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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 06.02.2019
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 07.02.2019
DEGERLEME

BITiS TARIHi 21.02.2019
RAPOR TARIHi 22.02.2019
RAPOR NO EML-1902010

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi KARTAL ILGESI, 9048 ADA 2 PARSEL, 9049 ADA 1
PARSEL, 9050 ADA 1 PARSEL UZERINDE YER ALAN ISTMARINA
PROJESI

DEGERLEME ADRESI

Yunus Mahallesi Sanayi Caddesi No:2/2 (9048 Ada 2 Parsel)
Yunus Mahallesi Sanayi Caddesi No:2/1 ( 9050 Ada 1 Parsel)
Cavusoglu Mahallesi Sanayi Caddesi No:1/1 ( 9049 Ada 1 Parsel)
Kartal ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Kemal COLPAN - Degerleme Uzmani (Lisans No:408093)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)
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iCINDEKILER

igindekiler
Ekler
1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri
1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler
1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler

1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar
3 - Degerleme Konusu Taginmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
5 - Degerleme Yontemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi Analizi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug

EKLER

Ek 1 - Tasinmaz gosteren fotograflar

Ek 2 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 4 - Yapi Ruhsatlar (kopya)

Ek 5 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)
Ek 6 - Tapular (kopya)

Ek 7 - INA Tablosu

Ek 8 - Mahal Listesi(kopya)

Ek 9 - Carsaf Listeler

Ek 10 - Arsa Satigi Karsiigi Gelir Paylagim isi Sézlesmesi
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan istmarina Projesi Kapsaminda Yer Alan 9048
Ada 2 Parsel, 9049 Ada 1 Parsel ve 9050 Ada 1 Parselin degerleme tarihindeki mevcut
durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin ve Emlak Konut
GYO A.S. 've payina disen degerlerin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir. Ayrica bu rapor
kapsaminda ilgili projede yer alan 9048 Ada 2 Parsel 65 Kapi Numarali Ofisin anahtar teslim
degerlerinin belirlenmesi igin hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Dederleme Standartlari gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mualkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhgi A.S.
Barbaros Mah. Mor Stimbiil Sk. No:7/2 B Atasehir/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan istmarina Projesi Kapsaminda Yer Alan 9048
Ada 2 Parsel, 9049 Ada 1 Parsel ve 9050 Ada 1 Parselin degerleme tarihindeki mevcut
durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin ve Emlak Konut
GYO A.S. 'ye ait degerlerin belirlenmesi talebi bulunmaktadir. Ayrica bu rapor kapsaminda ilgili
projede yer alan 9048 Ada 2 Parsel 65 Kapi Numarali Ofisin anahtar teslim degerlerinin
belirlenmesi icin hazirlanmistir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin is bu rapor EML-1902010 numara ile sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Kemal COLPAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Serife Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden degerleme uzmani olarak, Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme
uzmani olarak gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iligskin bilgiler asadida yer almaktadir. S6z konusu tasinmaz icin daha 6nce
sirketimiz tarafimizdan asagida bilgileri verilen degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi EML-1310022
Rapor Tarihi 30.12.2013
Rapor Konusu 9 ADET PARSEL
Serdar ETIK -
(Lisans N0:402403)
Raporu Hazirlayanlar Eren KURT -
(Lisans N0:402003)
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 242.353.851
(TL) (KDV Harig)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL KARTAL ARSA SATISI KARSILIGI GELIR
PAYLASIMI iSi

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
AS.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHi

22.02.2019

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ISTANBUL ILI, KARTAL ILCESI, CAVUSOGLU
MAHALLESI, ADA: 9048, PARSEL: 2, ALANI: 1403,89 m?,
VASFI: ARSA,

ADA: 9049, PARSEL: 1, ALANI: 4665,28 m?, VASFI:
ARSA,

ADA: 9050, PARSEL: 1, ALANI: 2332,78 m?, VASFI:
ARSA,

MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

MEVCUT KULLANIM

Parseller Uzerinde 9048 Ada 2 Parsel tzerinde ticaret
blogu, 9049 Ada 1 Parsel Gzerinde Hastane Blogu, 9050
Ada 1 Parsel Gzerinde Okul Blogu yer almaktadir.

iIMAR DURUMU

9048 Ada 2 Parsel Kaks.2,50 Hmax: Serbest, Ticaret,
9049 Ada 1 Parsel Kaks.2,50 Hmax: Serbest, Ozel Saglk
Tesisi Alani,

9050 Ada 1 Parsel Kaks:2,00 Hmax: Serbest, Ozel Egitim
Tesisi Alani

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

175.350.000 TL

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI

70.140.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
NET BUGUNKU DEGERI

189.027.716 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
DEGERI*

75.611.086 TL

Rapor igerisinde belirtilen Emlak Konut GYO A.S. payina disen degerlerin, Istanbul Kartal Arsa Satisi
Karsiligi Gelir Paylagimi isi sdzlesmesinde belirtilen degerlerin altina diismemesi beklenmektedir. Ancak bu
rapor kapsaminda belirtilen degerlere sézlesme kapsaminda olan 9051 ada 1 parsel dahil degildir. Bu
nedenle is bu rapor s6ézlesmedeki taahhit edilen alt degerleri yansitmamaktadir.
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

9048 ADA 2 PARSEL

li

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ISTANBUL
KARTAL

CAVUSOGLU

9048
2
1403,89 m?

ARSA

PLANINDADIR
ANA GAYRIMENKUL

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM

SIRKET
5257
61
5970

13.03.2014

EML-1902010 KARTAL iISTMARINA PROJESI




REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

9049 ADA 1 PARSEL

li . ISTANBUL

iicesi : KARTAL

Bucagi

Mahallesi : CAVUSOGLU

Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No

Ada No ;9049

Parsel No 1

Alani (m?) . 4665,28 m?

Vasfi . ARSA

Siniri . PLANINDADIR

Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL

Sahibi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM
SIRKETI

Yevmiye No . 5257

Cilt No . 61

Sayfa No ;5971

Tapu Tarihi :13.03.2014

EML-1902010 KARTAL iISTMARINA PROJESI
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9050 ADA 1 PARSEL

li

iigesi
Bucag!
Mahallesi
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

EML-1902010 KARTAL iISTMARINA PROJESI

ISTANBUL
KARTAL

CAVUSOGLU

9050
1
2332,78 m?

ARSA

PLANINDADIR
ANA GAYRIMENKUL

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM
SIRKET

5257
61
5972

13.03.2014
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve mudlkiyet bilgileri 08.02.2019 tarihlerinde alinmis olan ve Emlak Konut

GYO A.S. tarafindan ibraz edilen takbis belgelerinden alinmis olup ilgili belgeler ekte
sunulmaktadir

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller Gizerinde yer alan takyidatlarin; Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j)
bendlerinde belirtilen hiikiimler gergcevesinde irdelendiginde; rapora konu tasinmazlarin
sermaye piyasasi hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhgi portféyiinde
"proje" olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olusturmadigi kanaatine varilmigtir.

9048 Ada 2 Parsel Uzerinde;

Beyan: Otopark bedeline iligkin taahhiitname bulunmaktadir Tarih: 23/06/2015 - Yev:15139
Beyan: Diger (Konusu: Tasinmazin cins tashihi i¢in 13/a maddesi kapsaminda harg tahsil
edilmigtir. ) Tarih: 11/12/2018Sayi: 1123486 Tarih: 12/12/2018 -Yev: 28912

Teferruat Bilgisi: EVRAK MUSBITESINE GORE CEM AN 3 KALEMDE 11 596 686 TL

AYLIK TEFERRUAT ( Tarih ve Yev. Bulunmamaktadir.

Serh: 0.01 TL bedel karsiliginda kira sdzlesmesi vardir. ( TEDAS LEHINE YILLIGI 1 KRS
BEDELLE 99 YIL SURELI KIRA SERHI ) Tarih: 15/10/2015 - Yev. 23810

(llgili kira serhi TEDAS kurumunun rutin uygulamasi olup Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen
hiikiimler ¢ergevesinde ilgili takyidatin tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir )

( Beyan kayitlar ve Teferruat Bilgisinin Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler
gercevesinde ilgili takyidatin tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir )

9049 Ada 1 Parsel Uzerinde;
irtifak: A.M HARITASINDA SARI BOYA ILE TARALI (190.00) M2 LIK KISIM UZERINDE
TURKIYE ELEKTRIK KURUMU GENEL MUDURLUGU LEHINE DAIMI IRTIFAK HAKKI Tarih:
12/05/1973 - Yev: 4196

irtifak: A.M HARITASINDA SARI BOYA ILE TARALI 574 00 M2 LiK KISIM UZERINDE
TURKIYE ELEKTRIK KURUMU LEHINE IRTIFAK HAKKI Tarih: 12/05/1973 - Yev: 4196
(llgili irtifak haklari eski tarihli olup, kurumunun rutin uygulamasi olup Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hiikiimler ¢ercevesinde ilgili takyidatin tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir )
0.01 TL bedel karsihiginda kira sézlesmesi vardir. ( TEDAS GENEL MUDURLUGU LEHINE
YILLIGI 1 KRS BEDELLE 99 YIL SURELI KiRA SERHI ) Tarih: 15/10/2015 -Yev: 23812
(llgili kira serhi TEDAS kurumunun rutin uygulamasi olup Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen
hiikiimler ¢ergevesinde ilgili takyidatin tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir )

9050 Ada 1 Parsel lizerinde takbis belgesine gore herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

EML-1902010 KARTAL ISTMARINA PROJESI ooy
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Tasinmazlarin tapu tarihi 13.03.2014 tarihli olup Son ¢ yillik donemde tasinmazlarin
mulkiyetinde herhangi bir degisiklik olmadidi goérulmustir.

2.3

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

Kartal Belediyesi imar ve Sehircilik Midiirligiinden alinan sifahi bilgiye gére degerleme konusu
tasinmazlarin bulundugu parseller 1/1000 o6lgcekli 674 Ada 1, 4, 5, 6, 7 Parseller, 675 Ada 1, 2, 3
Parseller, 676 Ada 109 Parsel ile 720 Ada 2, 4, 8, 18, 19, 34 Parseller ile Yakin Cevresi ve Plan
Notlarina iligkin Hazirlanan Uygulama imar Plani Degisikligi " kapsaminda yer almaktadir.

9048 Ada 2 Parsel E:2,50 Hmax: Serbest,
9049 Ada 1 Parsel E:2,50 Hmax: Serbest,
9050 Ada 1 Parsel E:2,00 Hmax: Serbest,
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Ticaret Lejantinda yer almaktadir.
Ozel Saglik Tesisi Lejantinda yer almaktadir.
Ozel Egitim Tesisi Lejantinda yer almaktadir.

|

AT VE SEHIRCALIK AL EGTA
MUDURLUGU ADRL
ORM PRI ONAY ISK 56

SAYI

\"qu,, '
j‘i T 1S IANBUL K|
KARTAL ILCESI
HELEOIYE BASKANLIGI

2 %50 A Moo

= KROKI *=

Y PR ot Coras| A b E EXOEDIR
* u L SLlpe oM o R G -
3/ LT iy A ARILRm AL

| ['Z"ADFD' SEanesT B !

MERT i AN ADI s ] peoenad Al pesie |

PEa_ AV E2S ADPy Gk AR, ARG NE Jel o

YorzanE iLive: v Neu oAl Pt | [ovemcEmesarest 5 |

o TR T8, = 2
[UNAY TARIHLER! [ran pance mesaresl g .,

]

| [ARKA BATGE MES =
| [ara maiice mesarest 5

[EwmEmE

_ [ 4403 89 27

Ve e paie ]
J [rans™ ] [axs 250 |

T e e
—— —

b
‘

IMAR DURUMU MF A7 PLAN VI MEVZUATA UYGUN TANZIM EDILMIS TIR

RAPORTOA

T

bt IN(E S

BURD SFF| MUQUR YARDIMCIS!
Tew-p Lt

muniie

He AN

EML-1902010 KARTAL iISTMARINA PROJESI




REEL

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
f Evrak Tarih ve Sayisi: 16/09/2014-18046
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* DEMIR YOLLARININ GUVENLIGI VE GELISIMI AGISINDAN EN DIS HAT MIKVERINDEN 15 METRE
GCEKME MESAFES| BIRAKILACAKTIR.
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Kartal Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligiinden alinan bilgiye gére degerleme konusu
tasinmazlarin bulundugu parseller 1/1000 dlgekli 674 Ada 1, 4, 5, 6, 7 Parseller, 675 Ada 1, 2, 3
Parseller, 676 Ada 109 Parsel ile 720 Ada 2, 4, 8, 18, 19, 34 Parseller ile Yakin Cevresi ve Plan
Notlarina iliskin Hazirlanan Uygulama imar Plani Degisikligi " kapsaminda yer almaktadir. Son
Uc yilhik dénemde imar planlarinda herhangi bir degisiklik olmadigi bilgisi edinilmigtir.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerleme konusu 9048 Ada 2 Parsel igin 10.06.2015 Tarihili Yeni Yap! Ruhsati ve 22.03.2016
Tarihli isim degisikligi Ruhsati alinmistir. ;Ruhsat 110 adet Bélim 9450 m2 insaat alani 4
Bodrum zemin 10 Normal katli, 4 B yapi grubunda yapi igin alinmistir.

Degerleme konusu 9049 Ada 1 Parsel 18.05.2015 Tarihli Yeni Yapi , 18.08.2016 Tarihli isim
degisikligi ruhsati alinmisgtir. Ruhsat 1 adet saglik kurulusu, 27.413,58 m2 insaat alani 5
Bodrum zemin 9 normal katli, 5B yapi grubunda yapi igin alinmigtir.

Degerleme konusu 9050 Ada 1 Parsel 27.05.2015 Tarihli Yeni Yapi , 22.03.2016 Tarihli isim
Degisikligi Ruhsati alinmigtir. Ruhsat 1 adet Okul Universite Aragtirma, 10.696 m2 ingaat alani
2 bodrum zemin 4 Normal kath 3B yapi grubunda yapi igin alinmistir.

RUHSAT BELGES] BILGILERI
VERILIS | KULLANIM I KONUT TICARET TOPLAM
ADA  [PARSEL BLOK ADI TARIHI | SAYISI S. BOLUM | YAPISINIFI OFiS ALANI ORTAK ALAN
NEDENi |  AMACI ALANI ALANI ALANI(M2)
SAYISI
9048 2 TICARET 203.2016| 1-40 De;;'i“mgi OFS+ISYRRI [ 110 4 5.964,37 348563 | 945000
. . KONUT+
9048 2 TICARET 1006.2015| 444 |YENIYAP e 110 oA 5.964,37 348563 | 945000
o y OKUL
9050 1 OK:;::;YS;?TE 22.03.2016| 1-39 De[si"&i,i UNVERSITE 1 B 10.696,00 10.696,00
B9 prasTRIR
o OKUL
9050 1 OK:;::;Y:JTE 21.052015| 4/12 [YENIYAPI| ONVERSITE 1 3B 10.696,00 10.696,00
ARASTRVA
9049 1 SAGLIVEBAKM 18082016 in SA%X E 1 58 2741358 2741358
KURULUSLARI Degisikidi (RILUSLAR
X Hastane ve
9049 1 SAGLIKVE BAKM 18052015 31009 [YENIYAP|  Bakm 1 5B 2741358 2741358
KURULUSLAR!
Kuruluglari
TOPLAM 4755958
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2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

S0z konusu parseller Gzerinde insa edilmekte olan yapilarin tamami igin yapi ruhsatlari
dizenlenmis olup insaat faaliyetleri devam etmektedir. Mevcut insaatlar yerinde goéralmustir.
Genel olarak kaba ingaatin tamamlanmig oldugu ince iscilklerin yapildigi goérulmustir. Projenin
tamamlanma orani yaklasik olarak %96 'dir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

S0z konusu proje i¢in Yapi Denetim Firmasi ve yetkilisi atanmig olup; ruhsata islenmistir. Konu
projenin Yapi Denetim Sirketi bilgileri; TEMA YAPI DEN. LTD. STIi. Olup adresi,Yukari Mahallesi
Belediye Caddesi imar Sokak No:3A Kartal ISTANBUL belirtiimistir.

EML-1902010 KARTAL ISTMARINA PROJESI e ERAERASES
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu istanbul Kartal Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi isi; 9048 ada 2 parsel,
9049 ada 1 parsel, 9050 ada 1 parsel, 9051 ada 1 parsel tUzerinde yer almaktadir. Emlak GYO
A.S. Kartal arsasi lizerinde inga edilen proje, 64.502 m? arsa Uzerinde sekillenmistir. Proje
kapsaminda 1463 konut 258 ticari birim olarak gelistirme yapilmistir. Yaklagik 142.000 m?
ingaat alani ile 5 Blok halinde 31-39 katli konut bloklari, AVM, Ticaret Blogu, Okul ve Hastane
kisimlarindan olusmaktadir. Ayrica Cami bdélimd bulunmaktadir. Proje 2014 - 2015 yilinda
Diinyanin En lyi Yapi Gelistirme Projesi secilmistir. Diinyada karma yasam olarak sunulan
projeler kapsaminda basi ¢ekmektedir. AVM kisminda 200 e yakin magaza bulunmakta olup
acik ve kapal alisveris mekanlari ile farkli konsepte sahip restoranlardan olusmaktadir. AVM
kisminin Gizerinde 5 adet konut blogu yukselmistir. Proje kapsaminda 500 yat kapasiteli mega
marina, 6zel okul hastane ylizme havuzlari bulunmaktadir. Projede konut bloklarinin tamaminda
deniz manzarasi bulunmaktadir.

Projenin bir diger 6zelligi ise Marmaraya baglantisi bulunmaktadir. Ulasim imkanlarinin gok
genis oldugu projede ayrica, helikopter pisti ve deniz ugag pisti yer almaktadir.

Proje igerisinde AVM ve Konut bloklari tamamlanmis kullanima agilmistir. Bu tasinmazlar 9051
ada 1 parselde konumlanmiglardir. 9051 ada 1 parsel Uzerinde kat muilkiyeti kurulmus, cins
tahsisi yapilmis olup "bina" portféyiine dénlsmus olmasi sebebiyle bu rapor kapsaminda
degerlendiriimemisgtir.

Degerleme konusu parselleri kapsayan 9048 ada 2 parsel, 9049 ada 1 parsel, 9050 ada 1
parsel Gzeinde yer ala kismin bitmiglik orani % 96' dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan proje, Kartal ilgesi Kordonboyu Mabhallesi ve Yunus Mabhallesinde yer
almaktadir. Parsele ana ulasim aksi Ankara Caddesi'dir. Tasinmazlarin yakin c¢evrede
Residence Eagle, Helis More Residence, Daire Kartal, Manzara Adalar gibi projeler ile Kartal
Limani, Kartal Sahil Parki, Kartal Yunus Tren istasyonu, Kartal Yunus Stadi, Kiiltir Parki, Tiirk
Kizilayr Kartal Anadolu Lisesi, Kartal Fatma Aliye Mesleki ve Teknik Anadolu Lisesi, Eczacibasi
Yapi Geregleri Fabrikasi ve Pendik Stadyumu yer almaktadir. Yakin g¢evresinde apartman
tipinde konut yerlesim birimleri ile orta-Ust gruba hitap eden yeni insa edilmis konut projeleri yer
almaktadir.

EML-1902010 KARTAL ISTMARINA PROJESI i e S
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmazlar merkezi konumda olup, toplu tasima araglari ve 6zel araglarla ulasim
sa@lanabilmektedir. Tasinmazlara ulagim Avrupa Yakasi tarafindan D-100 karayolu izerinden
siraslyla Sanayi Caddesi, Turgut Ozal Bulvari, Kiyl Sokak ve Ankara Caddesi araciliiyla, E-80
izerinden Samandira Kartal Baglantisi,Sanayi Caddesi, Turgut Ozal Bulvari, Kiyi Sokak ve
Ankara Caddesi araciligiyla, Sile Otoyolunda ise sirasiyla Ankara Caddesi, Hukimet Caddesi,
Atatlirk Caddesi, Osmangazi Caddesi, Ulubath Hasan Caddesi, Mehmet Akif Caddesi, Tuna
Caddesi, Yakacik Caddesi, Samandira Kartal Baglantisi, Sanayi Caddesi ve Ankara Caddesi
aracihgiyla saglanmaktadir. Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi projeye ulasim toplu
tagima araglari ile Turgut Ozal Bulvari lizerinden gegen toplu tasima araglari ile ve Yunus Tren
istasyonu ile saglanmaktadir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar 9048 ada 2 parsel, 9049 ada 1 parsel, 9050 ada 1 parsel ve
9051 ada 1 parsel lzerinde gelistirilen istmarina Projesi kapsaminda yer almaktadir. Emlak
GYO A.S.Kartal arsasi lzerinde kurulan proje, 64.502 m? arsa Uzerinde sekillenmistir. Proje
kapsaminda 1463 konut 258 ticari birim olarak gelistirme yapilmistir. Yaklagik 142.000 m?
ingaat alani ile 5 Blok halinde 31-39 katli konut bloklari, AVM, Ticaret Blogu, Okul ve Hastane
kisimlarindan olusmaktadir. Ayrica Cami bdélima bulunmaktadir. Proje 2014 - 2015 yilinda
Diinyanin En lyi Yapi Gelistirme Projesi secilmistir. Diinyada karma yasam olarak sunulan
projeler kapsaminda basi ¢ekmektedir. AVM kisminda 200 e yakin magaza bulunmakta olup
acik ve kapal alisveris mekanlari ile farkli konsepte sahip restoranlardan olusmaktadir. AVM
kisminin Uzerinde 5 adet konut blogu ylkselmistir. Proje kapsaminda , 6zel okul hastane ylizme
havuzlari bulunmaktadir. Projede konut bloklarinin tamaminda deniz manzarasi bulunmaktadir.

Projenin bir diger 6zelligi ise Marmaray'a baglantisi bulunmaktadir. Ulasim imkanlarinin gok
genis oldugu projede ayrica, helikopter pisti ve deniz ugagi pisti yer almaktadir.

Proje igerisinde 9051 ada 1 parsel Uzerinde yer alan AVM ve Konut bloklari tamamlanmis
kullanima acilmistir. 9051 ada 1 parsel Uzerinde kat mulkiyeti tesis edilmis ve cins tahsisi
yapilarak bina formatina déndugu goérilmustir. Bu nedenle 9051 ada 1 parsel bu rapor
kapsaminda degerlendiriimemisgtir.

Rapora konu 9048 ada 2 parsel, 9049 ada 1 parsel ve 9050 ada 1 parsel Gzerinde yerlen kismi
icin projenin genel ingaat seviyesi %96 olarak alinmistir.

9048 Ada 2 Parsel Uzerinde ticaret blogu yer almaktadir. Zemin kat kismi diikkan ve Ust katlar
ofis alanlarinda olusmakta olup 110 bélim ayrilmistir. Ancak hentiz kat irtifaki kurulmamis olup
ana tasinmaz niteligindedir. Taginmaz 4-B yapi grubunda yaklagik brit 9450 m? insaat alaninda
4 bodrum, zemin, 10 normal katl olarak projelendiriimis ve inga edilmistir. Proje kapsaminda
zemin katta yer alan dikkanlara ait depo hacimleri bulunmaktadir. 3 bodrum katin otopark
olarak dizayn edildigi belirtiimistir. Ofisler tek hacimden olusmaktadir. Ayrica katlarin her birinde
wc alanlari ve toplanti salonu oldugu belirtiimistir. Binada asansoér yer almaktadir. Zemin katta
resepsiyon olacagi belirtiimis olup bina girisi bu sekilde dizenlenmistir. Tasinmazlarin bir
kisminin i¢c mahalli tamamlanmig olup bir kismi shell&core olarak teslim edilecedi belirtiimigtir.
Tasinmazin tamamlanma orani yaklasik %96 'dir. Binanin dis cephesi cam giydirmedir.

Ayrica degerlemesi talep edilen 7. katta konumlu 65 kapi numaral taginmazin satiga esas
briit alan1 39,45 m? olup tek hacimden olugmaktadir. Shell core olarak teslim edilecek
olan taginmazin zeminleri sap doékilii duvarlar plastik boyaldir. Agik deniz manzrasi
bulunmaktadir.

9049 Ada 1 Parsel Uzerinde 5 Bodrum zemin 9 Normal kattan olugsan Saglik tesisi blogu
bulunmaktadir. Toplam alani 27.413,58 m? olan yapi 5B yapi grubunda insa edilmektedir.
Tasinmazin tamamlanma orani yaklasik olarak %96 'dir. Tasinmazin dis cephesi cam giydirme
olarak insa edilmektedir.

9050 Ada 1 Parsel Uzerinde 3-B yapi grubunda insa edilmis olan yaklasik brit 10.696 m? ingsaat
alanina sahip Okul blogu bulunmaktadir. Blok 2 Bodrum, zemin, 4 normal kat olarak
projelendirilmis ve insa edilmistir. Otopark alanlari ve bahge kismi yer almaktadir. Dis cephesi
cam giydirmedir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagli
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayr birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biiyiik kenti olup, 14 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kdprt olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bélgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasrni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bdimektedir.

Glnumizde istanbul, Tirkiye'nin yaklasik %55 Uretimine ve yaklasik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklasik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki pay ise %52,2'dir. Ulke gapinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila)
yaklasik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18,000 diizeyindedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.067.724

kisidir. istanbul'un 14'iG Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak tizere toplam 39 ilgesi
vardir.

EML-1902010 KARTAL ISTMARINA PROJESI S



Harita 2 - istanbul'un llgelerinin Konumlarn

4.1.2 - Kartal ilgesi

istanbul'un Anadolu Yakasrndaki énemli yerlesimlerden biri olan Kartal; Pendik, Maltepe,
Sultanbeyli ve Marmara Denizi ile gevrilidir. Buyuk o6lcekli ilk kentsel dénusum projesi ile 2006
yilindan itibaren gindemdedir. ilge, dénlsiim projesini heniiz hayata gegirememis olmakla
birlikte, gayrimenkul sektérinin hareketliliginden payina duseni almaya devam etmektedir.
Kartal' demografik ve ekonomik olarak degerlendirdigimizde ise, 6zelikle cevresindeki
yerlesimlerle biyik bir nifusa ev sahipligi yaptigi dikkati ¢ekmektedir. Kartal, Pendik,
Sultanbeyli, Tuzla ve Maltepe ilgelerinde yasayan toplam nufus 2,030,090 kigidir. Bu rakam
istanbul niifusunun %14.6’sina, Anadolu Yakasrnin ise yaklagik olarak %42’sine karsilik
gelmektedir.
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iicedeki ana ulasim arterleri, dncelikli olarak E-5 Karayolu, TEM otoyolu ve i¢ kisimlarda sabhil
yolu ile Minibiis Caddesi'dir. iige merkezinden gegen E-5 (D-100) karayolu, TEM- Kurtkdy ve
Havaalani baglantilari ile Avrupa yakasina ulasiimakta ve Kadikdy'den Pendik arasinda
bulunan Caddebostan- Pendik Sahil Yolu ve Bagdat Caddesi (Minibis Yolu) Uzerinden komsu
ilgelere, Kartal iskelesi’nden vapurlarla, Yalova ve Bursa illerine ulasim saglanabilmektedir.
iicenin ulasilabilirligi igin blyik éneme sahip olan 16 istasyonlu ve 22 km uzunlugundaki
Kadikoy- Kartal metro hatti Agustos, 2012'de hizmet acgilmistir. Boylelikle Kartal ile Kadikoy
arasindaki ulasim yarim saat gibi ¢ok kisa bir stireye inmistir.

Gerek Ust olcekli imar plan kararlari gerekse kentsel gelisim dinamikleri ile sanayiden
arindinimasi desteklenen bir bolge olan Kartal’da yeniden yapilanmalar 2009 yilindan itibaren
baslamistir. Mevcut durumda sanayi tesisleri halen agirliklarini korurken, ticari yapilagsmalarin
da bagladigi ve sanayi tesisleri yerini ticari yapilasmalara biraktigi goériilmektedir. Ozellikle E-5
Karayoluna cephesi olan parsellerde ofis, rezidans, home ofis gibi yapilanmalar
gerceklestiriimektedir.

Kartal ilgesi, Kocaeli yarimadasinin gineybati kesiminde yer alir. Dogusunda Pendik, batisinda
Maltepe, kuzeyinde Sultanbeyli ve Sancaktepe ilgeleri, giineyinde ise Marmara denizi ile
cevrilidir. Kartal iigesi 20 Mahalleden olusmakta olup, 2186 adet Cadde ve Sokak mevcut olup,
yiizélgimii Aydos ormani dahil Kartal Merkezi 38,54 km2 dir. istanbul' un en yiiksek tepesi olan
573 m. yuksekligindeki Aydos Dagi kismen ilge sinirlarinda bulunmaktadir.

2018 yili itibariyle Kartal iige niifusu 461.155't{r.

Maltepe
Gamuspinar
Sofanlik Yem Mah.
Cevizli
Orhantepe ) Esenteps
Petrolls
Mer de 2 - Zn
FPendik
Marmara L drabzts i
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4.1.4 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorl, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadidi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoérin bliylmesinde hizl bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yihinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, dugen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlar ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen (6zellikle istanbul'da) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmustur. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
distk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorinin, 6zellikle
de konut sektériinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektér yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulagan sektdér, Mayis ayi ortalarinda baglayan faiz
oranlarindaki artis, dévizlerin ylkselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayi disus yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok ytkselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustdr.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz dederlerinde yikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina goére,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilagma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim goériimektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldigu gézlemlenmisgtir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dbnemden ge¢mis olsa da bu dénem
icerisinde &zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak diinyayl etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérulmektedir.

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagl olarak da Turkiye'deki taginmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yagandigi goralmustir.

2013 yili sonuna dogru aciklanan Insaatta biylime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yihn ilk ¢ceyregini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
blyime kaydetmistir. ingsaat sektériindeki bilylime ise yilin ilk ceyreginde yiizde 5.9 olarak
gergeklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'nci geyrek
bldyime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

EML-1902010 KARTAL ISTMARINA PROJESI e 0



4.2

4.3

REEL

DEGERILEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

Ozellikle 2015 ve 2016 yihinin Mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmistir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin &zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gostermistir.

Yine 2017 yihnin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi
g6zlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci geyreginde yasanan kiiresel ekonomideki hizli degisim
ve gectigimiz gunlerde yapilan genel secimlerin 6éncesinde dolarin gelismekte olan ulke para
birimleri karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
gorulmustar.

Degerlemesi yapilan tasinmazlarin bulundugu bodlgede karisik bir gelisim gortlmekte olup
bélgenin liiks konut projeleri bazinda konut alani olarak gelisim goésterdigi gézlemlenmigtir.
Yakin gevresinde liks konut projeleri, sanayi yapilari, bos araziler, orman arazileri, mustakil
konut yapilari yer almaktadir. Genelde site seklinde yapilanma devam etmektedir. Orta Ust ve
Ust gelir grubunun konut yerlesimi olarak kullanilan ve blylk olgekli miteahhit firmalarin
genelde ingaat yaptigi liiks konutlarin bulundugu bir bélgedir.

Gayrimenkul Sektori:

2013 yilindan bugtine ingaat sektériiniin ekonomik blytime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci ¢eyreginde yasanan dusisin disinda sektorin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat gekmektedir. 2013 yili, sektérin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve doévizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yil niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi yizde 6 blyime
oranina ulagsmistir. Ekonomik biylimeyle birlikte insaat sektoriiniin biyliime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektéri ekonomik buylimenin
Uzerinde bir buyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektérin blylimesi ise yine ylzde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulasmistir. Sektér, 3. ¢ceyrek sonuglarina gére ylzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buylimesinin de 6nlne gecen insaat
sektdrl, ayni dénemde yatirimlarini da ylizde 12 duzeyinde arttirmigtir.

2016 ve 2017'de gerceklesen olumlu tabloya ragmen sektériin, 2018 yili beklentileri daha

temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut Gretimi ve konut satislarl sektériin biylimesine
yol agmistir. Ozellikle Ust gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektoriin bu segmentte doygunluk noktasina yaklagsmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de slirmesi durumunda sektérin 2016 ve 2017’de ulastigi buyime ivmesini
kaybetmesi 6ngoriilmektedir.
2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, inga maliyerlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 da yasanacak olan yerel
secgimlerin durumuna ve alinacak ekonmik kararlarina bagli olarak gayrimenkul sektériininde
etkilenecegi dusiunulmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

- Bilgilerin Kaynagi

Degerleme cgalismasinda kullanilan bilgiler; Kartal Belediyesi, Kartal Tapu Mudurlaga, Emlak
Konut GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olugmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

* % F %k X X F

442

- Olumlu Faktorler

Gelisen bir bolgede yer almaktadir.
Mimari projeleri onaylanmis ruhsatlari alinmistir.

Ulagilabilirligi iyi durumdadir.

Yakin ¢evresinde nitelikli konut projelerinin bulundugu gézlemlenmisgtir.
Karma yasam projeleri kapsaminda dinya ¢apinda 6édul almis projedir.
Liks yapi sinifinda dizayn edilmisgtir.

Konutlarin buyutk ¢ogunlugunun deniz manzarasi bulunmaktadir.
Altyapisi tamamlanmis bir bolgede konumludur.

Sosyal 6zellikleri bélgedeki projelere gore ¢ok fazladir.

- Olumsuz Faktorler

Farkli parsellerden olusan projenin mahallindeki sinirlari tam olarak belirli degildir. Konut
ve Avm projesi sahil kisminda diger bolimler bu projenin bir miktar uzaginda
konumlanmistir.

Projenin tamaminin hendz ingaati tamamlanmamis olup konut ve Avm kisminda yasam
baslamis, ticari bolim ve hastane insaat asamasindadir.

iskan belgesi almamistir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagsimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotiri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkl degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

EML-1902010 KARTAL iISTMARINA PROJESI

Degerleme konusu istanbul ili, Kartal ilgesinde yer alan, farkli ada parsellerden olusan istmarina
Projesi kapsaminda yer alan 9048 Ada 2 Parsel Ticaret Blogu, 9049 Ada 1 Parsel Hastane Blogu ve
9050 Ada 1 Parsel Okul Blodunu igin degerleme calismasi yapilmistir. ( S6z konusu proje
kapsaminda yer alan 9051 ada 1 parselde kat muilkiyeti kurulmus olup bina bashg: altinda farkh bir
raporda degerlendirilmistir. Degerleme konusu projede 9051 ada 1 parsel numarali “11 adet ahsap
diikkan, AVM, A, B, C, D ve E bloktan ibaret betonarme apartman ve arsasi” vasifli gayrimenkul (izerinde
06.08.2018 tarih 17892 yevmiye numarasi ile kat irtifaki kurulmug, 15.08.2018 tarih 18664 yevmiye numarasi
ile kat muilkiyeti kurulmugtur .)

-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
yontemi,

-Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi
ve maliyet yaklasimi yontemi kullaniimistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin
tespitinde Maliyet Yaklagimi yontemi kullanilmamistir. Farkh tipte olusturulan karma yasam
projelerinde kat

irtifaki/mulkiyeti kurulmasi agsamasinda arsa paylarina sahip olacak olmasi, arsa payi belirlenirken
bircok serefiye kriterinin dikkate alinmasi gibi durumlar degerlendirilmis olup proje kapsaminda yer
alan Ticaret - Okul ve Hastane bloklarinin henuz tam olarak faliyete gegmemis olmasi nedeni ile
gelir yonteminin bu degerin 6ngérisinde daha az tercih edilir bir yontem oldugu kanaatine
variimistir. Bu sebeple Maliyet Yontemi ve Pazar yaklasim yontemlerini degerin olusumunda daha
etkili olacadi kanaatine varilmistir.

- Pazar Yaklasimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yonteminde kullanilan
ortalama birim m? satis degerlerinin(ofis, diikkan, konut) takdir edilmesinde kullaniimistir.

Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin istegi dogrultusunda proje bilnyesinde yer alan ve yine ayni
kurum tarafindan tarafimiza ibraz edilen projenin garsaf listesi dikkate alinarak, 9048 Ada 2
Parselde yer alan 65 Kapi numarali tagsinmazin anahtar teslimi haliyle satis degeri belirlenmistir.
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EMSAL BILGILERI (proje - konut ve ofisler)

*  PERAPARK
N
4=z B
ﬁg Kartal Yasar Dodu caddesi Uzerinde inga edilen Pera Park
,%"E projesi; 8.500 m2 arsa alani tzerinde, 20 kath 2 blok ve
% 312 adet konuttan meydana gelmektedir. 1+1, 2+1, 3+1
1% konut tipleri bulunan proje igerisinde; agik yizme havuzu,
E}n% kapali yizme havuzu, kapali otopark, basketbol sahasi, 2
e fitness center, 2 buhar odasi, 2 sauna, yiirlyis parkuru ve
2 _'- futbol sahasi mevcuttur.
. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Bizden Konut 2+1 ) )
0 533 268 46 24 5 Kat 83m 330.000 TL 3.976 TL/m
Bizden Konut 3+1 R )
0 533 268 46 24 bahce kati 139m 650.000 TL 4.676 TL/m
Sahibinden Satilik 1+1 ) )
0537 990 15 12 14, Kat 68m 350.000 TL 5.147 TL/m
Ortalama 4.586 TL/m?

*

GOKDENiZ KARTAL

Gokdeniz Kartal; 7.080 m2 arsa alani tizerinde, 35.000 m2
insaat alani, 6.000 m2 bahge, 26 kath 2 blok ve 204 adet
daireden meydana gelmektedir.

Gokdeniz Kartal sosyal olanaklari igerisinde, fitness center,
sauna, yuzme havuzu, ¢ocuk oyun alanlari ve otopark gibi
bircok se¢cenek bulunmaktadir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
E&G Yatirrm Danigmanlik 3+1 2 2
0530 460 15 04 23, Kat 177m 940.000 TL 5.311 TL/m
Marina Gayrimenkul 2+1 2 2
0530 957 11 21 22 Kat 132m 670.000 TL 5.076 TL/m
Kurumsal Gayrimenkul 341
Turkiye 23 kat 175m? 890.000 TL 5.086 TL/m?
0530 390 36 54 '
Ortalama 5.165 TL/m?

EML-1902010 KARTAL iISTMARINA PROJESI

30




REEL

G ERLEME

ul - Fizibilite - Proje

*  VADI KULE

4.223 m? arazi Uzerinde toplam 18.500 m? insaat, 3.500 m?
yesil alana sahip, 22 normal kat + zemin kat + 2 bodrum
katta toplam 98 daire ve 3 diikkan, Projede (3+1) 34 daire,

(2+1) 44 daire ve (1+1) 20 daire mevcuttur. Zemin katta
dikkanlar 1. bodrum katta sosyal tesisler ve kapali
otopark, 2. bodrum katta kapali otopark bulunmaktadir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D(?rgLe)ri Bir(i1r_r1LI[|)1<:z§;eri
oF;esr;%('s\l ?Ze% 10, 158m* 717.000 TL 4,538 TL/m?
0 ;\;;ust{n Cl)%k69 agklat 98m* 400.000 TL 4.082 TL/m?
05a0 190 64 55 - ket gom* 315.000 TL 3.938 TL/m?

Ortalama 4.262 TL/m?

*

CORDELLA KARTAL

Kayihan Yapi ve Scon Yapi tarafindan Kartal'da insa edilen
Cordella Kartal projesi; 7.000 m2 arsa alani Uzerinde, 17,
16 ve 15 katli 3 adet blok ve 215 adet konuttan meydana
gelmektedir.

| Proje igerisinde; agik-kapall yiizme havuzu, acik-kapali
otopark, ¢cok amagli spor alani, sauna, fithess center,

B siipermarket, cocuk oyun parki, genis peyzajli dinlenme

alanlari bulunmaktadir.

Emlakg! Daire Tipi |  Alani D(eTgLe)ri Bi’(i'T“Lﬁf)'eri
0 Sgg'gsiféaoa;? 172.+k1at 107m? 650.000 TL 6.075 TL/m?
G%rzg“l (?ggrgge;zk“' 13%.+k1at 63m? 400.000 TL 6.349 TL/m?
Co(;d5vv391" Zzzngjrg-;m 63_:’(; t 158m? 795.000 TL 5.032 TL/m?
Ortalama 5.625 TL/m?
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*  ASIA RESIDENCE

ASIA RESIDENCE konut, ofis, magaza ve is yeri
birimlerinden olusmaktadir.

Asia Residence’da 24 saat guvenlik, fithess, sauna, buhar
odasl, soyunma odalari ve duslari mevcut olup ayrica agik
| havuz, basket sahasi, gocuk oyun alanlari, iki kule

otoparki mevcuttur. Proje Residence yapi tipi olup, giriste
resepsiyon ve kafeteryasi bulunmaktadir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Gizlibahge Dogus 549
Gayrimenkul 12. kat 230m? 990.000 TL 4.304 TL/m?
0544 443 33 65 '
Yakacik C6zim Emlak 3+1 R )
0532 523 34 93 8. Kkat 146m 1.000.000 TL 6.849 TL/m
Realty World CZM 2+1 R 2
0554 764 70 84 9 Kat 100m 450.000 TL 4.500 TL/m
Ortalama 5.126 TL/m?

*  PEGA KARTAL

Pega Kartal; 15.536 m2 arsa alani tUzerinde, 39.600 m2
insaat alanina sahiptir. Proje de 200 adet daire, 28 home
ofis ve 11 magaza yer almaktadir.

32 katli tek blok seklinde tasarlanan Pega Kartal'da Turk
hamami, sauna, Lobby Lounge, fithness merkezi, kapali
yluzme havuzu, 7/24 concierge hizmetleri, acik ve kapall
otopark gibi sosyal alanlar bulunmaktadir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D((-_)I_QLe)ri Bir(i.rrnL;)r:zg';eri
0 5§Tt§)§§ o 122.+k1at 133m? 635.000 TL 4.774 TLm?
0 5§Tt§)§§ o . 11.+k1at 69m? 405.000 TL 5.870 TL/m?
0 5§Tt§)§§ o 43_7(; t 176m? 884.000 TL 5.023 TL/m?
Ortalama 5.090 TL/m?
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*  MOMENT iSTANBUL

AC Yapi tarafindan insa edilen Moment istanbul; 10.157
m2 arsa alani Uzerinde, 117.365 m2 insaat alani, 2.411 m2
peyzaj alani, 44 kath 2 adet blok, 731 adet rezidans konut
— home office ve 12 adet ticari birimden meydana
gelmektedir.

Moment istanbul projesi kapsaminda; ylizme havuzu,
cocuk oyun alani, 7/24 givenlik, sauna, kapali otopark,
fithess merkezi, dinlenme alanlari, yizme havuzu gibi spor
ve sosyal donati alanlari da bulunmaktadir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D(eTgLe)ri Bir(i.rrnL;)r:zf;eri
0 556322);\;\9” - 2§_+k1at 74m? 332.000 TL 4.486 TL/m?
COISV;63"3 %%qkfg ';fdef e 95m? 270.000 TL 2.842 TL/m?
CO(')dS"‘éez" GBZZ”ETBTM 43+51 309m? 2.750.000 TL 8.900 TL/m?
Ortalama 7.013 TL/m?

*  DAP DRAGOS ROYAL TOWERS

Dap Dragos Royal Towers projesinde 1+1 ile 4+1 arasinda,
Loft ve Penthouse olmak tzere bulundugu konuma goére
degisiklik gésteren 212 adet konut bulunmaktadir.

Dairelerin tumu Kinali, Heybeli, Burgaz ve Buyikada'nin
manzarasina bakmaktadir.

Dragos Royal Towers'da rezidans hizmetleri disinda fitness
center, acik/kapall yizme havuzlari, tenis ve basketbol
sahalari, yurlyls/dinlenme alanlari ve Spa merkezi

bulunuyor.
Emlakg! Daire Tipi | Alani D(eTgLe)ri Bi’(i;“l_ﬁge"
Cozgﬂsgggg";gnzk;' 22:’(; t 100m? 550.000 TL 5.500 TL/m?
0 52;222 gg 2 1§.+k1at 155m? 849.000 TL 5.477 TUm?
R;ggi\’?véj "7’ OCSZA'fV' . §.+k1at 156m? 850.000 TL 5.449 TL/m?
Ortalama 5.472 TL/m?
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*

MESA MARMARA

Mesa Mesken Sanayii A.S. tarafindan hayata gegcirilen

Mesa Marmara projesi 20 katl tek kulede 105 konuttan
meydana gelmektedir. Kartal sahilde 3 bin 900 metrekare
alana kurulan projede daireler deniz ve Adalar
manzarasina sahip. Mesa Marmara'da 2+1 daireler 96 ila
111 metrekare, 3+1 daireler 122 metrekare olarak
tasarlanmistir.

. - Degeri Birim Degeri
Emlakci Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Realty World CZM 3+1 R )
0554 764 70 84 10. kat 122m 1.200.000 TL 9.836 TL/m
Realty World CZM 2+1 R )
0506 479 78 17 4. kat 107m 1.000.000 TL 9.346 TL/m
Ortalama 9.607 TL/m?

*

DAP VAZO KULE

Dap Yapi tarafindan Maltepe Altaycesme’de insa edilmekte
olan Dap Vazo Kule; 2 adet 22 katli ve 1 adet 19 katli
olmak ulzere 3 blok, 289 adet rezidans konut, 99 adet home
ofis ve 11 adet ticari alandan meydana gelmektedir.

DAP Vazo Kule'de 5 yildizli otel konforu, lobi, danismanlik,
kat hizmeti, 7/24 6zel guvenlik, yuriyus parkurlari, fitness
merkezi, Turk hamamai, acilir kapanir 4 mevsim ylizme
havuzu, mini alisveris merkezi, kafeler, restoranlar, otopark
ve helikopter pisti bulunmaktadir.

Emlake! Daire Tipi |  Alani D:TQSri Bir(i_lr_an:lazg)eri
osseslgilkzgrg(laa;:s 1(:)L.+k1at 90m? 500.000 TL 5.556 TL/m?
oRgpga;(ogr;nso% 1;.+I?at S0m? 210.000 TL 4.200 TL/M?
0 oab O B 74 | 5™ | ssoooTL 3,246 U

4.543 TL/m?
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* DAP DALGA KULE

Deniz dalgasindan esinlenerek hayata gegirilen Dalga Kule
projesinde A blokta 178 konut, B blokta 176 konut yer
aliyor. Projede konutlarin yani sira 15 ticari Unite de
bulunuyor. 30 bin metrekarelik ingaat alanina sahip olan
Dalga Kule projesi 22 katl iki blok halinde ylikselmektedir.

Emlakg Daire Tipi |  Alami D(eTéLe)ri Bir(i.rrnL;)r:zf;eri

O s tonrrs | ek | ®m | ool | adsiTume
osmronoscs | o | o™ | zseom | sss2Tum
e I O s
4.178 TL/Im?

* LA MARIN KARTAL

La Marin Kartal iki blokta 198 konuttan olusuyor.La Marin
projesinde bloklar 24 katli olarak tasarlanmistir. Projede 80
ila 122 metrekarelik 2+1'ler, 138 ila 161 metrekarelik
3+1'ler, 215 ila 298 metrekarelik 4+1'ler bulunmaktadir.
La Marin Kartal'da; acik ve kapall yizme havuzu, fithess,
sauna, aktivite alanlari ve yazlik sinema, basketbol,
satrang, cocuk oyun alanlari ve ates havuzu, yarlylis
alanlari, 6000 m? yesil alan, 1000 m? Wellness Garden,
her daireye 2 m? depo alani, 2 kat otopark ve bisiklet
parklari bulunmaktadir.

Emlakg! Daire Tipi | Alani D(‘?rgLe)ri Bi’(i;“l_;?ff)'e’i
OR:ﬂajsg%tgg 12:’(; t 85m? 630.000 TL 7.412 TLim?
g"gggrgs'zsn;'?'; X §.+k1at 155m? 1.300.000 TL 8.387 TL/m?
OR:ﬂajsg%tgg bahs;lkatl 155m? 1.690.000 TL 10.903 TL/m?

9.165 TL/m?
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*  SAFi ESPADON - OFiS

Safi Holding tarafindan hayata gecirilen Kartal Safi
Espadon Residence 5.000 m? arsa alani tizerinde insa
edilen 31.000 m? insaat alanindan olusmaktadir. 101 metre
yuksekliginde bitisik nizamda insa edilmis 3 blok
bulunmaktadir. Safi Espadon Kartal projesi 128 konut ve
11 ticari bélimden meydana gelmektedir.

farkl daire tipleri yer almaktadir.

Safi Espadon'da studyo, 1+1, 1,5+1 ve 2+1 olmak Uzere

Emlakgi Ofis Tipi | Alami D(eTgLe)’i Bi’(i;“l_;:;’ge”
0 52?'57(1)23; 46 5 1b°k':{“ 317m? 1.780.000 TL 5.615 TL/m?
0 52?'57(1)23; 46 1%’_?('2{" 232m? 1.750.000 TL 7.543 TL/m?
0 52?'57(1)23; 46 82_]'(; 232m? 1.750.000 TL 7.543 TL/m?
Ortalama 6.761 TL/m?

*  KURI$ KULE - OFiS

33 katli tek blok olarak tasarlanan Kurig Kule projesi
Kartal'daki Kuris Kontraplak fabrikasinin yerine inga edilmis
olan 10.035 m? arsa alani tzerindeki 191 ofis ve 30
magazadan olusmaktadir. E-5 ve yan yola olan cephesi
bulunan Kuris Kule projesi Kartal Egitim ve Arastirma
Hastanesi'nin de hemen yanibasinda yer almaktadir.

Emlakg! Ofis Tipi | Alani D(‘?rgLe)ri Bi’(i;“l_;?ff)'e’i
0 2/'0‘:_)3?58531'79;) 5 12?:(“;? 430m? 4.200.000 TL 9.767 TL/m?
Renaa;g%t;%ygg 'fgmir 1;?('2{“ 870m? 8.000.000 TL 9.195 TL/m?
0 5R365m535’(8";3”1 0 21?:(“&’? 430m? 4.200.000 TL 9.767 TL/m?
Ortalama 9.480 TL/m?
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*  KARTAL KULE - OFiS

100 metrelik 22 katli bir adet blokta toplam 205 adet ticari
Uniteden meydana gelen Kartal Kule Projesi, deniz ve
Adalar manzarasina sahiptir. 4 metre tavan yuksekligi
bulunan projenin tasarimi Kartal figirinden esinlenerek
yapiimigtir. Ticari Gnitelerin alanlari 55 metrekare ile 1000
metrekare arasinda farkhlik gostermektedir.

Emlakei Ofis Tipi Alani D:rgLe)ri Bir(i_lr_nutl)::geri
Al ORS'ZE; c;gfgg%’llk“' 17'3_6;2{“ 126m? 680.000 TL 5.397 TL/m?
0 SR;”;’;T%” " glgfj:(ua’? 1.000m? 5.250.000 TL 5.250 TL/m?
0 F;g?gg 2J g'g 2 1;::?;? 86m? 645.000 TL 7.500 TL/m?
Ortalama 5.425 TL/m?

*  HUKUKGULAR TOWERS - OFiS

' =

Kartal Anadolu Adalet Sarayi'na 50 metre uzaklikta yer
alan Hukukgular Towers 75 m#den 650 m*'ye kadar
degdisen kullanim alanlariyla 208 home office ve 30
magazadan olusmaktadir. 7/24 giivenlikli, gevre dostu ve
modern mimarisiyle Adalar Manzarali A+ Home Office ve
Magazalar konsepti ile pazarlanmaktadir.

Emlakgi Ofis Tipi | Alami D(‘frgLe)’i Bi’(i;"l_;:::ge”
ReomSaBXZ'\é%;mgg :gya 3;’_?('2{“ 80m? 445.000 TL 5.563 TL/m?
ReomSaBXZ'\é%;mgg :gya ! fok':{“ 80m? 420.000 TL 5.250 TL/m?
ReomSaBXZ'\é%;még }égya glgéfar:‘ 310m? 1.700.000 TL 5.484 TL/m?

Ortalama 5.457 TL/m?
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Arsa Emsalleri

1 * Yiikselsu ingaat Gayrimenkul
Tel 05327246173
Esentepe'de 962 m? arsa alanh konut imarli emsal: 1,75 arsa 5.000.000 TL bedelle satiliktir.

Emsal arsanin yapilasma sartlari konu taginmazlara gére daha duislk olup alansal olarak konu tasinmazlara
gore daha kucuktar.

SATILIK | 962]-m2 | 5.000.000[-TL | 5.197,51] .-TLM?

2 * Kralige Gayrimenkul

Tel 0544 499 78 32
Kordonboyu Mahallesi'nde villa imarli oldugu beyan edilen 300 m?2 yizdlgimli arsa 1.600.000 TL bedelle
satihktir.

SATILIK 300(.-Mm2 1.600.000(.-TL | 5.333,33] .-TL/M?

3 * Karaman insaat
Tel 0532527 21 86

Cavusoglu Mahallesi'nde 467 m2 yiizélgiimlu ayrik nizam taks: 0,20-0,40, emsal: 1,75 konut imarl arsa icin
3.000.000 TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK | 467]-m2 |  3.000.000[.-TL | 6.423,98] .-TL/M?

4 * Akinsaat Emlak
Tel 0532686 8178

Cevizli Mahallesi'nde, Adliye'ye yakin konumlu, 280 m2 yuzélcimli emsal: 2,15 ticaret+konut imarli arsa igin
1.350.000 TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK | 280[-m2 | 1.350.000(-TL | 4.821,43] .-TLM?

5 *  Kartal Emlak Miidiirligi'nden Satilik

Orhantepe Mahallesi Deniz Sokak'ta konumlu 563,99 m? yluzdlgcumliu TAKS: 0,20-0,40 emsal: 1,50 ayrik nizam
konut alani imarlh 12570 ada 346 parsel i¢in 29.01.2019 tarihli satis ihalesi i¢in 3.052.500 TL tahmini bedel
ongoérilmastar.

SATILIK | 563,99]-m2 |  3.052.500(.-TL | 5.412,33] .-TL/M?
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6 *  Kartal Emlak Midirliigi'nden Satilik

Soganlik Mahallesi Balikesir Caddesi'nde konumlu 871,61 m2 yizoélcimli TAKS: 0,20-0,40 emsal: 1,50 ayrik
nizam konut alani imarli 2378 ada 48 parsel icin 29.01.2019 tarihli satis ihalesi icin 3.486.440 TL tahmini
bedel 6ngdrulmustr.

SATILIK | 871,61]-.m2 |  3.486.440[.-TL | 4.000,00] .-TL/M?

7 * Proje Teams Gayrimenkul

Degerleme konusu tasinmazlarin kuzey kisminda yer alan toplamda 3 parselden olugsmaktadir. 3114 ada 1
parsel, 3299 ada 26 parsel, 2370 ada 364 parselleri kapsamakta olup toplam 27.000 m2 alanh oldugu beyan
edilmigtir. Tapu Alanlan toplami 27.670 madir. Tasinmazlar proje gelistirme olarak 10.000.000 TL nakit ve
%50 proje gelistirme olarak pazarlamaktadir. Ayrica arsanin tamami 150.000.000 TL bedelle satiliktir. Konu
tasinmazlara gére emsal arsalar hem plansiz alanda kalmasi hem de konum olarak daha kéti durumdadir.

SATILIK | 27670]-m2 | 150.000.000(.-TL | 5.421,03] .-TL/MW?

Dukkan Emsalleri
1 * Remax Beta

Kartal Hukukgular Towers sitesinde yer alan 74 m2 dikkan 1.000.000 TL bedelle satiliktir.

saTILIK | 74]-m2 | 1.000.000[-TL |1351351] .-TL/MW
2 *  Proje Teams Gayrimenkul

Kartal Cevizli Mahallesinde ana cadde Uzerinde yer alan, ust kismi ofis kullaniminda olan, pastane olarak
kullanilan toplam 450 m2 alanh dikkan 8.250.000 TL bedelle satiliktir. Aylik kira getirisinin 35.000 TL oldugu
beyan edilmistir.

SATILIK | 450]-m2 |  8.250.000(-TL |18333,33] .-TL/M?
3 *  Remax

Degerleme konusu ticari blokta yer alan toplam 106 m2 depolu dikkanin kira bedelinin 10.000 TL/ay oldugu
yine ayni sirada cadde Uzerinde yer alan 25 m2 dikkanin 5000 TL/ay, 30 m2 dikkanin ise 5500 TL/ay olarak
kiralanabilecegi belirtilmistir. Ust kisimda yer alan ofislerin ise 2000 TL/ay ve 3000 TL/ay olarak kira
bedellerinin olacagi belirtiimistir. Ofis ve dikkanlarin shell core olarak teslim edildigi belirtilmigtir.

KIRALIK |  106[-m2 | 10.000[-TL | 9434 -TLMW?
4 % REMAX Amiral

Kartal Tren istasyonu gikisina yakin konumlu oldugu beyan edilen yeni binada 3 katlh 800 m2 dikkan igin
3.950.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmigtir.

SATILIK | 800[-mM2 |  3.950.000|-TL | 493750 .-TLM
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu proje ¢evresinde olan arsa, konut, ticaret ve ofis emsalleri arastiriimis ve
rapor icerisinde bu emsallere yer verilmigtir.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bolgedeki arsa nitelikli tagsinmazlar igin istenen birim m?2
satis degerlerinin 5.000-8.000 TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gortlmektedir.
Yapilasma kosullari, konum ve yuzdélcimU gibi kriterlere gore arsa bedelleri degiskenlik
gostermektedir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastinimasi sonucu s6z konusu tasinmazin, konumu, terkleri, mevkii, imar kosullari, parsel

blylkligl, deniz manzarasi ve nitelikli proje igerisinde yer almalari dikkate alindiginda 9048
Ada 2 Parsel igin arsa birim m? degeri 7.304.-TL/m? olarak takdir edilmistir.

9049 Ada 1 Parselin ayni KAKS degerine sahip olmasina karsin Ozel Saglik Tesisi imarli
olmasi sebebi ile serefiye dederinin daha disuk olacagi , 9050 Ada 1 Parselin ise KAKS
degerinin daha az olmasi ve egitim tesisi imarli olmasi sebebi ile serefiye degerinin daha disik
olacagi 6ngorust ile tasinmazlara arsa birim degeri takdir edilmistir.

Nakit akiglarinda kullaniimak Uzere ticari emsaller ofis ve dikkan emsalleri segilmistir. Konu
tasinmazlarin bulundugu boélge ticari hareketliligin disik olmasi géz éninde bulundurulmustur.
Ancak bélgede yapilan projeler kapsaminda bu hareketlilgin artacadi 6ngérilmektedir. Konu
tasinmazlarin yer aldigi ticari blok nitelikli proje kapsaminda yer almaktadir.

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  dederlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) ydonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olugan tim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA iYi ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

o DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-5 E-7
TASINMAZ
SATIS FIYATI 5.000.000 3.052.000 150.000.000
SATIS TARIHI
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 1.403,89 m? 962 564 27.670
L N 9048 ADA 2

BIRIM M2 DEGERI PARSEL 5.198 5.411 5.421
ALANA iLiSKIN DUZELTME KUGUK KUGUK ORTA BUYUK

-20% -20% 10%
IMAR KOSULLARI E:2,50 1,75 15
YAPILASMA KOSULLARINA ORTA KOTU ORTA KOTU KOTU
ILISKIN DUZELTME 10% 10% 20%
FONKSIYON T K K
FONKSIYONA iLISKIN ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 10% 10% 10%
MANZARA KOTU KOTU BENZER
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 20% 20% 0%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN ruhsatli arsa ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 10% 10% 10%
;Giélil;algA PAYINA ILISKIN 5% 10% 15%
TOPLAM DUZELTME 35% 30% 45%
DUZELTILMIS DEGER
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TASINMAZLARIN ARSASININ DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin el
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Dederi Degeri (.-TL) Yuvarlatilmis
g gen {. Degeri (.-TL)
9048 2 1.403,89 7.304 | 10.254.015,96 | 10.254.000,00
9049 1 4.665,28 5.550 | 25.892.304,00 | 25.892.000,00
9050 1 2.332,78 4500 | 10.497.510,00 | 10.498.000,00
TASINMAZIN YUVARLATILMIS TOPLAM ARSA
DEGERI (-TL) 46.644.000,00

Degerleme konusu parseller Ticaret - Ozel Saglk Tesisi, Ozel Egitim Tesisi lejantlarinda yer
almaktadirlar. 9048 Ada 2 Parsel Uizerinde Ticaret Blogu, 9049 Ada 1 Parsel Gizerinde Hastane
Blogu ve 9050 Ada 1 Parsel Gzerinde Okul Blogu yer almaktadir.

Emsal karsilastirma tablosu 9048 Ada 2 Parsel igin olusturulmustur. Tabloda tasinmaza benzer
nitelikli 3 adet emsalden yararlaniimistir. Emsaller konu tasinmaza goére, alan, imar kosullari,
konumlari, lejantlari vb. gibi kriterlere gére farkh serefiyeler verilerek 9048 Ada 2 Parsel igin
birim m? degeri 7304 TL/m2 olarak belirlenmistir. Diger 2 adet arsa igin bu emsal karsilastirma
tablosundan yararlanilmistir. 9049 Ada 1 Parsel E:2,50 Ozel Saglik Tesisi alaninda kalmasi,
ayni sekilde 9050 Ada 2 Parsel E:2,00 Ozel Egitim Tesisi alaninda kalmasi sebebi ile daha
disUk birim m? degerlerine sahip olacagi 6ngérilmustur.
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (OFiS BIRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU Safi Espadon Kuris Kule Kartal Kule
TASINMAZ
SATIS FIYATI 1.750.000 4.200.000 680.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 232 430 126
BIRIM M? DEGERI 7.543 9.767 5.397
R, BUYUK BUYUK BUYUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
25% 25% 25%
KAT
o . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENi PROJE Ofis Ofis Ofis
. o . BENZER BENZER BENZER
NITELIGE ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA ORTA KOTU BENZER KOTU
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 10% 0% 20%
KONUM ORTA KOTU ORTA iYI KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% -10% 20%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIiN Ticari Hareketlilik BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN 0 0 0
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME 35% 5% 55%

DUZELTILMiS DEGER

Degerleme konusu taginmazin bulundugu bdlgede ofis nitelikli tasinmazlarin m? birim satis
fiyatlarinin 7000.-TL/m? ile 10.000.-TL/m? civarinda oldugu gézlemlenmistir. Ancak emsal birim
m? degerlerinin konum, proje, alan, ic mekan 6zellikleri, nitelik, kat sayisi vb. parametrelere gore
degisiklik gosterdigi gorulmustar.

Karsilastirma tablosu ortalama birim m? degeri hesaplayabilmek icin 50 m?lik bir ofis igin
hazirlanmistir.

9048 ada 2 parselde yer alan 65 numarali bagimsiz bolimun kat-cephe, buyuklik parametreleri
kapsaminda irdelenmek sureti ile birim m? degeri takdir edilmis olup, ek tablolarda gdsterilmistir.
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DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU emsal 1 emsal 2 emsal 4
TASINMAZ
SATIS FiYATI 1.000.000 8.050.000 3.950.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100,00 74 450 800
BiRIM M? DEGERI 13.514 17.889 4.938
o BENZER ORTABUYUK | COKBUYUK
ALANA iLiISKIN DUZELTME
0% 10% 35%
KAT
S BENZER BENZER COK KOTU
KATA iLISKIN DUZELTME
0% 0% 35%
NITELIK YENI PROJE
U BENZER BENZER BENZER
NITELIGE iLiSKiN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA ORTA KOTU BENZER KOTU
MANZARAYA iLiISKIN DUZELTME 10% 0% 20%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 20%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN projede BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 0% 10% 10%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DOZELTME -10% -11% -10%
TOPLAM DUZELTME 10% 19% 110%

konusu tasinmazin

bulundugu

bdlgede

benzer

nitelikte

ticari

emsal

bulunmamaktadir. Yakin bdlgeden emsaller segilerek arti, eksi yonleri emsal karsilastirma
tablosunda degerlendirilmistir. Proje kapsamindaki dikkanlar icin ortalama dikkan birim m?
degeri 15.500.-TL/m? olarak takdir edilmistir.

Hastane ve okul nitelikli tagsinmazlar igin emsal karsilastirma tablosu hazirlanmamis olup,
satilabilir alanlarinin insaat alanlari ile ayni olmas, belirli bir alici kitlesine ihtap ediyor olmalari,
bitin halinde satilabilecek nitelikte olmalari gibi nedenleri ile ticari birimlerden daha disuk birim
m? degerine sahip olacaklari dngérilmustir. Okul igcin satis birim m? degeri 4.750.-TL/m?,
hastane i¢in 5.750.-TL/m? olarak 6ngoriimustir.
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklagimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda 9048 Ada 2 Parsel arsa
birim degerinin, 7.304 TL/m2 olabileceg@i kabul edilmistir.

Bu takdire bagh olarak elde edilen arsa degerinin izerine, mevcut durumda gerceklesen fiziksel
insaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulasiimistir. 9048
Ada 2 Parsel 4A yapi grubunda, 9049 Ada 1 Parsel 5B Yapi Grubunda ve 9050 Ada 1 Parsel 3B
yap! grubunda insa edilmistir.

2018 yih yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gére 3B yapi sinifina ait birim maliyet 966.-
TL/m?, 4A 1016 TL/m2 ve 5 B ise 2033 TL/m2 olarak belirtiimigtir. Ancak mevcut yapilar géz
6nlinde bulunduruldugunda gerceklesen maliyetlerin birim maliyet cetvelinde belirtilen
maliyetlerden bir miktar yliksek olacagu 6ngoérilmustir. Bu sebeple birim maliyetler yaklasik
%25 oranindan arttiriimistir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkli 6zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir¢cok degiskenler
bina maliyetini dnemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda ézel pozlarla yeni
birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin &6zelliklerine, kullanilan malzemelerin kalitesine
gbre birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir. Projenin Iiks bir proje olacagi
ongorulmus ve birim maliyetler %25 oraninda arttirilarak kullaniimasi uygun goérialmastir.
Projenin genel insaat seviyesi %96 olarak alinmistir.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

9048 Ada 2 Parsel 1.270] .-TL/M? [X 9.450,00|M? |=| 12.001.500] .-TL
9049 Ada 1 Parsel 2.541] .-TLUM? (X 27.413,58(M? |=| 69.664.760| .-TL
9050 Ada 1 Parsel 1.208| .-TL/M? [X 10.696,00(M? [=] 12.915.420| .-TL

Proje igin Ongoériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 94.581.680| .-TL
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Parsel izerinde gelistiriimekte olan Istmarina Projesi kapsaminda 9048 Ada 2 Parsel Ticaret
Blogu, 9049 Ada 1 Parsel Hastane Blogu, 9050 Ada 1 Parsel Okul Blogu olarak
projelendirilmistir. Projenin bitmiglik orani % 96 seviyesindedir.

Cevre diuzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 2 si olacagi
varsayllmistir.

Proje Danismanlik ve Yasal izin Harclar' bedelinin toplam ingaat maliyetinin yaklagik %5 i
olacagi varsayilmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Muhendislik Bedeli' nin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 3 0
olacagi varsayilmistir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, buytkligu, hedeflenen kar marjlari, satis hizi,
ve piyasa kosullari ile yiklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje dzellikleri, ydklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagli
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet i¢erisinde %5 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje igin ise ingaat maliyetinin %8 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistiri kar), bolgede insaat yapan firmalarla yapilan gériismeler,
projenin nitelidi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15'i oraninda olacag: kabul
edilmigtir.

Projenin gergeklesmis maliyetinin, éngdrilen toplam maliyetin (Bloklarin ingaat maliyeti + proje
yonetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve mihendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin
insaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen degerin, maliyeti ger¢eklesmis olan iksa
ve zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deger oldugu 6ngoérilmustir. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

Emsallerin analizi sonucu elde edilen arsa degeri tUzerine projenin gergeklesmis toplam maliyeti
ilave edilerek, projenin mevcut durumdaki toplam degerine ulasiimistir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet
Ortalama Yapi Birim Maliyeti : 2 Ongoriilen Maliyet
(TL) Ingaat Alani (m?) (TL)
1.988,70 X 47.559,58 = 94.581.680
ingaat Maliyeti|= 94.581.680
Cevre dlizeni, peyzaj (%2)|= 1.891.634
Projenin Toplam ingaat Maliyeti (a)|= 96.473.314
Proje Danigsmanlik ve Yasal izin Harclar Bedeli (%5) (B)|= 4.823.666
Proje, Ruhsat, Mimari ve Miihendislik Bedeli (%3) (C)|= 2.894.199
Proje igin Ongoériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B+C)|= 104.191.179
Genel Giderler| _
Satis- Pazarlama Giderleri ( %8'i) (D)| ™ 7.717.865
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C+D)|= 111.909.044
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Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri

46.644.000 TL

Projenin Toplam insaat Maliyeti

104.191.179 TL

Genel Giderler

Satig- Pazarlama Giderleri ( %8'i) (D) =

7.717.865

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari

22.625.277 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net Bugiinkii Deger

181.178.321 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net Bugiinkii
Yuvarlatilmis Deger

181.178.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

104.191.179 TL

Projenin ingaat Seviyesi

96%

Projenin Gergeklesmis Toplam inga Maliyeti

100.023.532 TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Hesabi

X=Insaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iligki x*(8/6)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme konusu
projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

s ERLEME

ul - Fizibilite - Proje

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 96,00%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 94,53%
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 22.625.277 .-TL
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 94,53%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI|= 21.388.406 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GENEL GIiDER MALIYETI = 7.717.865 .-TL
Gergeklesmis Genel Gider Maliyeti Orani = 94,53%
GERGEKLESMIiS GENEL GIiDER MALIYETi|= 7.295.947 .-TL
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PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI =  46.644.000 .-TL

GERCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI = 100.023.532 .-TL

GERCEKLESMIS GENEL GIDERLER = 7.295.947 .-TL

21.388.406 .-TL

GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI)

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) [= 175.351.885 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS

TOPLAM DEGER (TL) = 175.350.000 .-TL

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

Projenin Tamamlaanas.l Durumundaki Toplam 181.178.000
Degeri (.-TL)
Projenin Tamamlanmasi Durumunc!a I?mlak Konut 72 471.200
GYO A.S. Payinin Toplam Degeri (.-TL)
Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 175.350.000

MALIYET YAKLASIMINA GORE PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

Degerleme konusu parseller iizerinde Hasilat paylagimi Modeli ile Proje gelistiriimistir. Projenin
so6zlesme geredi Emlak Konut GYO A.S. ' ye ait payl %40' tir.

Sozlesme geredi Emlak Konut GYO A.S. projeyi mulkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat
paylasimi karsiliginda yukleniciye tahsis ederek gerceklestirmektedir. Projeler igin yapilan
s6zlegsmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde yiklenicinin proje ile ilgili
yukumlilikleri detayl olarak belirtiimistir. S6zlesme geregdi her turli insaat maliyetine yuklenici
firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yuklenici firma o ana kadar yapmis oldugu
tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.$.' den talep edebilmektedir. Bu
nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO A.S.' nin payina dusen kisminin deger
takdiri yapilirken mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.' nin hasilat pay! orani kadar
olacagi gérus ve kanaatine variimistir. Asagida ilgili hesaplamalar gdsterilmistir.

Proje kapsaminda AVM ve Konut Bloklarinin bulundugu 9051 Ada 1 Parsel de dahildir.
Ancak bu parsel lizerinde yer alan tasinmazlarin insaati tamamlanmis yapi kullanma izin
belgesi alinarak kat miilkiyetine gecildigi goriilmiistiir. Bu kapsaminda 9051 Ada 1 Parsel
iizerinde yer alan yapilar proje kapsaminda degerlendirlmemis olup is bu rapora dahil
edilmemislerdir.

EML-1902010 KARTAL iISTMARINA PROJESI : it ol - kol - o 48



REEL

DEGERLEM.

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGiN TAKDIR EDILEN _

TOPLAM DEGER (TL) ~ 175.350.000 .-TL

SOZLESMEYE iSTINADEN HASILAT PAY ORANI = 40,00% .-TL

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA _

GORE MEVCUT DURUM DEGERI (% 40) (TL) = /140000 -TL

Yukaridaki hesaplamada da goérildiigu Gzere, projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.S. ' nin payina disen kisminin degeri arsa degerinden yuksektir. Projeinin blylk
¢ogunlugunun tamamlanmasi sebebi ile bu deder arsa degerinden yiksek bulunmaktadir. Arsa
Sahibi Emlak Konut GYO A.S. oldugundan mevcut durumun Emlak Konut GYO A.S. payina
dusen kismi projenin mevcut durum degeri Uzerinden alinmistir.

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA _

GORE MEVCUT DURUM DEGERI(TL) ~ 70.140.000 -TL

EML-1902010 KARTAL iISTMARINA PROJESI

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA
DUSEN MIKTARINA GORE MEVCUT DURUM 70.140.000,00
DEGERI(TL)
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Gzerinde insa edilmekte olan proje ile ilgili edinilen veriler dogrultusunda asagida yer alan
nakit akislari dizenlenmisgtir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
Onldne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degderleme tarihi itibari ile yaklagik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %14,75 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu projenin insa faliyetleribib baglamamis olmasi, kat irtifakinin kurulmamis olmasi,
tercih edilen bdlgede yer almasi vb. Ozellikleri ile ortaya c¢ikabilecek her tirli (ydnetimsel,
ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %3,00 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 14,75 Risksiz Oran

+ % 3,00 Risk Primi

= %17,75 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %17,75 olarak kabul
edilmistir
Tasinmaz icin 3 farkh senaryo dngérilmustir. 3 risk primi géz éninde bulundurulmus olup
projenin konumu, ulagsimi, bélgesel verileri, yonetimsel riskler, ekonomik riskler vb. gibi ¢ok
sayida faktor incelendiginde iskonto oraninin % 17,75 olarak secilmesinin daha uygun olacagi
kanaatine variimistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parsel lzerinde insa edilmekte olan Istmarina
Projesi kapsaminda yer alan 9048 Ada 2 Parsel, 9049 Ada 1 Parsel ve 9050 Ada 1 Parsellerin
Emlak GYO tarafindan gonderilen listeler goéz 6niinde bulundurularak satilabilir alanlari
Uzerinden proje gelistirme c¢alismasi yapilmistir. 3 Adet Parselin toplam Satilabilir alani
27.970,94 m? dir. Satilabilir dikkan alani 489,64 m?, Satilabilir ofis alani 4.627 m?, Satilabilir
Hastane alani 19.820,08 m?, Satilabilir okul alani 7.661,22 m2 dir. Toplam Ruhsat alani
47.559,58 m?2 dir.

Tasinmazlar igin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Projenin ingaat seviyesinin
%96 olmasi sebebi ile satig hizinin yiuksek olacagi 6ngériulmustir. Dikkan bolimlerinin ofisler
dolup - hastane agildiktan sonra hiz kazanacagi 6ngorisi ile 1 ve 2. donemlerde %20 3.
dénemde ise %60" satilarak tamamlanacagi, Ofis boélimlerinin 1.dénem %30 2. Dénem %30 3.
Dénem %40 "I satilarak tamamlanacagi, Hastane ve okulun 3. dénem sonunda satilacagi
varsaylmistir.

Net buglnki degere ulasilirken indirgeme orani % 17,75 olarak kabul edilmistir.

Ticari birimlerin satis kisimlarinda Ofis - Duikkan - Hastane ve Okul kisimlari ayrilmigtir.
Dukkan kisiminin 1. Dénem satiglarinin 15.500 TL/m? olacagi ilerleyen dénemlerde enflasyon
oranlari da dikkate alinarak %20 oraninda artacadi 6ngoérilmustir. Ofis kisiminin 1. Dénem
satiglarinin 9.600 TL/m? olacag ve ilerleyen donemlerde enflasyon oranlari da dikkate alinarak
%20 oraninda artacagi dngorulmustar.

Okul kismi igin 3. dénem sonunda satilacagi 6ngoérilmus, 1.dénem m? birim degeri olarak 4.750
TL/m? olacag! ve ilerleyen dénemlerde enflasyon oranlari da dikkate alinarak %25 oraninda
artacagi 6ngorilmustar.

Hastane kismi i¢in 3. ddonem sonunda satilacagr 6ngdrtlmus, 1.dénem m? birim degeri olarak
5.750 TL/m? olacagi ve ilerleyen donemlerde enflasyon oranlari da dikkate alinarak %25
oraninda artacagi 6ngortlmustar.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsayllmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemisgtir.

Nakit Akigi Yaklagimina Goére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 299.548.237-TL olarak hesaplanmis olup, net bugiinkii degeri i¢in %17,75 indirgeme
orani kabul edilmesi uygun gériimustir. Projenin tamamlanmasi durumundaki net buginku
deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 189.027.716-TL olarak 6ngoérulmustur.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) Lt ily Sk

Projenin Tamamlanmasi Durumunda
Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen 75.611.086 .-TL
Hasilatin Net Bugiinkii Toplam Degeri (TL)
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 9048 ada 2 parsel, 9049 Ada 1 Parsel ve 9050 Ada 1 Parsel izerinde yer
alan istmarina Projesinin bir kismi kapsaminda yer alan tasinmazlarin en etkin ve verimli
kullaniminin, onaylanmis projelerine ve ruhsatlarina uygun olan projenin yapiimasinin olacagi
disindlmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Pazar Yaklagimina Yontemine gore;

Toplam Arsa Degeri (.-TL) 46.644.000

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gére;

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (TL) 175.350.000
PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE EMLAK KONUT
GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI 70.140.000
(%40)

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI (.-TL) 181.178.000
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN BUGUNKU 72.471.200
DEGERI (.-TL)
= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET 189.027.716

BUGUNKU DEGERI (.-TL)

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN HASILATIN NET 75.611.086
BUGUNKU DEGERI (.-TL)
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Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varhigin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve

yontemleri kullanmay! da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek
bir ybntem ile guvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadig1 hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli goérdlip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin

degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.”
denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandirilmasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli ydontem kullaniimistir. iki
degerin birbirine yakin oldugu gorilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar tzerinden bugunki degere ulasiimaktadir. Pazar yaklasimi
yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, bélgede hem satista olup hem de kira
getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi, istenen satis
rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiiksek olan bir oran olmasi kisaca gelir ydonteminde
belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gizerinden bugiinki degere ulasiimaya
calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zdniinde bulundurulmasi
ve pazar yaklasimi ve maliyet yénteminde ise rayiclerin daha tutarli ve daha az yaniltici
olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hukiamleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile sonu¢ bdlimine projenin tamamlanmasi durumundaki degeri
icin gelir indirgeme yaklagimi, mevcut durum degeri icin maliyet yaklasimi ile elde edilen
deg@erin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.
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6.5.1 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut birim m2 degerlerinin ofislerin tip,
alan, bulunduklari kat vb. 6zelliklere bagli olarak degistigi gézlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu 9048 ada 2 parselde yer alan 65 numarali bagimsiz bolimin tamamlanmis durumdaki
degeri i¢in nitelikleri dikkate alinarak birim m? degeri takdir edilmigtir.

Proje kapsamindaki 9048 ada 2 parselde yer alan 65 numarali bagimsiz bélimin (anahtar
teslimi sartlarina uygun olarak) buginki degeri icin hesap edilen toplam deger ek tablolarda
belirtilmigtir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Kargiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

652 - Oranlan

Degerleme konusu parseller lzerinde Hasilat paylasimi Modeli ile Proje gelistirilmistir.
Sézlesme tarflari Emlak Konut GYO A.S sirket olarak, Yiiklenici firmalar Pilot Ortak Eltes insaat
Tesisat Sanayi ve Ticaret A.S. %51 payla, DAP Yapi ingaat San. Ve Tic. Ltd.

Sti. %49 payla s6zlesme bulunmaktadir. S6zlesme gercevesinde proje igin yiklenici firmalar alt
yapi ve (st yapi islerinin yani sira imar Planinda Dini Tesis Alani olarak ayrilan kisimda 1 adet
2000 kisilik Camii insaatinin yapimini Gstlenmekteidr.

Sozlesmenin 4.Maddesine goére; Arsa Satisi Karsihidi Toplam Geliri olarak 6ngordigu
1.335.000.000 TL + KDV Uzerinden Arsa Satigi Karsihgi Sirket Gelir Orani %40 orani karsilidi,
Arsa Satisi Karsihdi Asgari Sirket Payr Toplam Geliri 534.000.000 TL + KDV, bu sdzlesmede
belirtilen hikimler uyarinca sirkete 6demeyi kabul ettigi belirtiimigtir.

06.11.2015 tarihinde “istanbul Kartal Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi isi” nde Yiklenici ile
yapilan Sézlesmeye Ek 5 No.lu Protokol ile Arsa Satisi Karsihdi Satis Toplam Geliri imzalanmig
olup degerler revize edilmistir. EK5 Nolu Protokole gére Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri
(ASKSTG) 1.680.952.000,00 TL, Arsa Satigi Karsihdi Asgari Sirket Payr Toplam Geliri
(ASKSPTG) 672.380.800,00 TL olarak revize edilmistir. Bu durum Uzerinde yine Arsa Satisi
Karsihdi Sirket Gelir Orani %40 oraninda olmaktadir.

Projenin s6zlesme geregdi Emlak Konut GYO A.S. ' ye ait payl %40 dir.

Sozlesme geredi Emlak Konut GYO A.S. projeyi mulkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat
paylasimi karsiliginda yukleniciye tahsis ederek gerceklestirmektedir. Projeler igin yapilan
s6zlegsmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde yiklenicinin proje ile ilgili
yukumlilikleri detayl olarak belirtiimistir. S6zlesme geregdi her turll insaat maliyetine yuklenici
firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yuklenici firma o ana kadar yapmis oldugu
tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.$.' den talep edebilmektedir. Bu
nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO A.S.' nin payina dusen kisminin deger
takdiri yapilirken guvenli tarafta kalinarak mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.' nin
hasilat payl orani kadar olacadi gorus ve kanaatine varimistir. Asagida ilgili hesaplamalar
gOsterilmigtir.

Proje kapsaminda AVM ve Konut Bloklarinin bulundugu 9051 Ada 1 Parsel de dahildir.
Ancak bu parsel tizerinde yer alan tasinmazlarin insaati tamamlanmis yapi kullanma izin
belgesi alinarak kat miilkiyetine gecildigi gorulmiistiir. Bu kapsaminda 9051 Ada 1 Parsel
tizerinde yer alan yapilar proje kapsaminda degerlendirlmemis olup rapora dabhil
edilmemislerdir.
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6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme ¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

Degerlemesi yapilan istmarina Projesi kapsaminda 9048 Ada 2 Parsel, 9049 Ada 1 Parsel,
9050 Ada 1 Parsel igin, yapi ruhsatlari ve isim degisikligi ruhsatlari alinmistir. Projeleri
onaylanmistir. Tasinmazlarin ingaatinin tamamlanmasinin ardindan iskan belgesinin alinip kat
mulkiyeti ve/veya cins tahsislerinin yapilmasi ile yasal siirecinin tamamlanacag
ongorulmektedir. Projenin insaatinin tamamlanma orani %96 seviyesindedir. Taginmazlarda
mevzuat geregi alinmasi gereken tim evraklarin tam ve eksiksiz oldugu gértlmustur.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin niteligi arsa olup, bélgede emsal olabilecek kiralik arsaya rastlanmamistir. Kira
degeri analizi yapilmamistir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portfoyline

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

6.5.6

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Goriis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mudlkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi sdzlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar tGzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegdi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gercgeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmig, ingaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu parseller tzerindeki yapilarin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin yerine
getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olmasi, ingaat islemlerinin devam ediyor olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel husus olmadigi, "Proje" olarak gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyiinde
bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-r maddesinde “Ortaklik portféyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir.” denilmektedir. Dederleme konusu parselerlin tapudaki niteligi “Arsa’dir. S6z konusu
parselde insaat yapmak Uzere gerekli tim izinler ve yapi ruhsati alinmis ve insaat baslanmistir
Gayrimenkul projelerinde insaat tamamlanip yapi kullanma izni alinana kadar tapudaki niteligi

arsa olmaya devam ettiginden, Teblig’in 22-1-r maddesine aykiri bir durum bulunmamaktadir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri saklidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hakimleri yer almaktadir. Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye
konusu tasinmazlar tzerinde portféye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goérulmastir. Sermaye Piyasasi Mevzuatl uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, bu
s6z konusu tasinmazlarda "Proje" olarak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portfoyiine alinmasinda
bir sakinca bulunmadigi kanaatine varilmigtir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kogsullari

dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu projenin
22.02.2019 tarihli toplam degeri icin asagidaki tablolarda yer alan degerler takdir edilmigtir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
175.350.000 32.920.922 29.018.485 206.913.000
PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI
TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
70.140.000 13.168.369 11.607.394 82.765.200
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET BUGUNKU DEGERI
TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
189.027.716 35.488.832 31.281.996 223.052.705

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN HASILATIN
NET BUGUNKU DEGERI

TL uUSsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
75.611.086 14.195.533 12.512.798 89.221.082

Rapor igerisinde belirtilen Emlak Konut GYO A.S. payina diisen degerlerin, istanbul Kartal Arsa Satisi Karsiligi Gelir
Paylagimi isi sdzlesmesinde belirtilen degerlerin altina diismemesi beklenmektedir. Ancak bu rapor kapsaminda
belirtilen degerlere sdézlesme kapsaminda olan 9051 ada 1 parsel dahil degildir. Bu nedenle is bu rapor sézlesmedeki
taahhit edilen alt degerleri yansitmamaktadir.

1USD = 53264 .-TL 22.02.2019 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)
1 EURO = 6,0427 .-TL 22.02.2019 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

) - ,
Ehp REEL oS REFET
Lol o et &y

Eren KURT
Lisans No: 402003

Kemal COLPAN S.Seda YUCEL KARAGOZ
Lisans No: 408093 Lisans No: 405453

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikumleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.

EML-1902010 KARTAL iISTMARINA PROJESI : aqrtzaaril - Vi 57



