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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 04.11.2019
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHI 05.11.2019
DEGERLEME

BITiS TARIHi 26.12.2019
RAPOR TARIHi 27.12.2019
RAPOR NO EML-1910141

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi USKUDAR ILGESI 1137 ADA 48 PARSELDE YER ALAN
VALIDEBAG KONAKLARI PROJESI

DEGERLEME ADRESI

BARBAROS MAHALLES|I TOPHANELIOGLU CADDESI NO: 72
VALIDEBAG KONAKLARI PROJESI USKUDAR/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)
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UYGUNLUK BEYANI

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

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler gcergevesinde 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 bolimadne bagli olmayip,
* degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Deg@erleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkan yeri ve tari 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 Validebag Konaklari Projesinin degerleme
tarihindeki mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin
belirlenmesi ve tamamlanmasi durumdaki Emlak Konut GYO A.$. payina disen degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir. Ayrica bu rapor kapsaminda ilgili projede yer alan Emlak
Konut GYO A.S. tarafindan talep edilen badimsiz bdélimlerin 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 Degerleme Standartlari gergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi 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 Yatinnm Ortakhgi A.S.
Barbaros Mah. Mor Stiimbiil 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 Uzere 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 gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan Validebag Konaklari Projesinin degerleme
tarihindeki mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin
ve tamamlanmasi durumdaki Emlak Konut GYO A.S. payina disen degerinin belirlenmesi
talebi bulunmaktadir. Ayrica bu rapor kapsaminda ilgili projede yer alan Emlak Konut GYO A.S.
tarafindan ibraz edilen bagimsiz bolimlerin anahtar teslim degerlerinin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin is bu rapor EML-1910141 numara ile sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

S.Seda YUCEL KARAGO?Z raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak ve Eren KURT kontrol
eden/onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha énceki yillarda dederleme raporu
hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Haricg)
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1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

ISTANBUL USKUDAR BARBAROS ARSA SATISI
KARSILIGI GELIR PAYLASIMI iSI

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI

DEGERLEMEYIi TALEP EDEN KURUM AS.
RAPORU HAZIRLAYAN KURUM REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.
RAPOR TARIHI 27.12.2019

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

ISTANBUL ILi, USKUDAR ILCESI, ALTUNIZADE
MAHALLESI, ADA: 1137 PARSEL:48, YUZOLCUMU:
TAPU BILGILERI 17.528,55 M2, VASFI: ARSA,
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM

ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

PARSEL UZERINDE INSAATI DEVAM EDEN VALIDEBAG

MEVCUT KULLANIM KONAKLARI PROJESI BULUNMAMAKTADIR

1137 ADA 48 PARSEL KAKS: 1,00 TAKS: 0,25 H: 14,50
IMAR DURUMU M. (4 KAT) AYRIK NiZAM KONUT ALANI YAPILASMA
KOSULUNA SAHIPTIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI 344.051.000 TL

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK

KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI
239.265.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI 815.548.802 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
DEGERI 439.887.380 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li : ISTANBUL
iicesi - USKUDAR
Bucagi

Mabhallesi : ALTUNIZADE
Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No

Ada No . 1137

Parsel No . 48

Alani (m?) : 17.528,55 m?
Vasfi . ARSA

Sinin . PLANINDADIR
Tapu Cinsi . Anatasinmaz
Sahibi : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (1/1)
Yevmiye No . 2366

Cilt No . 38

Sayfa No ;3659

Tapu Tarihi :01.02.2016
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 20.12.2019 tarihli TAKBIS Belgesi Emlak Konut GYO
A.S. Yetkililerinden tarafimiza iletiimis olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazin tapu kayitlarinda beyanlar hanesinde;

*Irtifak Hakki: H: Bu parsel lehine 437 ada 45 parsel aleyhine krokide ( A ) ile gdsterilen 110
m2 lik kisim Gzerinde kanalizasyon gegirmek Uzere irtifak hakki (09/12/1986 - 4922)

*Irtifak Hakki: H: Bu parsel lehine 1137 ada 45 parsel aleyhine krokide ( B ) ile gdsterilen 110
m2 lik kisim Uzerinde kanalizasyon gecirmek Uzere irtifak hakki. (09/12/1986 - 4922)

*Serh: 0.01 TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. ( -99 yiligina 1 krs bedelle TEDAS
lehine kira serhi ) (07/03/2017 - 4441)

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde llgili serh ve beyanlarin
tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Degerleme konusu tasinmaza ait son G¢ yillik dénemde gergeklesem alim satim iglemi
bulunmamaktadir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Uskiidar Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligiinden alinan 07.11.2019 tarih 98901083-115-
E.20363 sayili yazili imar durumuna gére; Uskidar ilgesi Barbaros (eski Altunizade) Mah. 207
pafta, 1137 ada, 48 parsel sayili tasinmaz 18.03.1991 tasdik tarhli ve 1/1000 dlgekli Altunizade
Bolgesi Uygulama imar Planinda ve 13.12.2013 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli plan tadilatinda;
TAKS: 0,25, KAKS: 1,00 yapilanma kosullarinda H: 14,50 m. (4 kat) irtifada, ayrik nizam konut
alaninda kalmaktadir.

Plan Notlar:

1. EKli plan notlarina gére uygulama yapilacaktir.

2. Meri otopark yonetmeligine tabidir.

3. 3194 sayili imar Kanunu 23. maddesine tabidir.

4. Uzerinde mevcut bina bulunan parsellerde binalarin yikip yeniden yapilmasi halinde
egimden dolay! agiga ¢ikan 1. ve 2. bodrum Kkatlar iskan edilebilir, KAKS'a dahil degildir. Diger
durumlarda egimden dolay birden fazla iskan kati kazanilamaz. Kazanilan iskan kati KAKS'a
dahil degildir. Birden fazla bodrum kati kazanilmasi halinde bu alanlar bagimsiz bélim tesis
edilmeden ortak alanlar veya otopark olarak kullanilabilir.

5. Cati aras! kullanimlarda yurirliikteki imar Yénetmeligi hiikimleri gegerlidir.

6. Agag revizyonu yapilmadan uygulama yapilamaz.

7. Jeoteknik zemin etid raporu onaylanmadan uygulama projeleri isleme alinmaz.

EML-1910141 USKUDAR (VALIDEBAG KONAKLARI) A e s 1
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2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmazin son Ug¢ yillik déneminde imar planinda herhangi bir degdisiklik meydana gelmemisgtir.

2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerleme konusu taginmazlar 05.02.2016 tarihli ilk yapi ruhsatina ve 26.01.2017 tarihli tadilat
ruhsatina sahip olup ruhsat detaylari agsagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iligskin olup, farkli bir projenin
uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

Degerleme tarihi itibariyle enerji kimlik belgelerine rastlanmamistir.

EML-1910141 USKUDAR (VALIDEBAG KONAKLARI) . - 12
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Proje

Bagimsiz Bolum
o Verilis Yapi
Blok Adi Tarihi Sayisi . Toplam Alan |Kat Sayisi
V! Nedeni Kullanim s p y Sinifi
Amaci ayist
Mesken 18
Al 05.02.2016 2-12 Yeni Yapi - 7.734,36 m? 6 11-B
Ofis ve lyeri 4
Mesken 18
A2 05.02.2016 2-12/1 Yeni Yapi - 7.734,36 m? 6 11-B
Ofis ve lyeri 4
Mesken 18
A3 05.02.2016 2-12/2 Yeni Yapi = 7.734,36 m? 6 11-B
Ofis ve lyeri 4
Mesken 24
B1 05.02.2016 2-12/3 Yeni Yapi - 8.187,91 m? 8 11-B
Ofis ve lyeri 3
Mesken 24
B2 05.02.2016 2-12/4 Yeni Yapi - 8.187,91 m? 8 11-B
Ofis ve lyeri 3
Mesken 24
B3 05.02.2016 2-12/5 Yeni Yapi = 8.187,91 m? 8 1-B
Ofis ve lyeri 3
Mesken 24
B4 05.02.2016 2-12/6 Yeni Yapi - 8.187,91 m? 8 11-B
Ofis ve lyeri 3
Mesken 25
Cc1 05.02.2016 2-12/7 Yeni Yapi - 7.354,47 m? 7 11-B
Ofis ve lyeri 4
Mesken 42
c2 05.02.2016 2-12/8 Yeni Yapi - 9.451,97 m? 8 11-B
Ofis ve lyeri 2
Mesken 24
C3 05.02.2016 2-12/9 Yeni Yapi = 7.399,05 m? 7 11-B
Ofis ve lyeri 4
Mesken 63
D 05.02.2016 2-12/10 Yeni Yapi - 16.674,87 m? 9 11-B
Ofis ve lyeri 13
Mesken 18
Al 26.01.2017 1-28/1 Tadilat - 7.883,23 m? 6 11-B
Ofis ve lyeri 4
Mesken 18
A2 26.01.2017 1-28/2 Tadilat - 8.194,76 m? 6 11-B
Ofis ve lyeri 4
Mesken 18
A3 26.01.2017 1-28/3 Tadilat = 8.003,46 m? 6 1-B
Ofis ve lyeri 4
Mesken 22
B1 26.01.2017 1-28/4 Tadilat - 9.224,25 m? 8 11-B
Ofis ve lyeri 8
Mesken 24
B3 26.01.2017 1-28/5 Tadilat - 9.480,31 m? 8 11-B
Ofis ve lyeri 3
Mesken 24
B4 26.01.2017 1-28/6 Tadilat = 9.484,46 m? 8 1-B
Ofis ve lyeri 3
Cc1 26.01.2017 1-28/7 Tadilat Mesken 32 7.663,06 m? 7 11-B
Cc2 26.01.2017 1-28/8 Tadilat Mesken 38 10.598,11 m= 8 1-B
Mesken 25
C3 26.01.2017 1-28/9 Tadilat - 7.619,78 m? 7 11-B
Ofis ve lyeri 3
Mesken 34
D1 26.01.2017 1-28/10 Tadilat - 9.690,94 m? 9 11-B
Ofis ve lyeri 5
Mesken 50
D2 01.02.2017 2-1 Yenileme = 9.486,57 m? 9 1-B
Ofis ve lyeri 10
Mesken 16
E 26.01.2017 1-28/11 Tadilat = 7.165,18 m? 9 1n-B
Ofis ve lyeri 3
. . . < T
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2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mevcut insaat gérulmistir. Projede insa faaliyetler devam etmektedir. Emlak Konut Yatirim
Ortakligi A.S.'den de edinilen bilgiye gore bitin bloklar igin ortalama fiziki ilerleme ylzdesi
yaklasik %23,24 olarak belirlenmistir. Bloklarin kaba insaati blylik ¢ogunlukla tamamlanmig
olup, kismi olarak ince isgiliklere gecilen bloklar bulunmaktadir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Atals Yapi Denetim Ltd. Sti., Tantavi Mah. ipekyolu Sk. No:1 i¢ Kapi No:1 Umraniye/iISTANBUL

EML-1910141 USKUDAR (VALIDEBAG KONAKLARI) A e s 14
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; istanbul ili, Uskiidar ilgesi, Altunizade Mahallesi'nde 17.528,55
m? yizOlguimli 1137 ada 48 parselde tanimlanmis olan Validebag Konaklari Projesi'dir. Yapi
ruhsatlarina gore proje mesken ile ofis ve igyeri kullanimlarindan olusmaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar; Uskiidar ilgesi'nin Giineyi'nde Validebag Korusu'na cepheli
konumlanmistir. Tasinmazlarin yakin ¢evresinde Validebag Korusu, Hababam Sinifi Mizesi,
Hiseyin Avni Sézen Anadolu Lisesi, Marmara Spor Okullari, Uskiidar Devlet Hastanesi,
Haydarpasa Lisesi, Uskiidar Validebag Fen Lisesi, Marmara Universitesi ilahiyat Fakiiltesi,
Capitol AVM, Karacaahmet Mezarligi ve Baglarbasi Surp Har¢ Ermeni Mezarligi yer almaktadir.
Tasinmazin yakin gevresinde ingaati yeni tamamlanmis kapali konut siteleri ile fiziksel yasi
yuksek 4-5 kath konutlar yer almaktadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu taginmazlar, istanbul ili, Uskidar ilgesi Barbaros Mahallesi'nde yer almakta
olup, Tophanelioglu Caddesi ile Sedef Sokak'a cephesi bulunmaktadir. Tasinmazlara ulagim
Ozel arag ve toplu tasima araclari ile saglanmaktadir. Tasinmazlara toplu tasima araclari ile
Tophanelioglu Caddesi ya da Kalfa Cesmesi Sokak lizerinden gegen toplu tasima araglari ile ya
da Altunizade Metrosu ile saglanmaktadir. Ozel araglar ile ulasim ise Avrupa Yakasi'ndan 15
Temmuz Sehitler Képrisi Gizerinden sirasiyla D-100 Otoyolu, Kisikli Caddesi, Shibuya Caddesi,
Mabhir iz Caddesi, Altunizade Kavsagi ve Tophanelioglu Caddesi aracilijiyla saglanmaktadir.

Hababam Sinifi . f
: Miuzesi 4

/l)‘\

EML- 1910141 USKUDAR (VALIDEBAG KONAKLARI) 15



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Tasinmazin
Konumu

Karacaahmet
Mezarhg

Tasinmazin
Konumu
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

istanbul 1li Uskidar ilgesi Barbaros Mahallesinde yer alan Validebag Konaklari projesi
17.528,55 m? yuzoélgimlu arsa Uzerine insa edilmistir. Projede Al, A2, A3, B1, B3, B4, C1, C2,
C3, D1, D2 ve E Bloklar olmak Uzere toplam 12 adet blok yer almaktadir. A1, A2, A3, B1, B3,
B4, C3, D1, D2 ve E bloklarin alt katlarinda ticari kullanimlar bulunmaktadir. Projede stlidyo,
1+1, 1+1 dubleks, 2+1, 2+1 dubleks, 3+1, 3+1 dubleks, 4+1, 4+1 dubleks, 5+1 dubleks ve 6+1
dubleks konut tipleri bulunmaktadir. Validebag Konaklari az katli, yesile 6nem verilen peyzaj
dizenlemesi bulunan proje konseptiyle insa edilmistir. Projede 319 konut ve 47 adet dikkan
bulunmaktadir. Projenin ingaati devam etmekte olup, insaat bitmislik seviyesi %55,38'dir.
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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, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, glneybatida Tekirdag'a bagli Marmara Eredlisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeline baglh Korfez, 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 kitayi
birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazigi Koprileri kentin iki yakasini birbirine
baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyik kenti olup, 15 milyon kisiyi agsan niifusu ile dinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopra olma 6zellidi 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 Kitas’ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2018 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina goére Istanbul'un Toplam Nifusu 15.067.724
kisidir.
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4.1.2 - Uskiidar ilgesi

Uskiidar, Marmara Denizi ile Bogaz sularinin birlestigi yerde Kocaeli Yarimadasi'nin ucunda
Kadikdy, Beykoz ve Umraniye ile siniri olan, iki yakasi tepelerden olusan derin ve denize agik
bir vadi iginde kurulmustur. iigenin yiiz élgiimii 36 kilometrekaredir. Uskiidar topraklari dogudan
batiya dogru genis sirtlar ve tepeler halinde hafif egimlerle kiyiya yaklasarak Istanbul Bogazi'na
iner. Ulke turizminin énemli merkezlerinden birini teskil eden tepelerinden Bilyiik Camlica Sefa
Tepesi denizden 268 metre, Kligik Camlica Tepesi ise 229 metre ylksekliktedir.

Kiyi seridi genellikle dardir. iskelelerin bulundugu, kamuya acik alan disindaki kiyi seridi ya
denize dik ya da 6zel yapilarla kapatiimis sekildedir.

iklim yéniinden Marmara Bélgesi'nin karakteristik dzelligini gosterir. Bir yandan Marmara'nin
ihman havasi 6te yandan Balkanlar'dan gelen soguk hava ilgemizi etkisi altinda bulundurur.
Yazlan sicak ve kurak, ilkbahar, sonbahar ve kig aylari ise genelde yagmurlu gecer. Yillik
ortalama sicaklik 15 derecedir. Yillik ortalama yagdis miktari metrekare basina 650 - 700 kg'dir.
Nem orani yiksektir. Ortalama nispi nem %75'ir.

istanbul Bliyiiksehir gergevesinde yer alan Uskiidar'da, iskan mahalli olma ézelliginden dolayr,
belirgin ekonomik faaliyet bulunmaktadir. Eski kUg¢Uk captaki ziraat alanlari dahi yerlesim
alanina dénugmustir. Su uridnleri alaninda da bir adet su Urunleri kooperatifi vardir. 90 Uyesi
bulunmaktadir. Uye olmayan tahminen 500 civarinda balikgi avcilikla geginmektedir.
Uskiidar'da eskiden beri sinai tesebbiis yer almamigtir. Atdlye boyutunda, sayisi fazla olmayan
imalathaneler, nufusa gore kayda deger bulunmamaktadir. Bununla birlikte, ilcede ¢ok sayida
sinai ve ticari tesebbiisiin yonetim merkezi vardir. iigede daha ziyade kiigiik esnaf ve sanatkar
ile emekli nidfus bulunmaktadir. Gunlik ihtiyaci karsilayacak ticaret merkezleri faaliyet
gostermektedir. ki biyik aligveris merkezi vardir. Belirli sayida da hiper ve siiper market
hizmete baslamistir. Alinan bilgilere gére kooperatiflerin % 90'I yapi kooperatifidir.

Uskiidar, kultir yéniinden de oldukga zengindir. Tarihi mirasinin zenginligi sayesinde zaman
icinde kendine mahsus bir Uskiidar kdltir( olusmustur. Bu kiiltiir, Tirk hosgoérisii merkezinde
cok kulturlu bir yapi gosterir. GinimuUzde de 6zelliklerini kismen koruyan bu kulttrel gérinim
sehirli bir karakter igindedir. Kiiltir zenginligi agisindan Uskidar, sadece sakinlerinin sahip
oldugu kdultarel degerlerin gesitliligi ydninden degil, kulttrel birikiminin zenginligi agisindan da
6ne cikmaktadir. Bu itibarla kimi zaman, hattatlar sehri, kimi zaman sairler sehri olarak
nitelendirilmistir. Belediye kiltir merkezleri, ginimizde bu yogun kulttrel birikimin en verimli
bicimde yansitildig yerlerdir.

Genel olarak; Uskiidar'in idari hudutlar igerisinde gegmis asirlarda oldugu gibi bugiin de
muhafazakar insanlar ikamet etmektedir. Uskiidar, Istanbul'un fethinden &nce Tirk
egemenligine girmistir. islam inang ve kiltirinin Rumeli ve Balkanlara ulastiriimasinda,
ordulardan énce sinirsiz hizmet verdigi belirlenen ulema ve arifanin Uskiidar'da yetistigi ve bu
yorenin Osmanli'nin irfan ocagini vicuda getirdigi bilinmektedir. Egitim amacli kurumlarin
killiyesini teskil eden 150 civarindaki caminin cumhuriyet dénemine intikal etmis olmasi, bu
tespitimizi dogrular niteliktedir. Bu &6zelliginden dolayr s6zi edilen tavir ve mesrepteki nifus
Uskidar't mesken tutmaktadir.

Sosyal yapi iginde ideolojik ve etnik agidan herhangi bir intibaksizlik ve ihtilaf mevcut degildir.
Sehirlesmenin genel tezahiirii olarak son geyrek asirda gdzlenen ¢ekirdek aile Uskiidar'da da
hakim durumdadir. Go¢ sirasinda blyldk aileler sehre yerlestikten sonra dagilarak yeni
meskenler kurmaktadirlar.

Uskudar 2018 yil nifusu 529.145'tir.
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4.1.3 - 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 hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde goézlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlar ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmustir. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle
de konut sektériiniin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektor 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 dolayr 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 yihinda ise korunakh sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yikselis
gbzlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gdzlenen artis hizina gére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

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

2008 yilinda, kuresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goruldiga gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dbnemden ge¢mis olsa da bu dénem
icerisinde 0&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 dinyayr etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goriimustur.

2013 yilinda yasanan Kentsel Donlsim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Donustirilmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baglamasi, yabancilara milk satiginda kolayliklar
getiren Mutekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Turkiye'nin kredi notunu kisa bir
slre 6nce yukseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim islemleri
hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ceyreginde konut kredisi faiz oranlarina da bagh olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi gézlemlenmistir. Ancak, 2013 Un ikinci geyreginin sonuna
dogru gerek (llke ekonomisinde gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullara
bagl olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi gértlmastar.
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2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biiyime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yihn ilk ¢ceyregini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. insaat sektériindeki bilyiime ise yilin ilk ceyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'ncu geyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmigtir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbagkanligi secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektor secgim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu’
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Turkiye' nin giiney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérilmustur.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin Mart ayinda yasanan kiiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, tUlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi goérilmustir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin Ozellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermistir.

Yine 2017 yilinin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi
g6zlemlenmigtir. 2018 yilinin ilk ve ikinci geyreginde yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim
ve yapilan genel segimlerin 6ncesinde dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri karsisinda
deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorulmustir.

Gayrimenkul Sektoru:

2013 yilindan bugtine insaat sektoriiniin ekonomik blyime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci ceyreginde yasanan dusisun disinda sektdrin istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektoriin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddévizin buna bagll olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise Ozel
tuketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi yuzde 6 biyime
oranina ulagsmistir. Ekonomik blylimeyle birlikte insaat sektoriiniin biyliime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ceyreklerinde insaat sektéri ekonomik buyimenin
Uzerinde bir bliylimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki geyreginde sektériin bliyimesi ise yine ylzde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulagmistir. Sektér, 3. ¢ceyrek sonuglarina gére yuzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi blylimesinin de 6niine gegen insaat
sektorl, ayni ddénemde yatirimlarini da ylizde 12 diizeyinde arttirmigtir.

2016 ve 2017’de gergeklesen olumlu tabloya ragmen sektoriin, 2018 yili beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut (retimi ve konut satiglari sektériin blyimesine
yol agmistir. Ozellikle Gst gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektdérin bu segmentte doygunluk noktasina yaklagsmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de surmesi durumunda sektorin 2016 ve 2017°de ulastigi buylime ivmesini
kaybetmesi 6ngdrilmektedir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, inga maliyerlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 da 2. yarida alinan ekonomik
kararlara da bagh olarak Eylul ayi icerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger
kredilerdeki faiz oranlarinda distis yoninde yaptiklari degisiklikler gayrimenkul sektoriiniinde
alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Ozellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek
degisikliklere gore yihin kalan zamaninda da gayrimenkul sektorinin de etkilenecegi
dusundlmektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

ul - Fizibilite - Proje

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Uskiidar Belediyesi, Emlak Konut GYO A.S. ile

yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

*

* F o ok X
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Gelisen bir bolgede yer almaktadir.

Parseller Uzerinde nitelikli bir proje gelistiriimektedir.

Ulasilabilirligi yluksektir.

Projenin sosyal donati imkanlari mevcuttur.

Yakin ¢evrresinde benzer nitelikli ve karma kullanimli projeler bulunmaktadir.

Projede yer alan taginmazlarin bir gogu deniz manzaralidir.

- Olumsuz Faktorler

insaat tamamlanmislik seviyesi diiguktiir.

Doviz kurundaki dalgalanmalar gayrimenkul alim satimlarini olumsuz etkilemektedir.

Yakin ¢evresinde benzer nitelikli satilik konut arzi yiksektir.
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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
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem 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
olamayacag! kabul edilmektedir. Kargilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6&zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
ingsaasl 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
akisl ise; gotiri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkl degerine getirilerek gayrimenkulin dederi saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu Istanbul ili Uskiidar Ilgesi'nde Yer Alan Validebag Konaklari ( istanbul Uskiidar
Barbaros Arsa Satigi Karsiligi Gelir Paylagimi Isi'ne ) projesine iliskin yapilmis olan degerleme
calismasinda;

-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden inga Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklagimi
yontemi,

-Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin tespitinde Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi ve Maliyet
Yaklasimi yontemleri kullaniimistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki nihai deger takdirinde ise
gelir yonteminde bulunan deger kullaniimistir.

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

Ayrica Emlak Konut GYO A.$.'nin istegi dogrultusunda proje binyesinde yer alan ve yine ayni
kurum tarafindan tarafimiza ibraz edilen projenin garsaf listesi dikkate alinarak talep edilen sayida
bagimsiz bolimin anahtar teslimi haliyle satis deg@erleri belirlenmistir. Listede belirtiimis olan her bir
bolumin kullanim alani Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakhigi A.S. tarafindan hesaplanmigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

PROJE EMSAL HARITASI

’ o

i/
’)

Uskudarn Universitesi
(1z Ogrenci Konukevi®

SSIENAM.S 1Z

ST A
X

| Hilal Konaklar [/SESe& ) ; sa k
& i B A

u‘yol,u,EIysju
=l

EML-1910141 USKUDAR (VALIDEBAG KONAKLARI) = - 25



REEL

E G ERLEME

ul - Fizibilite - Proje

KONUT PROJE EMSALLERI

*  Mesa Avrupa Konaklar

Mesa tarafindan insa edilmis olan Avrupa Konaklari'nda
geleneksel mimari gizgiler tasiyan yapilar, genis acgik alanlari ve
peyzaj dizenlemesi bulunmaktadir. Mesa Avrupa Konaklari
~ 170,000 m2'ik bir alanda, sakin bir koru igerisinde, 6zel ylizme
havuzlarinin, tenis kortlari ve spor alanlarinin, ¢ocuk oyun
=4 alani, kapali ve agik otopark gibi sosyal donati alanlarindan
& olusan bir sitedir.

Emlakei Daire Tipi Kat Alani D((erLt;ri Bir(i-rrnL;?:.-geri
OQSUSESGQSErgL{aJL(O 4+1 3 180 m? 4.350.000 TL 24.167 TL/m?
OQ5uSe5e5nSI]E_n91£|1a]|fO 3+1 2 150 m? 3.050.000 TL 20.333 TL/m?
%OSIZ\g?JMB;; |8€2I’ 4+1 3 180 m? 5.250.000 TL 29.167 TL/m?

Ortalama 24.556 TL/m?

*  Kosuyolu Elysium Elit

Kosuyolu Elysium Elit 10.000 m2’lik bir alanda yer alan 2
bloktan olusmaktadir. 86 daire ile sinirli butik projede, 15 kath A
blok ve 7 kath B blogun altinda 6.500 m2’lik alana sahip
disariya aclk alisveris merkezi bulunmaktadir. 54 adet
rezidansin yer aldigi A Blok'ta 3,5+1 ve 4,5+1 daire
bulunmaktadir. B Blok ise 32 adet 1+1 ve 2+1’lerden meydana

4% gelen gelmektedir.

|

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani (TL) (TL/m?)
KW Cadde R )
0532 447 62 87 1+1 2 70 m 1.075.000 TL 15.357 TL/m
Dogan ingaat )
. . 16.250 TL/m?
0542 484 03 72 3,5+1 14 200 m 3.250.000 TL 6.250 TL/m
Atilla Solgun
Gayrimenkul 45+1 11 220 m? 4.350.000 TL 19.773 TL/m?
0532 660 73 93
Ortalama 17.127 TL/m?
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* Camlica Konaklan

& zemin + 4 normal katli binalardan olusmaktadir. Projede peyzaj
4§ dlzenlemesi,

Camlica Konaklar Altunizade, 2008 yilinda intag ingaat
tarafinda Validebad Korusu'na komsu olarak insa edilmis olup,
glvenlik ve otopark gibi donati ve
hizmetler bulunmaktadir.

sosyal

. . Degeri Birim Degeri
Emlakci Daire Tipi | Kat Alani (TL) (TL/m?)
Coldwell Banker Real ) ,
0533 451 31 87 4+1 2 285 m 5.500.000 TL 19.298 TL/m
Alternatif Finansal
Kiralama 3+1 4 280 m? 5.390.000 TL 19.250 TL/m?
0536 288 10 47
Academy World 2
.000. 17.857 TL/m?
0532 275 51 00 4+1 4 280 m 5.000.000 TL 85 /m
Ortalama 18.802 TL/m?

X Hilal Konaklari

jod kafeterya, kitiphane, mescit, kapali yizme havuzu, yurlyis-

Hilal Konaklari Altunizade'de 3,7 hektarlik alan Ulzerinde insa
edilmis olan 169 konuttan meydana gelmektedir.Projede

kosu-bisiklet parkurlari, slis havuzlari, kapali otoparki, ¢ocuk
oyun alanlari gibi sosyal alanlar bulunmaktadir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Kat Alani (TL) (TL/m?)
Kiranoglu Emlak bahce ) 2
0 532 306 88 89 4+1 Kat: 200 m 5.500.000 TL 27.500 TL/m
Remax Mekan 5+1 2 240 m? 4.550.000 TL 18.958 TL/m?
0532 498 81 86 R '
Akay Gayrimnekul 2 )
0532 590 52 58 5+1 1 245 m 4.595.000 TL 18.755 TL/m
Ortalama 21.738 TL/m?
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* Camlica Mesa

i Camlica'da Mesa 115 adet konuttan olusmaktadir. Konutlarin 5

tanesi kendine ait ylizme havuzu olan 6zel villalar, 5 tanesi 2
katli, 15 tanesi 3 katli olmak Utzere toplam 20 adet apartmanda;
40 adet bahge kullanimli, 40 adet dubleks ve 30 adet de ara kat

#8 daire bulunmaktadir. Ayrica her daireye 3 araglik garaj ve depo

verilmektedir.

Emlakei Daire Tipi Kat Alani D((erLt;ri Bir(i-rrnL;?:.-geri
Heodse:l;oG;i/;I rgnlezl;m 3+1 bz::‘:e 240 m? 7.750.000 TL 32.292 TL/m?
Ig;cggc;::sztggt;uzl 3+1 1 240 m? 7.800.000 TL 32.500 TL/m?
R(e)aslgé \5I\g06r|7ds,02\§C 4+1 bz:Ee 265 m? 11.500.000 TL 43.396 TL/m?
Ortalama 36.063 TL/m?
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Satilik Ditkkkan Emsalleri

£ U'sktidaTsy algacs

1 Remax Piramit

Tel 0532 204 51 50

Acibadem Mahallesi'nde Acibadem Caddesi cepheli, yaklasik ¢ yillik oldugu beyan edilen
binanin giris katinda konumlu 80 m? kullanim alanli olarak pazarlanan dikkan i¢cin 1.575.000 TL
satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 80 .-M? 1.575.000 .-TL 19.688 .-TL/M?

2 Eksioglu imtas ingaat
Tel 053213869 78
Acibadem Mahallesi'nde Acibadem Caddesi cepheli, insaati yeni tamamlandigi beyan edilen

binada yer alan 300 m? giris, 250 m? asma, 50 m? 6n kullanim ve 150 m? depo olmak lzere 750
m? kullanim alanli olarak pazarlanan dikkan i¢in 13.000.000 TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 750 -M? 13.000.000 .-TL 17.333 .-TL/M?
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3 Coldwell Banker Extra Maya
Tel 0533773398

Acibadem Mahallesi'nde Ofton Elysium Elite Projesi'nde konumlu 1.470 m? kullanim alanli
olarak pazarlanan tapuda tanimli 6én balkonu bulundugu bilgisi alinan asma kat konumlu,
dikkan&magaza olarak kullanima uygun olarak pazarlanan tasinmaz i¢in 17.000.000 TL satis
bedeli istenmektedir.

SATILIK 1470 .-M? 17.000.000 .-TL 11.565 .-TL/M?

4  Atilla Solgun Gayrimenkul
Tel 0532 660 73 93

Kosuyolu Mahallesi'nde Acibadem Caddesi cepheli, insaati birkag yil 6nce tamamlandigi beyan
edilen binada yer alan 1200 m? giris, 800 m? depo olmak Uzere 2.000 m? kullanim alanl olarak
pazarlanan dikkan igin 23.000.000 TL satis bedeli istenmektedir. Dikkanda bulunan kiracinin
aylik KDV dahil 126.000 TL kira bedeli 6dedigi bilgisi alinmistir.

SATILIK 2000 .-Mm2 23.000.000 .-TL 11.500 .-TL/M?

5 Kuzey Gayrimenkul

Tel 0 505 328 10 37

Acibadem Mahallesi'nde Acibadem Caddesi cepheli, yaklasik G¢ yillik oldugu beyan edilen
binanin 1. bodrum katinda konumlu, kot farkindan dolayi yol katinin altinda kalan, 1. bodrum
katta yer alan bina bahgesine konumlu, 40 m? kullanim alanh olarak pazarlanan dikkan igin
890.000 TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 40 .-M? 890.000 .-TL 22.250 .-TL/M?

6 Remax Piramit

Tel 0532282 21 00

Kosuyolu Mahallesi'nde fiziksel yasi yiiksek Ozlem Sitesi'nde giris katta konumlu 26 m? kullanim
alanli olarak pazarlanan dikkan i¢in 280.000 TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 26 .-M? 280.000 .-TL 10.769 .-TL/M?
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Kosuyolu'nda 230 m? ylzolgimli olarak pazarlanan konut+ticaret imarli blok nizam 2,5 kat
yapillasma kosullarina sahip olduju beyan edilen arsa icin 3.250.000 TL satis bedeli
istenmektedir. Arsa alani kiiglik, yapilasma hakki disUktur.

SATILIK

230 .-Mm?

3.250.000 .-TL

14.130 .-TL/M?

2 Aydin Emlak Ofisi

Tel 05322510670

Valide-i Atik'te 175 m? yuzdlguimlu olarak pazarlanan konut imarli blok nizam hmax: 12,50 metre
yapilasma kosullarina sahip oldugu beyan edilen arsa igin 2.000.000 TL satis bedeli
istenmektedir. Arsa alani kiigUk, yapilasma hakki disUktur.

SATILIK

175 .-M?

2.000.000 .-TL

11.429 .-TL/M?
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3 Sahibinden Satilik
Tel 0532 2202990

Kiglik Camlica Mahallesi'nde 332 m? yiizolcimli olarak pazarlanan hmax: 3 kat konut imarh
arsa igin 2.400.000 TL satis bedeli istenmektedir. Arsa alani kiigiik, yapilagsma hakki disuktr.

SATILIK 332 -M? 2.400.000 .-TL 7.229 -TL/IM?

4 Omer Oztiirk Emlak

Tel 05322122142

Kosuyolu'nda 250 m? yuzdlgiimli olarak pazarlanan konut+ticaret imarli blok nizam hmax: 6,50
metre yapilasma kosullarina sahip oldugu beyan edilen arsa igin 4.250.000 TL satis bedeli
istenmektedir. Arsa alani kiiglik, yapilasma hakki dusiktir.

SATILIK 250 .-M? 4.250.000 .-TL 17.000 .-TL/M?

5 Serin Emlak

Tel 0542 213 6550

Kiagik Camlica Mahallesi'nde 15.964 m? yuzdlgcimll arsa igcinde mahkeme karariyla sinirlari
belli olan 38 m?lik hissesi i¢in 250.000 TL satis bedeli istenmektedir. Konut imarli arsanin
yapilagsma sartlari hakkinda bilgi alinamamistir. Hisse olmasi dezavantajdir.

SATILIK 38 .-M?2 250.000 .-TL 6.579 .-TL/M?

6 Sahibinden Satilik

Tel 0532 794 69 99

Kiplice Mahallesi'nde 14.357,73 m? yiz6lgimli arsanin 400 m?lik hissesi icin 1.800.000 TL
satis bedeli istenmektedir. Konu tasinmaz ayrik nizam Hmax: 6,50 konut imarlidir. Arsa alani
kiguk, yapilasma hakki disuktur. Hisse olmasi dezavantajdir.

SATILIK 400 .-m? 1.800.000 .-TL 4.500 .-TL/M?
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7 Global Hedef Emlak ingaat
Tel 05323957073

Kosuyolu'nda 327 m? yizolgimli olarak pazarlanan konut+ticaret imarli blok nizam hmax: 6,50
metre yapilasma kosullarina sahip oldugu beyan edilen arsa igin 4.500.000 TL satis bedeli
istenmektedir. Arsa alani kiiglk, yapilasma hakki disuktir.

SATILIK 327 -Mm? 4.500.000 .-TL 13.761 .-TL/M?

Validebag Konaklari Projesi'nde Emsaller

1 Remax Mia Etiler

Tel 0532 371 46 69

Validebag Konaklari'nda 164 m? kullanim alanh olarak pazarlanan diikkan i¢in 2.880.000 TL
satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 164 .-M? 2.880.000 .-TL 17.561 .-TL/M?

2 Remax Store 2

Tel 0 530 246 86 97

Validebag Konaklari'nda 1+1 73 m? kullanim alanli olarak ofis nitelidi ile pazarlanan 2. kat
konumlu tasinmaz igin 1.400.000 TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 73 .-M? 1.400.000 .-TL 19.178 .-TL/M?

3 Remax Mentor

Tel 0541 488 20 30

Validebag Konaklari'nda 170 m? kullanim alanh olarak pazarlanan dikkan i¢in 3.580.000 TL
satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 170 .-M? 3.580.000 .-TL 21.059 .-TL/M?

4  Zirve Proje Gayrimenkul Yatirnm Danigmanligi

Tel 05369211061

Validebag Konaklari'nda 291 m? kullanim alanh olarak pazarlanan Tophanelioglu Caddesi
cepheli kdse konumlu diikkan icin 9.500.000 TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 291 -m? 9.500.000 .-TL 32.646 .-TL/IM?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmaza yakin nitelikte olan arsa, konut, dikkan emsalleri arastiriimis ve
rapor icerisinde bu emsallere yer verilmigtir.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bolgedeki arsa nitelikli tagsinmazlar igin istenen birim m?2
satis degerlerinin 4.500-17.000.-TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gortlmektedir.
Yapilasma kosullari, konum, hisse durumu ve yuzdlgimU gibi kriterlere gore arsa bedelleri
degiskenlik gostermektedir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastinimasi sonucu s6z konusu tasinmazin, konumu, mevkii, imar kosullari, parsel
blylklGga, Gzerinde yer alan tescilli yapilar dikkate alindiginda arsa birim m? degeri 13.650.-TL
olarak takdir edilmigtir.

Bolgede benzer nitelikli projeler gelistiriliyor olmasi nedeni ile konut emsalleri konum ve nitelik
olarak taginmazlara yakindir.

Ticari emsaller benzer boélgeden secilmis olmasina karsin, herhangi bir proje igerisinde yer
almayan, nitelik olarak projedeki ticari tasinmazlardan farklilk gostermektedirler. Emsal
karsilastirmasi yapilirken bu durum g6z 6ntinde bulundurulmustur.

Degerleme konusu projenin bulundugu bdlgede bulunan, prestijli projelerde konumlu olan
rezidanslarin birim m? degerlerinin ise 15.357.-TL/m? ile 43.396.-TL/m? araliginda degistigi
gOrulmuistir. Yakin gevrede benzer nitelikli konut arzinin yiksek oldugu, projenin 6zelligine ve
marka degerine gore tasinmazlarin satis degerlerinden daha fazla degerler ile pazarlandidi,
gergek satis deg@erlerinin distk oldugu gorilmustir. Konut nitelikli Gnitelerde ortalama birim m?
degeri 13.500.-TL/m? takdir edilmistir. (Emsal tablosu érnek olarak 100 m? 2+1 normal kattta yer
alan daire igin hazirlanmistir.)

Merkeze yakin konumlu olan ticaret (dikkan) birim m? degerlerinin daha yuksek oldugu
gorulmekle birlikte bulunan emsallerde birim deger arahdinin 10.769.-TL/m? ile 22.250.-TL/m?
araliginda degistigi gézlemlenmis olup, dikkanlarda ortalama birim m? degeri olarak 15.000.-
TL/m? takdir edilmistir.

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amacl degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kacuk” olarak belirtiimisken (-) duzeltme, "kétU/buyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyilk 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 olusan tiim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAiYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iyl KUCUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% Gzeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 3.250.000 2.000.000 2.400.000
SATIS TARIHI
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 17.528,55 m? 230 175 332
BIiRIM M2 DEGERI 14.130 11.429 7.229
S OK KUGUK OK KUCUK OK KUGUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢
-30% -30% -30%
IMAR KOSULLARI KAKS: 1,00 Hmaks: 2,5 kat Hmaks: 4 kat Hmaks: 3 kat
YAPILASMA KOSULLARINA Hmaks: 14,50 COK KOTU ORTA KOTU KOTU
iLISKIN DUZELTME 30% 10% 20%
FONKSIYON Konut+Ticaret Konut Konut
Konut
FONKSIYONA iLISKIN ORTAlYI BENZER BENZER
DUZELTME -5% 0% 0%
MANZARA KOTU KOTU KOTU
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 20% 20% 20%
KONUM ORTA KOTU COK KOTU COK KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 30% 30%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN o o 0
DUZELTME 5% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME 20% 25% 35%
DUZELTILMIiS DEGER

TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Parselin
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Dederi Degeri (.-TL) Yuvarlatilmig
Y S Degeri (.-TL)
1137 48 17.528,55 13.650 [239.264.707,50] 239.265.000,00
TASINMAZIN YUVARLATILMIS ARSA DEGERI 239.265.000,00 TL
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

DUZELTILMiS DEGER

15.754

DEGERLEME Mesa Avrupa
BILGI KONUSU Konaklarlp Hilal Konaklari | Camlica Mesa
TASINMAZ
SATIS FiYATI 3.050.000 4.595.000 7.800.000
SATIS TARIHI -
. ) BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 150 245 240
BIRIM M2 DEGERI 20.333 18.755 32.500
L BENZER BUYUK ORTA BUYUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 20% 10%
KAT 2 1 1
o BENZER BENZER BENZER
KATA iLISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK Proje Marka
e Degeri BENZER BENZER ivi
NITELIGE iLISKIN DUZELTME
0% 0% -20%
MANZARA COK lYi BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME -30% 0% 0%
KONUM ORTAIYi ORTA IYi i
KONUMA iLiSKiN DUZELTME -10% -10% -20%
DIGER BILGILER Proje Peyzaj
DIGER BILGILERE iLiSKIN Ozellikleri BENZER ORTAIYI ORTAIYI
DUZELTME 0% -10% -10%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN ] , ,
DUZELTME -10% -16% -15%
TOPLAM DUZELTME -50% -16% -55%
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DUZELTME

5%

5%

0%

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 1.575.000 13.000.000 17.000.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BUYUK
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 20%
ALAN 80 750 1.470
BIRIM M2 DEGERI 19.688 17.333 11.565
S ORTAKUCUK | ORTABUYUK | COKBUYUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-10% 10% 30%
KAT
S BENZER COK KOTU BENZER
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% 25% 0%
NITELIK YENI PROJE
o BENZER BENZER BENZER
NITELIGE iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
CEPHE iYi iyi BENZER
CEPHE iLiISKIN DUZELTME -15% -15% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN INSAI KALITE ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER

PAZARLAMA PAYINA iLISKIN
DUZELTME

-20%

-20%

-20%

TOPLAM DUZELTME
DUZELTILMiS DEGER
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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 arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel i¢in 13.650.-TL/M? olabilecegi 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.

2019 yih yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gore IlI-B yapi sinifina ait birim maliyet 1.210.-
TL/m?dir.

2019 Emlak Vergisi Genel Tebligi'ne gore Ticarethane ve isyeleri’ nin azami birim m? degeri
1.932,36.-TL/m? ve Mesken Binalari igin azami birim m? deg@eri 1.835,79.-TL/mZdir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Gorildagu Gzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkh bolgede, farkli 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bolge, kat ylksekligi, kat adedi, dig duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebiimektedir. Ozel piyasa sartlarinda ézel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

S8z konusu proje icin lUks bir proje olacadi 6ngdruldigunden insaat birim m? degeri asagdidaki
gibi 6ngorilmagtir.
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INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami i¢in Ongoériillen Toplam Ingaat Maliyeti

2384 ada 7 parsel
Al Blok 1.400| .-TL/M? [X 7.883,23|M? [=| 11.036.522] .-TL
A2 Blok 1.400| .-TL/M? |X 8.194,76|M? [=| 11.472.664| .-TL
A3 Blok 1.400| .-TL/M? |X 8.003,46|M? [=| 11.204.844]| .-TL
B1 Blok 1.400| .-TL/M? [X 9.224,25|M? [=| 12.913.950]| .-TL
B3 Blok 1.400| .-TL/M? |X 9.480,31|M? [=| 13.272.434| .-TL
B4 Blok 1.400| .-TL/M? [X 9.484,46|M? [=| 13.278.244| .-TL
C1 Blok 1.400| .-TL/M? [X 7.663,06|M? [=| 10.728.284]| .-TL
C2 Blok 1.400| .-TL/M? |X 10.598,11(M? |=| 14.837.354| .-TL
C3 Blok 1.400| .-TL/M? |X 7.619,78|M? [=| 10.667.692| .-TL
D1 Blok 1.400| .-TL/M? |X 9.690,94|M? [=| 13.567.316] .-TL
D2 Blok 1.400| .-TL/M? [X 9.486,57|M? [=| 13.281.198] .-TL
E Blok 1.400| .-TL/M? [X 7.165,18|M? [=| 10.031.252] .-TL

Proje igin Ongoriilen Toplam ingaat Maliyeti =| 146.291.754| .-TL

Parsel Uzerinde gelistirimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmigtir. Parseller Gizerinde insa edilmekte olan projenin yukarida
da anlatildigi bloklarindan olusacagi 6ngdrulmektedir.

Cevre dizeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 5'i olacagi
varsaylmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Miihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harglar bedelinin toplam
insaat maliyetinin yaklasik %5'i olacagi varsaylimistir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, buyikligu, hedeflenen kar marjlari, satis hizi,
ve piyasa kosullari ile yUklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje 6zellikleri, yiklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagli
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve st dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet igerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje i¢in ise ingaat maliyetinin %5 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

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

EML-1910141 USKUDAR (VALIDEBAG KONAKLARI) N e 39



' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Projenin gergeklesmis maliyetinin, dngorilen toplam maliyetin (Bloklarin insaat maliyeti + proje
yOnetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve muhendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin
ingaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen degerin, maliyeti ger¢ceklesmis olan iksa
ve zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deder oldugu 6ngdérilmastir. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

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

Projenin Tamamu igin Ongoriilen Maliyet

Ongériilen Maliyet
(TL)

ingaat Maliyeti|= 146.291.754

Cevre dlzeni, peyzaj (%5)|= 7.314.588
Projenin Toplam ingaat Maliyeti (A)|= 153.606.342

Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harclar Bedeli (%5) (B)|= 7.680.317
Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B+C)|= 161.286.659

Genel Giderler| _

Satis- Pazarlama Giderleri ( %5) (D)| ™~ 7.680.317

Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C+D)|= 168.966.976
Insaat Tamamlanma Orani = 55,38%

GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI 4 89.320.552

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri|=] 239.265.000 TL

Projenin Toplam ingaat Maliyeti|=| 161.286.659 TL

Genel Giderler

Satig- Pazarlama Giderleri ( %3) (D) = 7.680.317

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari| _

((Arsa+ingaat Maliyeti)*%15)| 60.082.749 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger|=| 468.314.725 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii|

Yuvarlatiimig Deger| ™ 468.315.000 TL
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Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam insaat Maliyeti|=| 161.286.659 TL

Projenin insaat Seviyesi|= 55,38%

Projenin Gergeklesmis Toplam insa Maliyeti|=| 89.320.552 TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Hesabi

X=Ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(5/2)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme konusu

projenin gerceklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 55,38%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 22,82%
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 60.082.749 .-TL
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 22,82%
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI|= 13.712.990 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GENEL GIDER MALIYETI = 7.680.317 .-TL
Gergeklesmis Genel Gider Maliyeti Orani = 22,82%
GERGCEKLESMIS GENEL GIDER MALIYETI|= 1.752.918 .-TL
PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 239.265.000 .-TL
GERGCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI =  89.320.552 .-TL
GERCEKLESMIS GENEL GIDERLER = 1.752.918 .-TL
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI) =  13.712.990 .-TL
MEVCUT DURUM iGIiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) |[= 344.051.460 .-TL
MEVCUT DURUM iGIiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS|
TOPLAM DEGER (TL)|~ 344.051.000 .-TL
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= Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

Projenin Tamamlanr?as.l Durumundaki Toplam 468.315.000
Degeri (.-TL)
Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 344.051.000

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 gere@i Emlak Konut GYO A.S. ' ye ait pay1 %50,15' dir.

Soézlesme geredi Emlak Konut GYO A.S. projeyi miulkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat
paylasimi karsihginda yikleniciye tahsis ederek gergeklestirmektedir. Projeler igin yapilan
s6zlegsmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde yiiklenicinin proje ile ilgili
yukdmldlikleri detayli olarak belirtilimistir. S6zlesme geregi her tirli insaat maliyetine yuklenici
firma katlanmaktadir. Sé6zlesmenin feshi durumunda yiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu
tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S.' den talep edebilmektedir. Bu
nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO A.S.' nin payina disen kisminin deger
takdiri yapilirken mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.' nin hasilat payl orani kadar
olacagi gorus ve kanaatine variimistir. Asagida ilgili hesaplamalar gdsterilmigtir.

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGiN TAKDIR EDILEN _

TOPLAM DEGER (TL) = 344:051.000 -TL

SOZLESMEYE iSTINADEN HASILAT PAY ORANI = 50,15% .-TL

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

GORE MEVCUT DURUM DEGERI (%50,15) (TL) ~ 172541577 ~TL

Yukaridaki hesaplamada da goérildigu tzere, projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.S. ' nin payina disen kisminin degeri arsa degerinden dusiktir. Bu gibi durumlarda arsa
sahibi Emlak Konut GYO A.$. oldugundan mevcut durumun Emlak Konut GYO A.S. payina
disen kismi arsa degeri olarak takdir edilmistir.

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

GORE MEVCUT DURUM DEGERI(TL) ~ 239.265.000 -TL

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

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK KONUT

GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI (TL) 239.265.000,00 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde ingsa edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmistir.

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
Onune 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 %13,50 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 yapilmigtir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu projenin insa faliyetlerinin devam ediyor 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 %4,00 olarak kabul edilmistir.

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

% 13,50 Risksiz Oran

+ % 4,00 Risk Primi

= % 17,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapllmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %17,50 olarak kabul
edilmigtir
Tasinmaz icin 3 farkh senaryo dngérulmustir. 3 risk primi gbz 6éninde bulundurulmus olup
projenin konumu, ulasimi, bolgesel verileri, yonetimsel riskler, ekonomik riskler vb. gibi ¢ok
sayida faktor incelendiginde iskonto oraninin %17,50 olarak secilmesinin daha uygun olacagi
kanaatine variimistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldi§i parsel lzerinde insa edilmekte olan Validebag
Konaklari Projesi kapsaminda yer alan boélimlerin toplam satisa esas konut alani 59.281,36 m?,
dikkan alani 8.940,55 m? olmak lizere toplam 68.221,91 m?#dir. Satilabilir alan bilgileri Emlak
Konut GYO A.$. tarafindan hazirlanan icmal listelerde yer alan satiga esas alanlardir.

Tasinmazlar igin yatirim streci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmigtir.

Konut unitelerinin satis birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 13.500.-TL/m? olacagi, izleyen
ilk yil enflasyon oranlari da dikkate alinarak %20, ikinci yilda %20 ve Uglncu yilda %20
oraninda artacagi varsaylimistir.

Dukkanlarin satis birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 15.000.-TL/m? olacagu, izleyen ilk yil
enflasyon oranlari da dikkate alinarak %20, ikinci yilda %20 ve Gglincu yilda %20 oraninda
artacagi varsayilmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin, Ongériilemeyen Diger Giderlerin %0 olacagdi
varsaylmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

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 gorilecegi
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 ~1.812.730.271.-TL olarak hesaplanmis olup, net buginku degeri icin %17,50
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérulmustar. Projenin tamamlanmasi durumundaki net
buglinkii deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 815.548.802.-TL olarak
ongorulmustar.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) Elseeete Sk

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA TOPLAM DEGERI (TL) 815.548.802 .-TL

HASILAT PAY ORANI 50,15% .-TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA HASILAT PAY
ORANINA GORE DEGERI = 408.997.724 .-TL
(Arsa Satis Karsilhigi Gelir Orani %50,15) (TL)

SOZLESMEYE GORE PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARIN DEGERI = 439.887.380 .-TL
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Degerleme konusu parselleri en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine ve ruhsatina
uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distintilmektedir.

6.5 -

EML-1910141

Verilerin Degerlendirilmesi

Pazar Yaklagimina Yéntemine gore;

Toplam Arsa Degeri (.-TL)

239.265.000 TL

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gore;

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (TL)

344.051.000 TL

PROJENIN MEVCUT DURUMU iLE EMLAK KONUT
GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

239.265.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI (TL)

468.315.000 TL

Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI (TL)

815.548.802 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN HASILATIN NET
BUGUNKU DEGERI (%35,01)

(.-TL)

439.887.380 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 kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek bir ydontem ile givenilir
bir karar verilebilmesi i¢in yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme vyaklasimi veya
yobnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yoéntemin kullanildidi hallerde, sz
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklasimlardan/ydntemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu taginmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimigtir.
Bulunan iki degerin birbirinden farkli oldugu gorilmektedir. Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere ulasiimaktadir.
pazar yaklasimi ve maliyet yonteminde ise rayiclerin daha tutarl ve daha az yaniltici
olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hukiamleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile sonu¢ bolimine projenin tamamlanmasi durumundaki degeri
icin gelir indirgeme yaklagimi, mevcut durum degeri icin maliyet yaklasimi ile elde edilen
degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

Takdir edilen deger, degerleme tarihi itibariyle onayli mimari proje igin gegerli olup, projede
degisiklik yapilmasi halinde degerlerde degisiklik olabilecektir.
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6.5.1 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede tasinmaz birim m2 degerlerinin tip, alan,

bulunduklari kat vb. 6zelliklere bagdli olarak degistigi gdzlemlenmistir. Yine ticari mulklerde birim
m?2 degerlerinin tagsinmazlarin bulunduklari kat, konum, alan gibi unsurlara bagh olarak degistigi
gozlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu tasinmazlarin tamamlanmig durumdaki degerleri icin her birinin, bulunduklari kat, alan,
tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim m2 degerleri takdir edilmistir. Her bir bélimin
tamamlanmis durum igin birim m? degeri ekteki listede belirtiimigtir.

21.03.2019 Tarih ve 2019-40 sayli Resmi Gazete yayimlanan 2018/11750 Sayih
Cumhurbaskani Kararina istinaden Konut ve isyerlerine iliskin KDV indirimi uygulamasi
31.12.2019 tarihine kadar uzatilmistir. Bu kapsamda 31.12.2019 tarihine kadar net alani 150
m2 ye kadar olan konut nitelikli tim bagimsiz bolimlerin KDV orani %1; 150 m2 den blyuk
olanlarin % 8, niteligi ticari olan tasinmazlarin KDV orani % 8, arsalarin %18 olarak
belirlenmistir.

Proje kapsamindaki 366 adet bagimsiz bdlimin (anahtar teslimi sartlarina uygun olarak)
tamamlanmasi durumunda buginki degeri icin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

366 Adet Bagimsiz Bolimiin Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar

1.049.041.044,73 TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV harig - TL)|  1049:041:044.73

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

652 - Oranlan

23.10.2015 tarih ve 08618 sayili istanbul Uskiidar Barbaros Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylagimi
isi sbzlesmesi; sirket Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakh@i A.S., Yiklenici:

Eltes ins. Tesisat San. ve Tic. A.S. & Istlife Yapi San. ve Tic. A.S. Is Ortakhd arasinda
imzalanmistir.

Pilot ortak: Eltes ins. Tesisat San. ve Tic. A.S. %60

Ozel ortak: Istlife Yapi San. ve Tic. A.S. %40

Sdzlesme konusu igin ihalesinde sunmus oldugu teklifinde belirtiimis oldugu gibi;

Arsa Satisi Karsihdr Satis Toplam Geliri (ASKSTG) olarak 6ngérdiga 810.000.000,0 TL + KDV
(SekizylizmilyonTirkLirasi) Uzerinden, Arsa Satisi Karsihgir Sirket Payi Gelir Orani
(ASKSPGO) olarak 950,15 (Yuzdeellivirglilonbes) orani karsiligi, Arsa Satigi Karsihgi
Asgari Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG) olarak 406.215.000,00 TL +KDV
(DortyuzaltimilyonikiylizonbegbinTurkLirasi)'ni, bu sézlesmede belirtilen hiukimler uyarica
Sirket'e 6demeyi kabul ve taahhut etmistir.

Buna gore Yiklenici Payr Gelir Orani (YPGO) %49.85 (Yuzdekirkdokuzvirgllseksenbes) olup,
Yuklenici  Payr  Toplam  Geliri (YPTG) de  403.785.000,00 TL + KDV
(DortytuztgmilyonyediylzseksenbesbinTurkLirasi)'dir.

29.02.2016 tarihli istanbul Uskiidar Barbaros Arsa Satigi Kargiigi Gelir Paylasimi isi
Sozlesmeye Ek Protokol (Mutabakat Metni) No: 1 Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
(Sirket) ile Eltes ins. Tesisat San. Ve Tic. A.S&istlife Yapi San. Ve Tic. A.S. is Ortakligi
(YUklenici) arasinda imzalanmigtir.
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Tadil edilen hususlar: S6zlesme konusu islerin ASKSTG, ASKSPGO, ASKSPTG, YPGO ve
YPTG baslikli 4. maddesi tadil edilmigtir.

Arsa Satisi Karsihdi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) olarak 6ngérdugu 877.143.330,00 TL +
KDV (SekizyiizyetmisyedimilyonyiizkirkiigbiniigylizotuzTiirkLirasi) Uzerinden, Arsa Satigi
Karsihigi Sirket Payi1 Gelir Orani (ASKSPGO) olarak %50,15 (Yiizdeellivirgiilonbesg) orani
karsiligi, Arsa Satisi Karsiigi Asgari Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG) olarak
439.887.380,00 TL +KDV
(DortyuzotuzdokuzmilyonsekiyiizseksenyedibintligylizseksenTilirkLirasi)'ni, bu
st6zlesmede belirtilen hikkiimler uyarica Sirket'e 6demeyi kabul ve taahhit etmistir.

Buna gore Yuklenici Payi Gelir Orani (YPGO) %49.85 (Yuzdekirkdokuzvirglilseksenbes) olup,
Yuklenici Payi Toplam Geliri (YPTG) de  437.255.950,00 TL + KDV
(DértytzotuzyedimilyonikiylzellibesbindokuzytzelliTGrkLirasi)'dir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goérus

Degerlemesi yapilan 1137 ada 48 parselde proje kapsaminda bloklarin tamami i¢in yapi ruhsati
alinmis ve projeleri onaylanmistir.Projenin tamamlanarak iskanimasi ve kat mulkiyeti kurularak
cins tahsislerinin yapilmasi ile yasal surecinin tamamlanacagi 6ngdrulmektedir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin konumlu olsudu bdlgede emsal olabilecek kiralik arsaya rastlanmamigstir. Kira
degderi analizi yapiimamigtir.
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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 lliskin Gériis baslklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin (Teblig) 22-
1-¢ maddesinde ise kendi mulkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya
kat karsiligi arsa satisi s6zlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Gzerinde gayrimenkul
projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-d maddesi uyarinca gercgeklestirilecek
veya yatinnm yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinmis, projesinin
hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru
olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme konusu 1137 ada 48 parsel Uzerindeki
yapilarin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olmasi nedeniyle Sermaye
Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi, "Proje" olarak gayrimenkul
yatirnm ortakligi portféylinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine varilmistir.

Tebligin 22-1-r maddesinde “Ortaklik portfdyine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir.” denilmektedir. Degerleme konusu parselin tapudaki niteligi “Arsa”dir. S6z konusu
parselde ingaat yapmak tzere gerekli tim izinler ve yapi ruhsati alinmis ve insaat baslanmigtir.
Parsel Uzerinde ingaat tamamlanip kat milkiyeti tesis edilinceye kadar niteligi "arsa"
olacagindan tasinmazin "proje" olarak gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyiinde bulunmasinda
sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli Olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hudkumleri sakhdir.", 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."
hidkimleri yer almaktadir.

Tebligin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) bendinde “c) Portfdylerine ancak uzerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve 6nemli dlclide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.
Bu hususta 30 uncu madde hukumleri sakhidir.” denilmektedir. Tagsinmaz Gzerinde yer alan Séz
konusu serh ve beyanlar gayrimenkulin degerini dogrudan ve 6nemli Olgude etkileyecek
nitelikte degildir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, "Proje" olarak
gayrimenkul yatinm ortakhgi portféyinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine
variimigtir.
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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

27.12.2019 tarihli toplam degeri igin asagidaki tablolarda yer alan degerler takdir edilmistir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
344.051.000 57.912.269 52.225.477 405.980.180
PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI
TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
239.265.000 40.274.201 36.319.409 282.332.700

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET BUGUNKU DEGERI

TL uUSsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
815.548.802 137.276.979 123.796.837 962.347.586

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

TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
439.887.380 74.043.896 66.773.032 475.078.370
1USD = 59409 .-TL 27.12.2019 Tarihli TCMB Déoviz Satis Kuru)

1EURO= 6,5878 .-TL 27.12.2019 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

REEL CREET/
@ ll)\lll)/ $1£74(,V
enl - Fabgl P i i

S.Seda YUCEL KARAGOZ
Lisans No: 405453

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Eren KURT
Lisans No: 402003

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikumleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda 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 adlarlnln veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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