isletmelerin kredi talebi azalmistir. Boylelikle,
kredilerin biiylime hizi ikinci geyrekte de gerilemeye devam etmistir.

6.1.1. GSYiH BUYUME ORANI

2017 yili igin yillik GSYiH biyiime orani, beklentilerin ¢ok lizerinde %7,4 olarak
agiklanmigtir. Trkiye'nin bliyiime ivmesi hanehalk: tiiketimi (%11) ve gayrisafi sabit sermaye
olusumunun (%9,7) katkilariyla devam etmistir ve 2018 yilinin itk geyredine iliskin GSYIH
biylimesi %7,4 olarak kayit altina alinmistir. Kalkinma Bakanlidi'nin 2018-2020 Orta Vadeli
Programi (OVP) 2018 yili igin %5,5 blyime beklentisi agiklarken, IMF %4,4 ve Diinya Bankasi
%a4,5 olarak blyiime oranini dngdrmektedirler.

--- GSYIiH Bilyiime Karsilastirmalari ---

%01¢

2015 201 2017 201

G7 Ekonomiteri
Euro Bolgesi R
v Gelismekte Clan Ulkeler
mGelismekte Olan Ulkeler -Avrupa
Tuarkiy

Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik Gér{iinim Raporu, Nisan 2018

6.1.2. ENFLASYON

Kasim 2017’de 2003 yilinin ardindan %13’le en yiiksek seviyesine ulagan TUFE, 2018 yilinin
ilk ceyredinde dnemli bir diisiis gostererek %10,9'a gerilemistir. Ancak petrol fiyatlarindaki ve
déviz kurlarindaki yiikselisin etkisiyle Nisan ayindan itibaren artis gdsteren TUFE, Haziran 2018

itibariyle %15,4 seviyesine ulagsmistir.
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6.1.3. DOViIiZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilastirici para politikasi, cari islemler agiginin

blyimesi ve erken segimin olusturdugu siyasi belirsizligin etkisiyle TL, 2018 Haziran ayinda USD
ve Euro karsisinda rekor seviyeye gerilemigtir.

Doéviz Kurlan {Aylik Ortalama)
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6.1.4. TUKETici GUVENi

Tuketici Glven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylik siirecte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve issizlik oranlarina iliskin beklentilerini 6lgmektedir. Ocak ayinda
ylkselen ve 72 seviyesine ulasan endeks, siyasi ve ekonomik sebeplerden dolay! diisiis
gdstermistir.

Tlketici Glven Endeksi
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6.1.5. YATIRIM PAZARI
Yatinm piyasasi, 2018'in ilk yarisinda bagkanhk ve milletvekillii genel secimlerinin yani

sira Turk Lirasi’'nin zayif gériiniimiinden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle
ortalamanin altinda bir performans sergilemistir. Birgok yatirnma Haziran ayinin sonuna kadar
segimlerin sonucunu beklemis ve yatinm kararlarini ertelemigtir. Alisveris merkezleri, ofisler,
endustriyel ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli miilk tiplerindeki fiyat seviyeleri
2018'in ilk yariyihnda 2017 yihinin ilk yansina kiyasla hafif bir diisiis géstermistir. Bununla birlikte
s6z konusu miilklerdeki getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dodru bir artis
gbzlenmistir.

Perakende pazarinda, bazi Avrupa piyasalari aligveris merkezi yatinmcilarina %4-5
seviyesinde tatmin edici bir getiri sunmaktadir. S6z konusu rakip piyasalarin yani sira; Haziran
ay! itibartyla %15 seviyesini asan enflasyondan kaynaklanan yiiksek faiz baskisi ve insaat
halindeki perakende projelerinin olusturdugu arz fazlasi riski gibi yatinmcilarin temkinli hareket
etmesine neden olan bazi temel konular mevcuttur.

Ofis piyasasi, yabanci firmalarnin Tirkiye'ye yonelik ilgisinin azalmasindan kaynaklanan
talep daralmasi nedeniyle kiraci dostu bir gériniim sergilemeye devam etmistir. Bu talep
daralmasi; bosluk oranlarinin gectigimiz birkag yildaki kayda deger artisinda da etkili olmustur.
Soz konusu yerel kosullara ek olarak, kiiresel rekabet Istanbul ofis piyasasini kiiresel cekicilik
bakimindan olumsuz etkilemektedir, istanbul ofis piyasasi; bulundudu béigedeki diger tilkelerin
yani sira kiresel ofis yatirmcilarina diisiik kredi riski ve Euro bazli getiriler sunan gelismis Avrupa
pazarlariyla rekabet etmek durumundadir.

Konut piyasasinda yabanci yatirnmcilarin tercihlerini belirleyen énemli konular vardir.
Avrupa’daki piyasalar agisindan ilk etapta givenlik ve egitim 6n plana ¢itkmaktadir. Bununla
birlikte, basta Almanya olmak lizere Euro Bolgesi'ndeki Euro bazii daha yiiksek gelir ve getiri
oranlarinin yant sira, 6zellikle Portekiz'deki esnek 6n sartlar sayesinde, serbest dolagim hakki
kazanma durumu yabanci yatinmcilarin ilgisini gekmektedir. Yabanci yatinmcilarin Tirkiye emlak
piyasasina olan ilgisi son g yilda énemli bir disis gostermistir. Diger yandan, gayrimenkul
yatinminda ciddi bir yatinm istahi olan yerli yatinnma sayisi da gok yiiksek gériinmemektedir.
Bununla birlikte, finansal kisittamalarla karsilagsan ve kisa vadeli sermaye gereksinimlerini
kargilamak igin portféylerindeki miilkleri satmasi beklenen bazi bilyilk sirketier nedeniyle fiyat
seviyesinin daha da digsmesi O6ngdriilmektedir. Yabanci sermayenin eksikli§i ve borg
finansmanimin pahal olmasi g6z éniine alindiginda; piyasadaki firsatlarn takip eden yabanc
yatinmcilarin yatinm kararini almast igin fiyat seviyesini disiirmek ve getiri oranini artirmak

diginda bir ¢dziim yakin gelecekte gériinmemektedir.
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6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. SARIYER ILCESi

Istanbul Bogazi'nin Avrupa yakasinda bodazin kuzey kesiminde yer alir. Dofusunda;
Istanbul Bogazi, batisinda; Eyip Ilgesi, kuzeyinde; Karadeniz, glineyinde ise; Begiktas ve Sigli
Iigeleri bulunur.

Sartyer’in sahil siniri, Bebek'ten az étede Asiyan’l gegince baslayip Kilyos bélgesini de igine
alan Karadeniz kiyilarina kadar ulasir. Karadeniz'deki en u¢ nokta Rumeli Feneri'dir.

2012 yilinda da Sigli sinirlari iginde yer alan Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalleleri Sariyer
ilcesine dahil edilmigtir. Yine ayni diizenlemeyle 8 kéyiin mahalle statiisiine gegmesiyle ilgenin
mahalle sayisi 38'e yiikselmistir.

Sariyer ilgesi yillarca bir sayfiye semti olarak algilandigindan ilge ekonomisinde sanayi
higbir zaman énemli yer tutmamistir. Bu nedenie ekonomik.olarak faal olan niifusu olusturan
kesim, daha gok ilge disinda galismaktadir.

Iicenin en canl ekonomik etkinlik alanini hizmet iskolu olusturmaktadir. Kiyi boyunca
hizmet veren basta balikg restoranlar olmak lizere lokanta, bar gibi igyerleri biyik ilgi
cekmektedir.

Birgok holding merkezi, Turkiye’nin tek borsasi Borsa istanbul, Tiirkiye Futbol Federasyonu
ile ABD, Avusturya, Cin ve Irak baskonsolosluklar Sariyer ilge sinirlar icerisindedir.

2018 yili Adrese Dayal Nifus Kayit Sistemi‘'ne (ADNKS) gére niifusu 342.503 kisidir.
6.3. PIYASA BILGILER]

6.3.1. SATILIK ARSALAR

Tasinmazlarin konumlandii bélgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler asagidaki gibidir.

1) Ayazaga Mahallesi'nde konumlu, 13.000 m? yiizdlgiimlii, “Ozel Egitim Tesis Alani”
lejandina sahip 26.000 m? ingaat alani yapilabilen arsa 150.000.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 11.540,-TL) Ilgili tel.: 0212 696 12 61

2) Ayazaga Mahallesi'nde ve Cendere Caddesi Uzerinde konumlu 9.900 m? yiizélciimli,
“Ticaret + Konut Alani” lejandina ve “Emsal (E): 1,40” yapilasma sartina sahip arsa
85.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satig fiyati ~ 8.585,-TL)
Iigili tel.: 0543 472 83 41

3) Ayazaga Mahallesi'nde ve Cendere Caddesi lizerinde konumiu 10.000 m? yiizélgimlu,
“Ticaret + Konut Alam” lejandina ve “H: 45 m” yapillasma sartina sahip arsa
84.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satig fiyati 8.400,-TL)
Ilgili tel.: 0543 472 83 42

4) Ayazaga Mahallesi'nde ve Cendere Caddesi lizerinde konumlu 8.500 m?2 yiizélcimlu,
“Egitim-Bilisim-Teknoloji Alan” lejandina ve “Emsal .(E): 1,20 - H: 40 m” yapilasma
sartlarina sahip arsa 70.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satis fiyati ~ 8.235,-TL) Ilgili tel.; 0505 578 41 01

5) Ayazada Mahallesi'nde ve Cendere Caddesi lizerinde konumliu 17.500 m?2 y{izélclimli,
“Egitim-Bilisim-Teknoloji Alan1” lejandina ve “Emsal (E): 1,20 - H: 45 m” yapilasma
sartlarina sahip arsa 185.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satig fiyati ~ 10.600,-TL) Ilgili tel.: 0505 578 41 01
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6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktorler:
» Konumu,
= Ulagim kolaylids,
= Mevcut imar durumu,
* Yasal izinlerinin alinmis olmasi,
= Reklam kabiliyeti,
= Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz faktor:
* Doviz kurlarindaki agin dalgalanma nedeniyle gayrimenkuie olan genel talebin azalmis

olmasi.
7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarimin icerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve acgiklanan {¢ yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlann timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklagimian asadidaki gibidir.
= Pazar Yaklasimi
=  Gelir Yaklasimi
= Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI
Pazar yaklagimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastiriiabilir (benzer)
varliklarla kargilagtirilmasi suretiyle gésterge niteligindeki dederin belirlendigi yaklasimi ifade
eder.
Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:
» Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis
olmasi,
» Dederleme konusu varligin veya buna énemli élglide benzerlik tagiyan varliklarin aktif
olarak iglem gérmesi,
» Onemli élglide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gilincel gézlemlenebilir
islemlerin séz konusu olmasi.
Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlaml agirhk verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin

karsilanamadigi agagidaki ilave durumlarda, pazar yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamit adirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
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halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla adirlikiandirilip
agirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériimektedir:

= Degerleme konusu varhiga veya buna énemli dlciide benzer varliklara iliskin iglemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

* Degerleme konusu varligin veya buna 6nemli élgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

* Pazar islemlerine iligkin bilgi elde edilebifir oimakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlaml farkhliklarnin, dolayisiyla da siibjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Gincel islemlere yonelik bilgilerin glvenilir olmamasi (érnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicih, muvazaali, zorunlu satis igeren islemler vb.),

= Varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden iretim maliyeti veya gelir
yaratma Kabiliyetinden ziyade pazarda islem goérebilecedi fiyat olmast.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere ddnistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlamii adirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

= Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle dederi etkileyen ¢ok énemli bir

unsur olmasi,

= Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin

makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi. .

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadig asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemili
ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
dederlemeyi gergeklestirenin diger yakiagimlarin uygulanip uygulanamayacadini . ve gelir
yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla - adirliklandirilip
agirliklandiniamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

= Degerleme konusu varliin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle degeri

etkileyen birgok faktdrden yalnizca biri olmasi,

= Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin

dnemli belirsizliklerin bulunmasi,

= Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erigimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol glicii

bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
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» Degerleme konusu varlhidin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmiarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi teskil eder.

Genel olarak yatirimcilanin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle

giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklasimi, bir ahlcinin, gereksii kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varlig elde etme maliyetinden daha fazla
6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varlidin cari ikame maliyetinin veya yeniden lretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarinin digiimesi suretiyle gbsterge nitelidindeki deger belirlenmektedir.

Asagdida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

* Katiimcilarin degerleme konusu varlikla énemli éigiide ayni faydaya sahip bir varlidi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olugturabilmesi ve varlidin, katiimcilarin
dederleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim édemeye razi
olmak durumunda kalmayacakiari kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

= Varlidin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhgin kendine 6zgii niteliginin gelir yakiasimini
veya pazar yaklagimini olanaksiz kilmast,

* Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi érnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
énemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
maliyet yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirlhiklandiriip
adirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

* Katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay: disiindikleri, ancak

varligin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya onemli

ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,
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* Maliyet yaklagiminin diger yaklagimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, degerlemesi isletmenin surekliligi varsayimiyla yapilan
bir igletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi),

= Varhgin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlar son derece glivenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmisg bir varligin degeri genellikle, varliin olusturulmasinda gecen slreye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetierin dedere katki yapip yapmadigini) ve katihimcilarin,
varligin, tamamlandigindaki degerinden varhidi tamamlamak icin gereken maliyetler ile kér ve
riske gbre yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLEREN BELIRLENMESi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartiari 2017
UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve
guvenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir
varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme yéntemi kullanmasi gerekmez.” yazmaktadir. -

Tasinmazin konumlandigi bdlgenin gelismekte olmasi, bélgede yer- alan projelerin
birgojunda- ingaat iglerinin tamamlanmamis/devam ediyor olmasi ve buna bagh olarak
projelerdeki doluluk oranlarinin heniiz istenilen seviyelere ulasmamis olmas! ve son yillarda
tulkemizdeki ekonomik ve siyasal gelismelerin yatinm kararlarini olumsuz yénde etkilemesi
hususlari dikkate alinarak gelir yaklasimi yontemi kullaniimamistir.

10640 ada 2 no'lu parsel lizerinde yasal izinleri tamamlanmis olan projenin mevcut
durumuna gére ve tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitinde maliyet yakiasimi
yontemi kullanilacaktir. Pazar yaklagimi ise maliyet yaklagimi yénteminin bilesenlerinden arsa

degerinin tespitinde kullanilacaktir,

8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI
TESPITI

8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yéntemde, var olan bir yapinin ginimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin
arazi ve binalar olmak Uzere iki farkh fiziksel olgudan meydana geldidi ve 6nemli bir kalan
ekonomik dmiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki
ylpranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi goz
énine alinir. Bir bagka deyisle bu yéntemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, higbir
zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.
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Degerleme islemi; yapiiacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden inga veya yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa eklendikten sonra,
aginma payinin toplam maliyetten gikarilmasi ve son olarak da arazi dederinin eklenmesi ile
yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile agiklanabilir. Kullanim
dederi ise, “hicbir sahis ona kargi istek duymasa veya onun dederini bilmese bile malin gergek
bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

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

Degerlemeye konu proje yeni inga edilmekte oldugu igin amortismani “% 0"'dir.

Maliyet yaklagimi ydntemi ile projenin pazar de§erinin tespitinde asagidaki bilesenler
dikkate alinmistir:

1) Arsanin degeri

2) Arsanin iizerindeki ingaat yatiriminin mevcut durumuna gore maliyeti
Not: Bu bilegenler, arsalar ve ingaat yatinmlarinin ayr ayri satisina esas alinabilecek degderler anlaminda

olmayip taginmazin toplam degerinin olusumuna ik tutmak iizere verilmis fiktif blyikliklerdir.
8.1.1. ARSANIN DEGERI
8.1.1.1. SATILIK ARSA EMSALLERININ ANALizZi

Emsaller; degerlemeye konu tasinmaz icin, kbnum, lejand, yapilasma sarti, fiziksel dzellik,
buyuklik ve pazariik pay: gibi kriterler dahilinde karsilastiriimig, m? birim pazar degeri asagidaki
tabloda hesaplanmigtir. Parsel lizerinde insa edilmesi planlanan dzel e§itim alani-okul binasi icin
yapt ruhsati alinmig olmasi hususu fiziksel 6zellikler bashgi altinda olumiu etken olarak
vansitiimistir.

~ ARSA PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

Birim L NI T ok
Emsaller Q‘grgar Konum Lejand Y’%::gm d':::gﬁ;r Biyiikliik P?::;:"k
L 1 - e . I Lt o LB el '

0% 0% 5% 5% | -40% 5.770

Emsal1 11540 -10% B

Emsal2 8585  -10%  -20% % | 5% 0%  -25% 4722
Emsal3 8400 | -15% 0% | 5% 5%  -5%  -35%  4.620
Emsal4 8235 -10% -15% 5% 5% 0%  -25%  4.941
Emsal 5 10.600 -10% -15% 5% 5% -15%  -20%  5.300

Ortalama Birim Deger 5.070

8.1.1.2. ULASILAN SONUC
Degerleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
tasinmazlarin konumlari, imar durumlari, fiziksel 6zellikler ve biyiikliikleri dikkate alinarak takdir

olunan m? birim pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

10640/2 7.194,56 5.070,00 36.476.000
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8.1.2. ARSA UZERINDEKi INSAAT YATIRIMININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI

Parsel lizerinde inga edilecek olan projedeki binanin yap ruhsatlarina gére yapi sinifi III-
B'dir. Blok mahal listesi g6z éniinde bulunduruldugunda insaat m? birim maliyetinin “Mimarlhk ve
Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2018 yih Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri
Hakkinda Teblig‘inde yayinlanan m? birim bedelinden (III-B: 966,-TL) daha yiiksek seviyede
olacag: éngérilmistir. Ancak projenin mahal listesi ve mimari projeleri incelendiginde yapinin
liks bir proje olacagl goriilmektedir. Ayrica Istanbul genelinde karma projeler incelendiginde
(mitteahhit firmalar ile yapilan gorismeler, sirket arsivimizde yer alan benzer projelerin
gerceklesme maliyet verileri) bu maliyet bedellerinin yaklasik % 30 oraninda arttig
gorilmektedir. -
Buna gbre projenin detaylarn ve mahal listesi incelendidinde takdir edilen insaat birim

maliyetleri ile projenin toplam maliyeti asagidaki tabloda hesaplanmistir.

ADA/PARSEL BLOK ggﬁ INSAAT YAPI M?-\IL'}IY':T ~ TOPLAM
" 2 -
NO NO SAYISI ALANI (m?2) SINIFI " (TL) MALIYET (TL)

10640 /2 | Ozel Okul 1 |17.770,56 (*) 1.380 24.566.000

Emlak Konut GYO A.S.'den alinan bilgiler dogrultusunda projenin genel insaat seviyesi
yaklasik % 1'dir. Mevcut durum ingaat maliyet bedeli 246.000,-TL (24.566.000,-TL X % 1 = ~
246.000) olarak hesaplanmistir,

1.1.1. ULASILAN SONUC
ArSaNIN AEJETI.........cccoviieiiiiie et ! 36.476.000,-TL
Insaat yatinmlarinin mevcut durumuna gére maliveti....... : 246.000,-TL olmak lizere
Toplam 36.722.000 TL'dir.

(*) 17.08.2017 tarihli yapi ruhsatinin yirdriiikte olan imar planina gére yenilenebilecek olmasi ve Emiak
Konut GYO A.S. yetkililerinden alinan bilgi dogrultusunda yenileme ruhsatimin ydriirliikte olan imar
planindan gelen emsal insaat alamirin tamaminin kullamilabilecek olmasi hususiart dikkate alinarak
degerlemede ingaat alani bilgisi olarak imar planina gére hesaplanan alan (17.770,56 m2) dikkate alinmugtir,
Rapor konusu parsel Uzerinde geligtirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate alinmistir.
S6z konusu projeden farkll bir proje uygulanmas: durumunda (tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi
durumda) bu raporda ulasilan dederler gecersiz olacaktir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU
PAZAR DEGERI TESPITi
9.1, MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapimin gliniimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme

maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklagimda gayrimenkuliin degerinin
arazi ve binalar olmak (izere iki farkh fiziksel olgudan meydana geldigi ve 6nemli bir kalan
ekonomik 6miir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki
yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi goz
onlne alinir. Bir bagka deyigle bu yéntemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir
zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.
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GAYRIMENKLUL DESERLEME

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden inga veya yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazanc varsa eklendikten sonra,
asinma payinin toplam maliyetten cikariimasi ve son olarak da arazi dederinin eklenmesi ile
yaptlir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile aciklanabilir. Kullanim
degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek
bir dederi vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

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

Degerlemeye konu proje yeni inga edilmekte oldugu icin amortismani “*% 0"dir.

Maliyet yaklagimi ydntemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asagidaki bilesenler
dikkate alinmistir:

1) Arsanin degeri
2) Arsanin lizerindeki ingaat yatiriminin mevcut durumuna gére maliyeti

Not: Bu bilegenler, arsalar ve insaat yatirnmiarninin ayr ayri satisina esas alinabilecek degerler anlaminda
olmayip tasinmazin toplam degerinin olusumuna isik tutmak Gzere verilmis fiktif buydklikierdir.

9.1.1. ARSANIN DEGERI
Arsanin dederi rapor igerisinde “8.1.1. Arsanin Degeri” bashgi altinda detayll olarak

hesaplanmistir. Buna gére rapor konusu parselin pazar de§eri 36.476.000,-TL olarak
belirlenmistir.
9.1.2. ARSALAR UZERINDEKi INSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE

MALIYETi

Parsel Uzerinde inga edilecek olan projedeki binanin yapi ruhsatlarina gére yapi sinifi I1I-
B'dir. Blok mahal listesi g6z &niinde bulunduruldugunda ingaat m? birim maliyetinin *Mimarhk ve
Muhendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2018 yilt Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri
Hakkinda Tebli§'inde yayinlanan m? birim bedelinden (III-B: 966,-TL) daha yiiksek seviyede
olacagt 6ngdriilmiigtir. Ancak projenin mahal listesi ve mimari projeleri incelendiginde yapimn
ltiks bir proje olacagi gériilmektedir. Ayrica Istanbul genelinde karma projeler incelendiginde
(mitteahhit firmalar ile yapilan gériismeler, sirket arsivimizde yer alan benzer projelerin
gercekiesme maliyet verileri) bu maliyet bedellerinin yaklasik % 30 oraninda arttig

gérilmektedir.

BAG. : BIRIM TOPLAM

ADA/PARSEL BLok NO  BOL. AI_I:NSIA?;z) API  MALIVET  MALIVET

10640/ 2 Ozel Okul 1 17.770,56 (*)| III-B 1.380 24.566.000
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9.1.3. ULASILAN SONUC
AFSANIN AEGETI......coviriiiiri et s et s s et s s ! 36.476.000,-TL

Insaat yatinmlarinin mevcut durumuna adre maliveti....... : 24.566.000,-TL olmak lizere
Toplam 61.042.000 TL'dir.

(*) 17.08.2017 tarihli yapi rubsatimin yiiriirliikte olan imar planina gbre yenilenebilecek olmasi ve Emlak
Konut :.GYO A.S. yetkililerinden alinan bilgi dodrultusunda yenileme ruhsatinin yuririikte olan imar
planindan gelen emsal ingaat alamimin tamamimin kullanilabilecek olmasi hususlar dikkate ahnarak
degerlemede ingaat alan bilgisi olarak imar planina gére hesaplanan alan (17.770,56 m?) dikkate alinmistir.
Rapor konusu parsel (izerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate alinmistir.
S0z konusu projeden farkl bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi
durumda) bu raporda ulagilan degerler gecersiz olacaktir.

10. BOLUM ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESi
10.1. NIHAI DEGER TAKDiRi

Parsel lizerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére ve tamamlanmasi
durumundaki pazar degerleri maliyet yaklasimi yéntemi ile belirlenmistir.

Buna gbre; 10640 ada 2 parsel {izerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna
gbre pazar degeri igin 36.722.000,-TL; projenin tamamlanmasi durumundaki bugtink(i pazar
dederi icin ise 61.042.000,-TL kiymet takdir olunmustur.

Parsel Gzerinde gergeklestirilen proje hasilat paylagimi modeli gelistiriimekte olan bir proje
olup parsel icin Emlak Konut GYO A.S. ile Akdeniz Insaat ve Editim Hizmetleri A.S. arasinda
sbzlesme yapilmigtir. Sézlesmede Arsa Satisi Karsiigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG)
5.300.000.000,-TL + KDV, Arsa Satisi Karsiii Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG)
1.153.750.000,-TL + KDV ve % 35,51 Arsa Satisi Karsihigi Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO)
bilgileri yer almaktadir. Sézlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat pay1 % 35,51'dir.
Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldudu arsayi hasilat paylasimi karsiliginda ytikleniciye
tahsis ederek projeyi gergeklestirmektedir. Projeler igin sozlesme geregi her tirlli insaat
maliyetine ylklenici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana
kadar yapmis oldudu tiim ingaat maliyetini hukuki yollarla Emiak Konut GYO A.S.'den talep
edebilmektedir.

- Bu bilgiden hareketle miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ye ait olan arsanin degerinin, mevcut
durum itibariyle Emlak Konut GYO A.S. payina diisen degere karsiik geldigi ve bu dederin
minimum deger olacagi kanaatine vanimistir.

Tam bu sdzlesmeye istinaden Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.'nin % 35,51
hissesine diisen, projenin mevcut durumuna gére pazar dederi icin; toplam arsa dederi olan
36.476.000,-TL, projenin tamamlanmasi durumunda ise Emlak Konut GYO A.S. payl
21.676.000,-TL (61.042.000,-TL x % 35,51) olarak hesaplanmaktadir. Ancak taraflar arasinda
imzalanan sézlesme geregi Emlak Konut GYO A.S., projenin tamamlanmasi durumunda
ylkleniciler tarafindan taahhiit edilen “Arsa Satisi Karsili§i Sirket Payi Toplam Geliri” tahsil
edilecegi imza altina almig olup bu dederin minimum degder olacagi ve bu dederin arsa degeri
olacagi kanaatine varilmistir. Bu durum dikkate alinarak projenin tamamianmasi durumunda
Emlak Konut GYO A.S. payi 36.476.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

11. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde o6zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde, konumuna,

blytklagiine, mimari 6zelliklerine, ingaat kalitesine, kullanim fonksiyonuna ve cevrede yapilan

piyasa aragtirmalarina gére glinimiz ekonomik kosuilan itibariyle Tilrk Lirasi cinsinden pazar

degerleri asagida tablo halinde sunulmustur.

'Projenin Mevcut Durumuna Gére
Pazar Degeri

36.722.000 6.910.000 6.114.000

'ijeniin Mevcut Durumuna Goére
'Emlak Konut GYO A.S. Hissesinin 36.476.000 6.863.000 6.073.000
Pazar Degeri

Projenin Tamamlanmasi

Durumundaki Bugiinkil Pazar Degeri 61.042.000 11.486.000 10.162.000

| Projenin Tamamlanmasi
Durumundaki Emlak Konut GYO A.S. Yy R 6.863.000 6.073.000
'Hissesinin Bugiinkii Pazar Degeri

Not 1: Yukanda belirtilen degerler Maslak 1453 projesi kapsaminda 10622 ada 2 no’lu parseldeki projenin
dederlerini ve Emlak Konut GYO A.S. ile yiklenici firma arasinda imzalanmis toplam sézlesme
bedelini icermemektedir. Takdir edilen dederler Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetindeki 10640 ada,
2 no'lu parseldeki projeyi (6zel egitim alani-okul binasi) kapsamakta olup tasinmaza ait bilgiler
rapor igerisinde “4.1. Milkiyet Durumu” bashgi altinda agiklanmigtir,

Not 2: 19.02.2019 glnd saat 15:30'da belirlenen gdsterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,3147 TL ve 1,-EURO = 6,0066 TL'dir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde
gayrimenkul yatirrm ortakhg: portféyiinde “proje” bashg: altinda bulunmalarinda
herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, (g orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 20 Subat 2019
(Degerleme tarihi: 19 Subat 2019)

Saygilarimizla,

Batuhan BAS Nurettin KULAK
Sehir Plancisi Jeoloji Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzman Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

o Uydu Gériinisleri

» Fotograflar

e Tapu Sureti ve Taginmaza Ait Tapu Kayd Belgesi

¢ Imar Plani Ornegi ve Plan Notlan

e Yapi Ruhsati

¢ Sozlesme Ornegi

e Onayh Carsaf ve Mahal Listesi

e Fotograflar

e Raporu Hazirlayanlar Tanitici Bilgiler SPK Lisans Belgeleri
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