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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 Dusler Vadisi projesinin degerleme tarihindeki
mevcut durumunun pazar dederinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin ve
tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.$. 'ye ait degerlerin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir. Ayrica projede yer alan 509 adet tasinmazin tamamlanmasi durumundaki
buglinki anahtar teslim degerinin belirlenmesini kapsamaktadir.

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 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 degderleme 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 Siimbiil Sk. No:7/2 B Atasehir/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere 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 Dusler Vadisi projesinin degerleme tarihindeki
mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin ve
tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.$. 'ye ait degerlerin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir. Ayrica projede yer alan 509 adet tasinmazin tamamlanmasi durumundaki
bugunki anahtar teslim dederinin belirlenmesini kapsamaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

So6z konusu tasinmazlar igin is bu rapor EML- 1910134 numara ile sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ
kontrol eden degerleme uzmani olarak, ve Eren KURT onaylayan sorumlu dederleme uzmani
olarak gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha Once degderleme 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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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU ISIN iSMi

ISTANBUL BEYKOZ RIVA ARSA SATISI KARSILIGI
GELIR PAYLASIMI iSi (DUSLER VADISi PROJESI)

DEGERLEMEYIi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
AS.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

30.12.2019

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ISTANBUL iLi, BEYKOZ iLGESI, RiVA MAHALLESI, ADA:
0 PARSEL: 3201 - 3202

2 PARSELIN ALANI: 1.075.860,42 m?, VASFI: 3201
PARSEL OZEL ORMAN - 3202 PARSEL ARSA,

MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE INSAAT SEVIYESI %1,86 OLAN
DUSLER VADISI PROJESI BULUNMAKTADIR

IMAR DURUMU

3201 PARSEL OZEL ORMAN ALANI
3202 PARSEL E:0,20, 2 KAT, HMAX: 7,00M KONUT
ALANI YAPILASMA KOSULUNA SAHIPTIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

412.050.000 TL

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

407.733.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI

2.013.860.505 TL

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

190.400.000 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

3201 PARSEL
li : ISTANBUL
iicesi . BEYKOZ
Bucagi
Mahallesi : CAYAGZI(RIVA)
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No . F22d05c3b
Ada No
Parsel No . 3201
Alani . 206.497,84
Vasfi : OZEL ORMAN
Sinin . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi EMLAK KONUT G_AYRiMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI (1/1)
Hisse Orani ;. TAM
Yevmiye No ;1355
Cilt No . 36
Sayfa No . 3603
Tapu Tarihi . 07.02.2017
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3202 PARSEL
ili . ISTANBUL
iigesi :  BEYKOZ
Bucagi
Mabhallesi : CAYAGZI(RIVA)
Koyu
Sokagi
MevKkii
Pafta No . F22d05c3b
Ada No
Parsel No . 3202
Alani : 869.362,58
Vasfi . ARSA
Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi EMLAK KONUT QAYRiMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI (1/1)
Hisse Orani . TAM
Yevmiye No ;1355
Cilt No . 36
Sayfa No . 3604
Tapu Tarihi . 07.02.2017
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgilerini igeren 17.12.2019 tarihli TAKBIS Belgesi
Emlak Konut GYO A.S. Yetkililerinden tarafimiza iletilmis olup ilgili belgeler ekte
sunulmaktadir.

3201 ve 3202 parseller tapu kaydinda musterek olarak;

- Beyanlar Hanesinde;

* 26.03.1978 tarih 388 yevmiye numarasi ile 1671, 1822, 1887, 1967, 1977, 2039 parseller bu
ve talep namesinde yazili diger parsellerin misterek methalidir.

(Miisterek methal tanimi; Sosyal tesis, ticari mahal, yiizme havuzu, tenis kortu, 1si merkezi gibi tasinmaz
mal veya badgimsiz béliimler baska parsel veya bagimsiz béliimlerin ortaklasa kullanilan yeri olarak
ayrilabilmektedir. Eski tapu sicil nizamnamesi bu durumu miisterek medhal adini vermigtir.

Yeni tapu sicil tizigiinde ise 26. maddesinde bu durum ortaklasa kullanilan yer tabiri kullanilarak
belirtilmistir. Ortaklasa kullanilacak yerin tapu kitigdnin miilkiyet sitununa gahis isimleri degil
yararlanacak tasinmazlarin ada ve parsel numaralari yazilmaktadir.

“Madde 26 - Sosyal tesis, ticari mahal, yidzme havuzu, tenis kortu gibi fasinmaz mal veya bagimsiz
béliimler ortaklasa kullanima ayrilmis ise, malik slitununa faydalanan tasinmaz mallarin ada ve parsel
veya bagimsiz béliim numaralan yazilir.Ortaklasa kullanilan yerler, faydalanan tasinmaz mallarda ayni
ada ve parsel icerisinde olabilecedi gibi, ortak siniri olmaksizin ayri ada ve parsellerde de bulunabilir.

Faydalanan tasinmaz mallarin kiitiik sayfasinin beyanlar béliimiine, ortaklasa kullanilan tasinmaz malin,
hangi ada ve parsel veya bagimsiz béliimle ortak oldugu belirtilir.

Ortaklasa kullanilan yerler, kanuni istisnalar diginda, faydalanan blitiin tasinmaz mal maliklerinin birlikte
istemleri olmadan miisterek miilkiyete dbndiigtiiriilemez.”

Ortak Yerler: Kat irtifaki veya kat miilkiyeti kurulmus binalarda bagimsiz béliimler disinda kalip, korunma
ve ortaklasa kullanma veya faydalanmaya yarayan yerlere ortak yerler denir. Ornek; temeller, ana
duvarlar, avlular, merdivenler, koridorlar, kalorifer, su, havagazi ve elektrik tesisleri gibi. Kat mdlkiyeti
kanunundaki ortak yerler ile Tapu Sicil Tizigilinin 26. Maddesinde diizenlenen ortaklasa kullanilan yer
(miisterek methal) adli kavramlardir.)

3202 parseller tapu kaydinda;

- Beyanlar Hanesinde;

*19.02.2013 tarih 1188 yevmiye numarasi ile Beykoz Belediyesi lehine Diger (Konusu: islem
esnasinda Beykoz Belediye Bagkanhgdi'nin gorisu alinacaktir)

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler ¢ercevesinde ilgili serh ve beyanlarin
tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Tasinmazlarin mulkiyeti Galatasaray Spor Kullibl Dernegi’'nde iken (28.05.2009-6261)
07.02.2017 tarih 1355 yevmiye numarasi ile satis isleminden Emlak Konut GYO A.S.
mulkiyetine gecmistir.

EML-1910134 BEYKOZ (RiVA DUSLER VADISI)
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Beykoz Belediyesi imar ve Sehircilik Midiirligiinden alinan bilgiye gére rapora konu parsellerin
04.06.2004 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli Beykoz Riva (Cayadzi) Beylik Mandira Mevkii 2942
parsel Koruma Amagh Uygulama imar Plani kapsaminda, 3202 Parsel Emsal:0,20 H:2 Kat,
Maks:7 m. yapilasma kosullari ile “Konut Alani”, 3201 numarali parsel “Ozel Orman Alani”
lejantlarina sahiptir.

04.06.2004 iISTANBUL BEYKOZ RiVA (GAYAGZI)BEYLIK MANDIRA MEVKIi 2942

PARSEL KORUMA UYGULAMA iMAR PLANI 0:1/1000 PLAN HUKUMLERI

GENEL HUKUMLER

1. imar uygulamasi yapilacak parsel biinyesinde imar planinda gésteriimis donati alanlari varsa;
yol, otopark yesil alanlar ve ilkégretim alani kamuya terk edilmeden insaat uygulamasi
yapilamaz.

2. Deprem yonetmeligine uyulacaktir.

3. insaat uygulamasi sirasinda jeolojik raporun éngérdiigii zemin mekanigi ile ilgili 6nlemler
alinacaktir.

4. Tum fonksiyon alanlarinda; bir parselde birden fazla bina yapilmasi durumunda, avan
projeler, yaklasma sinirlar icerisinde yon degisiklikleri veya emsal degerleri icinde kalmak
sartiyla konut tipi ve fonksiyon degisiklikleri ilgili kurum kanali ve Koruma Kurulu onayi ile yapilir.
5. Ada ici servis yollari terk edilmeyecek emsal hesaplamalarinda alandan distimeyecektir.

6. Bir parselde birden fazla yap!i yapilabilir, yatay kat milkiyeti kurulabilir.

7. Bir parselde tek bina yapiimak kaydiyla birden fazla bagimsiz bélum yapilabilir.

8. Yesil alanlar kisi bagina 10 adag, 6zel parseller kisi bagina 1 aga¢ hesabi ile peyzaj projesine
bagl olarak agaclandirilacaktir.

YOL VE YESIL ALANLAR UYGULAMA HUKUMLERI

1. Yol, otopark + 0.00 kotu Ustlinde helikopter pisti, Ust kdpri gegisler, dogal ve kulttrel varliklari
korumak amaci ile + 0.00 kotu altinda atik su, yagmur suyu, temiz su, sulama suyu, ener;ji
dagitim sebekeleri ile gaz dagitim, telefon, TV dagitim sebeke hatlari, alt gegitler, tiinel ve
menfezler, kapali otoparklara giris c¢ikis yollari, atitk su pompa istasyonlari ve TEK goérusi
alinmak sarti ile trafo yapilari yapilabilir. Bu tir yapilar emsal hesaplarina dahil ediimez ve ilgili
kamu kuruluglarinca irtifak, yapim ve kullanim izinleri verilir.
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KONUT ALANLARI UYGULAMA HUKUMLERI

1. Dogal ve kdltdrel varlilari korumaya ydnelik olarak gerektiginde yapim teknigi veya mimari
¢bzUmler asamasinda tek, ikiz, Ugli yada sira bloklar dizenlenebilir. Tip yonetmeligin 27.
maddesinde belirtilen blok ebatlarina iligkin hilkiim aranmaz.

2. Konut alanlarinda uygulama mimari avan projeye gore yapilacak olup, E:0.20 ve H:2 kat
(max.7m.) ile sinirhdir ve bina birim taban alani emsal degerlerini asmamak ve ¢ekme
mesafeleri icinde kalmak kosulu ile max.200 m?yi gegemez.

3. Bina yaklasma sinirlari;

a. On bahge mesafesi:6 m’'den,

b. Arka bahge mesafesi: 5m’den

c. Yan bahge mesafesi:4.5 m’den az olamaz.

Acik ve kapali ¢cikmalar yaklagsma mesafesi sinirlarini asamaz.

4. Binalara esik kotu verilmesi (+ 0.00 kotu)

a. Yola uzakhgi 6 m’ye kadar olan binalara yoldan,

b. Yola uzakhdi 6 m’den fazla olan binalara 6n cephe ortalamasinda,

c. Yola uzakhgi 6 m’den fazla olup tabi zemin yola gore ylkselen arsalarda, yapilacak

binalarda blok kdse noktalarini tabi zemin kotlari ortalamasindan kot verildi.

Su basman seviyesi + 0.00 esik kotuna gore + 1.00 m olarak diizenlenebilir.

5. Binalara irtifa (H) verilmesi, Tim binalarda irtifa + 0.00 esik kotundan sagak Ust kotuna goére
verilecektir.

6. Cati iki veya daha fazla yone egimli olacaktir, teras gati yapilamaz. Cati egimi Max.%33 olup
cat aralarinda bagimsiz bolim yapilamaz. Bu kisimlarda ancak su deposu, depo, asansor
kulesi ve konutlardaki son kattaki bagdimsiz bdélimlerle icten irtibatlandiriimak, ait oldugu
bagimsiz bélimin son kattaki sinirlarini asmamak kaydiyla piyesler yapilabilir. Ayrica cati
arasinin son kat bagimsiz bélimu ile birlikte kullanilmasi amaci ile tavan betonu kismen veya
tamamen yapilmayabilir. Cati pencereleri kismen veya tamamen agilabilir, teraslar yapilabilir.
Bu amagla diizenlenmis ¢ati aralari emsale dahildir.

7. Ikiz, ligliz yada sira bloklarla yapilan diizenlemelerde birimler arasinda géziiken kalkan duvari
yuksekligi 1.5 m’yi asamaz.

8. Binalarda sagak yapma zorunlulugu vardir. Sagak genisligi min.1 m’den az ve max.1.50
m’den fazla olamaz.

9. Kapali ve agik gikmalar emsal alana dahildir.

10. Teknik ve yasal zorunluluk nedeni ile iskan edilmeyen bodrum katlari (garaj, depo, 1sitma
merkezi, siginak, depo vb.) emsale dahil degildir. 1kattan fazla bodrum kat yapilamaz.

11. Blok konturlarin icinde kalan ve acgida ¢cikmayan garajlar emsale dahil degildir. Her konut igin
en az 1 otoluk agik yada kapali garaj diizenlenecektir.

12



REEL

DEGERILEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

12. Konut parsellerinde; tabii zeminin (+ 0.00) altinda yapilan, dodal zemini bozmayan toplu
yada munferit garajlar yapilabilir. Bu garajlar bina konturlari disinda da olsa emsale dahil
degildir.

13. Koruma Kuruluna sokulacak avan proje onayi ile uygulama yapilacaktir. Konturlari, konsepti
ve emsal degerlerini degistirmeyen kiglk revizyonlar muellifin talebi ve ruhsat veren kurumun
kabuli ile Koruma Kurulu’nun uygun goérusu ile yapilabilir.

14. Alanda sportif faaliyetlere yonelik acik ve kapali tesisler, sportif faaliyetleri desteklemek
amagch kulip ve konaklama tesisleri, teknik ve sosyal donati tesisleri idari tesisler yapilabilir. Bu
tur tesisler emsale dahildir.

15. Bu plan notlarinda yer almayan konular hakkinda 3194 sayili imar Kanunu’nun 3030 sayili
kanun kapsami disinda kalan belediyeler tip imar ydnetmeligi hiktmleri gegerlidir.

16. Otopark say! ve kapasitesi 3194 sayili yasa standartlarina uygun olarak hesaplanip vaziyet
planlarinda islenecektir.

17. Hazirlanacak vaziyet plani, mimari avan projeler ve peyzaj projelerinde hak edilen
yapilagsma miktari parsel ve yapi adalarinin net alani tGizerinden hesap edilir.

OZEL ORMAN ALANI UYGULAMA HUKUMLERI

1. 6831 sayili yasanin 3373 sayili yasa ile dedisik 52. maddesinde belirtilen alandir.

2. (R) ile tanimlanan Ozel Orman alanlari; rekreasyon amagli gezinti, yiirilylis ve dinlence alani
olup higbir insai faaliyet yapilamaz. Bu alanlarin insaat hakki diger alanlarda kullanilamaz.
ILKOGRETIM TESIS ALANI

ilkégretim Tesis Alaninda Uygulama Bayindirlik ve iskan il Midiirligi ve istanbul 111 Nolu
K.T.V.K.K'Iinca onaylanacak Avan Projesine gore yapilacaktir.

EML-1910134 BEYKOZ (RIVA DUSLER VADISI) o e 13
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmazlarin imar durumu ve kadastral durumunda son 3 yilda herhangi bir degisiklik
olmamistir.

2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Beykoz Belediyesi imar arsivinde yapilan incelemelerde ve Emlak Konut GYO A.S. den alinan
belgelere gore, yapi ruhsatlar bilgilerine ulasiimis olup, yapi ruhsatlarina iliskin bilgiler asagida
tablo halinde verilmistir.

Her blok i¢in ayni tarihli, farkli numarali yeni yapi ruhsatlari mevcuttur. Yapi Ruhsatlarina iligkin
bilgiler asagida tablo halinde verilmistir.

Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, farkh bir projenin
uygulanmasi durumunda deger degdisebilecektir.

B.B. B.B. insaat Alani
Nitelik Sayisi m?

Mesken 258,09|Yol Alti

Ortak Alan 146,35|Yol Ustii
404,44
Mesken 5.161,80|Toplam Kat
Ortak Alan 2.927,00
Toplam Insaat Alani 8.088,80
Mesken 130,89( Yol Alti

Ortak Alan 73,65|Yol Ustii
204,54
Mesken 6.544,50| Toplam Kat
Ortak Alan 3.682,50
Toplam Ingaat Alani 10.227,00
Mesken 253,32|Yol Alti

Ortak Alan 110,07|Yol Ustii
363,39
Mesken 12.666,00(Toplam Kat
Ortak Alan 5.503,50
Toplam Insaat Alani 18.169,50
Mesken 250,22|Yol Alti

Ortak Alan 74,74] Yol Ustii
324,96
Mesken 2.502,20|Toplam Kat
Ortak Alan 747,40
Toplam Insaat Alani 3.249,60
Mesken 245,32|Yol Alti

Ortak Alan 93,88|Yol Ustii
339,2
Mesken 7.850,24|Toplam Kat
Ortak Alan 3.004,16
Toplam Ingaat Alani 10.854,40

Yapi

Tarih Sayi Sinifi

Kat Sayisi

BL 01/1-20 |14.09.2018| 127 ila 146

BL 02/1A-50A | 14.09.2018| 177 ila 226

BL 02/1B-50B | 14.09.2018| 64 ila 113

BL 03/1-10 |14.09.2018( 227 ila 236

BL 04/1-32 |14.09.2018| 237 ila 268

EML-1910134 BEYKOZ (RiVA DUSLER VADISI) S s 15
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14.09.2018

269 ila 321

Mesken

344,62
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Yol Alti

Ortak Alan

105,08

Yol Ustii

4497

Mesken

18.264,86

Toplam Kat

Ortak Alan

5.569,24

Toplam Insa

at Alani

23.834,10

BL 06/1-13

14.09.2018

322 ila 334

Mesken

256,9

Yol Alti

Ortak Alan

100,42

Yol Ustii

357,32

Mesken

3.339,70

Toplam Kat

Ortak Alan

1.305,46

Toplam Insa

at Alani

4.645,16

BL 07/1A-5A

14.09.2018

51 ila 55

Mesken

253,77

Yol Alti

Ortak Alan

109,36

Yol Ustii

363,13

Mesken

1.268,85

Toplam Kat

Ortak Alan

546,80

Toplam Inga

at Alani

1.815,65

BL 07/1B-5B

14.09.2018

46 ila 50

Mesken

255,62

Yol Alti

Ortak Alan

108,51

Yol Ustii

364,13

Mesken

1.278,10

Toplam Kat

Ortak Alan

542,55

Toplam Inga

at Alani

1.820,65

BL 08/1-13

14.09.2018

335 ila 347

Mesken

355,94

Yol Alti

Ortak Alan

170,44

Yol Ustii

526,38

Mesken

4.627,22

Toplam Kat

Ortak Alan

2.215,72

Toplam Inga

at Alani

6.842,94

BL 09/1-13

14.09.2018

114 ila 126

Mesken

346,92

Yol Alti

Ortak Alan

155,33

Yol Ustii

502,25

Mesken

4.509,96

Toplam Kat

Ortak Alan

2.019,29

Toplam Inga

at Alani

6.529,25

BL 10/1-8

14.09.2018

56 ila 63

Mesken

433,8

Yol Alti

Ortak Alan

164,68

Yol Ustii

598,48

Mesken

3.470,40

Toplam Kat

Ortak Alan

1.317,44

Toplam Insa

at Alani

4.787,84

BL 11/1-15

14.09.2018

147 ila 161

Mesken

344.4

Yol Alti

Ortak Alan

123,42

Yol Ustii

467,82

Mesken

5.166,00

Toplam Kat

Ortak Alan

1.851,30

Toplam Insa

at Alani

7.017,30

BL 11/1-15
HAVUZ

14.09.2018

162 ila 176

EML-1910134 BEYKOZ (RiVA DUSLER VADISI)

Havuz

53,58

Yol Alti

Yol Ustii

Havuz

803,70

Toplam Kat

Toplam Insa

at Alani

803,70
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; istanbul ili, Beykoz lilgesi, Cayadzi(Riva) Mahallesi, "Arsa"
niteligindeki 3202 nolu parsel 869.362,58 m? alanli arsa Uzerinde tanimlanmis olan Dusler
Vadisi Projesidir. 3201 parsel Ozel Orman alani olup, alani 206.497,84 m? dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu taginmazlar; istanbul ili, Beykoz ilgesinde, Riva Mahallesi'nde yer alan 3201
ve 3202 nolu parsellerdir. Yakin gevresinde Riva Konaklari, Antriva Evleri gibi nitelikli konut
projeleri, Cayagzi Deresi ve kdy yerlesiminin bulundugu Dugler Vadisi Projesi Yavuz Sultan
Selim Koprisi Anadolu Yakasi ilk gikisina yakin mesafede Kuzey Marmara Otoyolu’nun
kuzeyinde bulunmaktadir.

EML-1910134 BEYKOZ (RiVA DUSLER VADISI) - .
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlara ulasim Ozel araglarla rahat bir sekilde saglanabilmektedir.
Tasinmazlarin bulundugu bolge, Yavuz Sultan Selim Koprisi’'ne 16 km., Fatih Sultan Mehmet
Koprisu’'ne 27,6 km.,15 Temmuz Sehitleri Képrisi’ne 36,4 km., Sabiha

Gokgen Havaalanina takribi 52,5 km. uzaklktadir.

o . ’ Y 8
bul’‘Bogazi - ﬁﬁd \ ?
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Dusler Vadisi projesi 2 adet parsel Uzerinde gelistiriimekte olup, 3202
parsel 869.362,58 m? yuzodlgimll, yamuk seklindedir. Projenin 1. etabi i¢in ruhsatlar yeni
alinmis olup insai faaliyetler kismen baslamistir. 1 etap yaklasik 284.806 m? alan lizerinde insa
edilmekte olup parselin kalan kismi bos durumdadir.

Projenin 1. etabi igin tip ve alanlari;

1+1 Dubleks Daire 112 Adet Toplam 17.127,84 m?,

2+1 Dubleks Daire 287 Adet Toplam 51.163,45 m?,

3+1 Dubleks Daire 110 Adet Toplam 31.002,64 m? olmak Uzere toplam 99.293,93 m? alana
sahiptir.

Degerleme konusu Dusler Vadisi projesinin 1. etabi toplamda 509 adet bagimsiz birimden
olugsmaktadir.

3201 parsel 206.497,84 m? yiizélglimli, yamuk formuna sahiptir. Parsel Ozel Orman niteliginde
olup, plan notlarina gére; Ozel Orman alanlari; rekreasyon amagli gezinti, yiriyis ve dinlence
alani olup higbir ingai faaliyet yapilamaz. Bu alanlarin ingaat hakki diger alanlarda kullanilamaz.

ilgili firmadan alinan bilgiye gére proje igin caligmalarin basladigi bilgisi alinmig olup, insaat
seviyesinini bitln bloklar igin yaklasik ortalama %1,86 oldugu bilgisi alinmistir.

TOPLAM INSAAT ALANLARI

BL 01/1-20 8.088,80 (M2
BL 02/1A-50A 10.227,00 |M?
BL 02/1B-50B 18.169,50 |M?
BL 03/1-10 3.249,60 |[M?
BL 04/1-32 10.854,40 |M?
BL 05/1-53 23.834,10 |M?
BL 06/1-13 464516 |M?
BL 07/1A-5A 1.815,65 |M?
BL 07/1B-5B 1.820,65 |M?
BL 08/1-13 6.842,94 |M
M2

BL 09/1-13 6.529,25
MZ

BL 10/1-8 4.787,84
M2

BL 11/1-15 7.017,30
BL 11/1-15 HAVUZ 80370 M
Toplam ingaat Alani 108.685,89|M>
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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 olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde 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 Eredlisi, 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 kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 14 milyon kigiyi agan niifusu ile diinyanin 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.

Gliniimiizde istanbul, Tirkiye'nin yaklasik %55 lretimine 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 ¢apinda kisi basina GSMH (gayri safi milli hasila)
yaklasik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18,000 diizeyindedir.

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

kisidir. Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi
vardir.

Blngn

Dlyarbalnr

Harita 1 - istanbul'un Konumu
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4.1.2 - Beykoz ilgesi

iice, 45 mahalleden olugmaktadir. Biiyiiksehir yasasi ile kdyden mahalleye déniistiriilen
yerlesimlerin nifuslari disuktir. EImali Mahallesi orman igine sonradan yerlesilerek olusmus
kdy niteliginde olup, Karadeniz kdyleri 6zelligini tagir.

Deniz seviyesinden baslayarak 270 metreye kadar yikselen Beykoz'un engebeli arazisini Riva,
Kiigiiksu ve Géksu dereleri pargalamistir. iige ve yakin gevresinde Akdeniz iklimi ile Tirkiye'de
Karadeniz iklimi nin karigimi olan “Gegis Tipi Iklim” etkilidir. Yazlar, Akdeniz kadar sicak
olmamakla birlikte Karadeniz kadar yagish degildir. Beykoz ve gevresi basta kestane, mese,
glrgen, thlamur, kayin, kizilagag¢ ve findik agaglarindan olusan dogal orman ortisuyle kaplidir.

Beykoz, istanbul'un bir ilgesidir. Catalca-Kocaeli béliimiiniin Kocaeli Yarimadasi batisinda yer
almakta olup; batidan Istanbul Bogazi, dogudan Sile ilgesi, kuzeyden Karadeniz ve giineyden de
Cekmekdy, Uskiidar ve Umraniye ilgeleri ile gevrelenmistir. Cumhuriyetin ilk yillarindan itibaren
yapilan sanayi agirlikh gcalismalarin etkisiyle fabrikalarin gogalmasi sonucu genelde isci kesimin
tercih ettigi yerlesim yeri olan Beykoz, son yillarda Ust gelir seviyesi kesimden de talep
gormektedir.

Beykoz nifusu 2018 yili ADNK verilerine gore 246.700 kisidir.

EML-1910134 BEYKOZ (RIVA DUSLER VADISI) e 2
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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 goéstergelerde gbzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goériimustir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dislk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle
de konut sektortiniin beklenmeyen bir yiikselisine neden olmus ve bu sektor yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayl ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artig, dovizlerin yukselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olugsmasindan dolayl disus yoénunde egdilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustar.

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 goriimektedir.

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

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 dinyayi 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 bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goériimustir.

2013 yilinda yasanan Kentsel Donlsim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Donustirulmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baglamasi, yabancilara miulk 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 goéralmustr.
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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 cumhurbaskanli§i secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu'
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Tirkiye' nin giney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérilmustar.

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, tlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmustur. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin Ozellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermistir.

Yine 2017 yilinin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi
g6zlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci ¢ceyreginde yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim
ve gegctigimiz glnlerde yapilan genel segimlerin 6ncesinde dolarin gelismekte olan Ulke para
birimleri kargisinda deger kazanmasi, ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
goriimustar.

Gayrimenkul Sektori:

2013 yilindan bugtine insaat sektortiniin ekonomik blayime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihnin ikinci geyreginde yasanan disusin disinda sektdrin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektériin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna bagli olarak yukari yénli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliinde olmustur. 2015 yilinda ise dzel
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 tUm ceyreklerinde insaat sektdri 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 buylime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi blylimesinin de 6niine gegen insaat
sektorl, ayni ddénemde yatirimlarini da ylizde 12 diizeyinde arttirmistir.

2016 ve 2017°'de gerceklesen olumlu tabloya ragmen sektériin, 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 yaklasmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de slirmesi durumunda sektérin 2016 ve 2017’°de ulastigi bluyime ivmesini
kaybetmesi 6ngdrulmektedir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, ingsa maliyetlerini 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 disis yoninde yaptiklar degisiklikler gayrimenkul sektoriinde
alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Ozellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek
degisikliklere gore yihin kalan zamaninda da gayrimenkul sektorinin de etkilenecegi
dusindimektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Beykoz Belediyesi, Beykoz Tapu Mudurliga, Emlak
Konut GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

*

- Olumlu Faktorler

Gelismekte olan bolgede yer almaktadir.

Ulasilabilirligi mevcut, cadde Gzerindedir.

3202 parsel konut alani lejantina sahiptir.

Nitelikli bir proje olmasi.

Parsel Uzerinde yer alan projenin 1. etabi igin yapi ruhsati ainmigtir.

- Olumsuz Faktoérler

insaat halinde olmasi

Kat irtifakinin heniiz kurulmamig olmasi

Genel ekonomik dalgalanmalar ve belirsizliklerin gayrimenkul piyasasina yansiyacak
etkileri.
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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.

EML-1910134 BEYKOZ (RIVA DUSLER VADISI) N e 27



REEL

DEGERILEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu istanbul Beykoz Riva Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasim Isi'ne iliskin yapiimis
olan degerleme ¢alismasinda;

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

-Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin tespitinde Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi ve Maliyet
Yaklagimi yontemleri kullaniimistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki nihai deger takdirinde ise
gelir ydnteminde bulunan deger kullaniimistir. Bu tip projelerin birgok tipte bagimsiz bolimlerden
olugmasi ve bu bagimsiz bdlumlerin kat irtifaki/mulkiyeti kurulmasi asamasinda arsa paylarina sahip
olacak olmasi, arsa payi belirlenirken birgok serefiye kriterinin dikkate alinmasi nedeniyle maliyet
yonteminin bu degerin 6ngéristinde daha az tercih edilir bir ydntem oldugu kanaatine variimistir.

- Pazar Yaklasimi , arsa deg@erinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yonteminde kullanilan
ortalama birim m? satis degerlerinin(konut) takdir edilmesinde kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
Arsa Emsalleri

1 RivaKalyon Emlak

Tel 0216 748 94 90
Konu tasinmazlar ile ayni bélgede, ayni imar plan sartlari olan emsal: 0,20, 2 kat konut imarina

sahip 29.277 m? arsa 46.000.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi
alinmistir.

SATILIK | 29277]-m2 |  46.000.000].-TL | 1571 .-TL/W?

2 Riva Emlak
Tel 0216 31915 20

Konu tasinmazlar ile ayni bolgede, ayni imar plan sartlari olan emsal: 0,20, 2 kat konut imarina
sahip 5.455 m? arsa 6.000.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi
alinmigtir.

SATILIK 5455 -M? 6.000.000|.-TL | 1.lOO| ~TL/M?

3 RivaEmlak

Tel 0216 319 15 20

Konu tasinmazlar ile ayni bolgede, ayni imar plan sartlari olan emsal: 0,20, 2 kat konut imarina
sahip 26.526 m? arsa 39.000.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi
alinmigtir.

SATILIK 26526 .-M? 39.000.000 .-TL 1.470 .-TL/M?
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4  Sahibinden

Tel 0538 558 16 06

Konu tasinmazlara ¢ok yakin, ayni imar plan sartlari olan emsal: 0,20, 2 kat konut imarina sahip
762 m? arsa 850.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 762 -M? 850.000 .-TL 1.115 .-TL/M?

5 Riva Plus Gayrimenkul

Tel 0216 31915 80

Konu tasinmazlar ile ayni bolgede, ayni imar plan sartlari olan emsal: 0,20, 2 kat konut imarina
sahip 1.054 m? arsa 1.450.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi
alinmistir.

SATILIK 1054 .-Mm? 1.450.000 .-TL 1.376 .-TL/M?

6 Riva Emlak

Tel 0216 319 15 20

Konu tasinmazlar ile ayni bdlgede, ayni imar plan sartlari olan emsal: 0,20, 2 kat konut imarina
sahip 146.626 m? arsa 195.000.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi
alinmigtir.

SATILIK 146626 .-M? | 195.000.000 .-TL 1.330 .-TL/M?
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1- Antriva Sitesi

99 villadan meydana gelen Antriva, Ant Yapi imzasiyla inga edilmistir. insaat alani 41 bin 670
metrekare olan Antriva'nin arsa alani 100 bin metrekaredir.

Ortalama

550 m2
569 m?2
570 m2

2.900.000 TL
3.988.000 TL
3.100.000 TL

5.273 TL/m2
7.009 TL/m2
5.439 TL/m2

5.914 TL/m?

EML-1910134 BEYKOZ (RiVA DUSLER VADISI)
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2- Riva Konaklari
2007 yihnda oturumun basladigi Riva Konaklari, 132 adet villadan olusmaktadir. Su anda
yaklasik doluluk orani %70 civarindadir.
5+2 500 m? 3.850.000 TL  7.700 TL/m2
5+1 450 m2 3.400.000 TL  7.556 TL/m2
4+2 450 m2 4.850.000 TL  10.778 TL/m?2
Ortalama
8.643 TL/m2

3- Villa Riva Sitesi

Yakininda bulunan Villa Riva projesi 24.750 m? arsa lzerinde 21 adet mustakil villadan
olusmaktadir. 5+2 tipinde dubleks daireler bulunmaktadir. Proje tamamlanmis olup, oturum
baglamistir.

5+1 400 mz  3.800.000 TL  9.500 TL/m?2
5+2 300m2  1.050.000 TL  3.500 TL/m2

Ortalama
6.929 TL/m?2

Satilik Villa Emsalleri

4  AIB Gayrimenkul
Tel 0212 27599 29

Konu taginmazlara yakin konumda mustakil olarak inga edilmis 4 katli villa 365 m? alana sahip
olup, 3.250.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 365 .-M? 3.250.000 .-TL 8.904 .-TL/M?

EML-1910134 BEYKOZ (RiVA DUSLER VADISI)
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Konu tasinmazlara yakin konumda, site icerisinde yer almakta olan 2 kath villa 140 m? alana
sahip olup, 950.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK

140 .-Mm?

950.000 .-TL

6.786

~TL/M?

6 Realty Gayrimenkul

Tel 0216 317 5545

Konu tasinmazlara yakin konumda, site igerisinde yer almakta

sahip olup, 2.450.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

olan 3 kath villa 400 m? alana

SATILIK

400 .-m?

2.450.000 .-TL

6.125

~TL/M?

7 AS Gayrimenkul

Tel 0216 693 17 23

Konu tasinmazlara yakin konumda, mustakil konumda 3 katli
1.100.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

villa 180 m? alana sahip olup,

SATILIK

180 .-M?

1.100.000 .-TL

6.111

~TL/M?

EML-1910134 BEYKOZ (RiVA DUSLER VADISI)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tagsinmaza yakin nitelikte olan arsa ve konut emsalleri arastiriimis ve rapor
icerisinde bu emsallere yer verilmistir.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde boélgedeki arsa nitelikli tagsinmazlar igin istenen birim m? satis
degerlerinin  1.000-1.600.-TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gortlmektedir. Bu
rakamlar Uzerinden pazarlik payl bulunmaktadir. S6z konusu bélgede degerleme konusu
tasinmazlarin blyikliginde satilik ya da satilmis emsal bulunmamaktadir. Yapilagsma kosullari,
konum, hisse durumu ve vyuzélgimu gibi kriterlere gére arsa bedelleri degiskenlik
gostermektedir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastinimasi sonucu s6z konusu taginmazin, konumu, terkleri, mevkii, imar kosullari, parsel
blylkligu dikkate alindiginda 450.-TL/m? takdir edilmistir.

Konut emsalleri benzer nitelikli yakin konumlu projelerden secilmistir.

Degerleme konusu 3201 parsel Ozel Orman nitelidinde olmasi nedeni ile 80.-TL/m? deger takdir
edilmigtir.

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

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan, prestijli projelerde konumlu olan
konutlarin birim m? degerlerinin ise 5.000-TL/m? ile 8.000.-TL/m? araliginda degistigi belirlenmis
olup ortalama 7.500.-TL/m? takdir edilmistir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci  degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiguk” olarak belirtimigken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngoérilirken de yine alan dzellikleri karsilastirimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri

EML-1910134 BEYKOZ (RiVA DUSLER VADISI)
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (3202 PARSEL)(ARSA-TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-4
TASINMAZ

SATIS FIYATI 46.000.000 6.000.000 850.000
SATIS TARIHI

. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI

0% 0% 0%
ALAN 869.362,58 m? 29.277 5.455 762
BiRIM M2 DEGERI 1.571 1.100 1.115
S KUGUK OK KUGUK OK KUGUK
ALANA iLISKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢ ¢
-20% -30% -30%

IMAR KOSULLARI E:0,20 E:0,20 E:0,20 E:0,20
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON Konut Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTAlYI ORTA IYI ORTAIYI
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME -10% -10% -10%
KONUM iYi ORTA IYI ORTAIYI
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -13% -10% -10%
DIGER BILGILER Tam Milkiyet Tam Tam Tam
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . 0 o
DUZELTME 20% 16% 15%
TOPLAM DUZELTME -63% -66% -65%
DUZELTILMi$S DEGER 450 583 379 396

TASINMAZLARIN ARSASININ DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin FEISE
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri Degeri (-TL) Yuvarlatilmis
9 gert (- Degeri (.-TL)
- 3201 206.497,84 80 16.519.827,20 16.520.000,00
- 3202 869.362,58 450 391.213.161,00 391.213.000,00
K\)slNMAZLARIN TOPLAM ARSA DEGERI (.- 407.733.000,00
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU 1-Antriva Projesi | 2-Riva Konaklari | 3-Villa Riva
TASINMAZ
ORTALAMA SATIS FiYATI 3.100.000 3.900.000 2.700.000
SATIS TARIHI -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 500 579 450 400
BIRIM M2 DEGERI 6.209 8.643 6.929
o BENZER BENZER BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
o BENZER BENZER BENZER
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENIi PROJE Yeni Eski Yeni
e BENZER ORTA KOTU BENZER
NITELIGE iLiSKIN DUZELTME
0% 10% 0%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
KONUM BENZER BENZER KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 20%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DOZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -10% 0% 20%

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 3202 nolu parsel icin 450.-TL/M? olabilecedi kabul edilmistir. 3201 nolu
parsel icinde 80.-TL 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 ulagiimistir. 2019
yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna goére IV-B yapi sinifina ait birim maliyet 1.470.-
TL/m?2, [I/A 980.-TL/m? "dir.

2019 Emlak Vergisi Genel Tebligi'ne gore Mesken Binalari igin azami birim m? degeri 1.835,79.-
TL/mZdir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goraldugu udzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindidinda iki farkh bdlgede, farkh 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bélge, kat ylksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini énemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

S6z konusu proje igin yapi ruhsatlarinda yer alan yapi siniflarina istinaden insaat birim m?
degeri 2.000.TL/m? olarak éngoérulmustir.
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INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI
Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
BL 01/1-20 2.000| .-TL/M2 [Xx 8.088,80|Mm? |=| 16.177.600] --TL
BL 02/1A-50A 2.000| .-TL/M? |x|  10.227,00|Mm2 |=| 20.454.000| .-TL
BL 02/1B-50B 2.000| -TL/M? x| 18.169,50|m2 |=| 36.339.000[ --TL
BL 03/1-10 2.000| .-TL/M? [Xx 3.249,60|M? |= 6.499.200| --TL
BL 04/1-32 2.000| .-TL/M2 [x 10.854,40|M? |=| 21.708.800| --TL
BL 05/1-53 2.000| .-TL/M? |x|  23.834,10|Mm2 |=| 47.668.200| -TL
BL 06/1-13 2.000| .-TL/M? |X 4.645,16|M? |= 9.290.320| -TL
BL 07/1A-5A 2.000| .-TL/M2 [X 1.815,65|M2 [= 3.631.300| -TL
BL 07/1B-5B 2.000| .-TL/M? |X 1.820,65|M2 |= 3.641.300| -TL
BL 08/1-13 2.000| .-TL/M? |X 6.842,94|m2 |=| 13.685.880| " TL
BL 09/1-13 2.000 -TLUM? [x|  6529,25|M2 [=| 13.058.500| " T-
BL 10/1-8 2.000| .-TL/M? |X 4.787,84|M2 [=|  9.575.680] Tk
BL 11/1-15 2.000| -TL/M? |X 7.017,30|m? |=| 14.034.600| T
BL 11/1-15 HAVUZ 1.000| -TL/M2 |X 803,70(M? |= 803.700| Tk
Proje igin Ongoriilen Toplam ingaat Maliyeti =| 216.568.080| .-TL

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

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

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, buyukliga, hedeflenen kar marjlari, satis hizi,
ve piyasa kosullari ile yiklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje o6zellikleri, yuklenici firmanin marka gulcu, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagh
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve ust dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje igin 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 tecribeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15'i oraninda olacagi kabul
edilmistir.

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

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

(TL)

Toplam ingaat Maliyeti|= 216.568.080

Cevre dlizeni, peyzaj (%2)|= 4.331.362
Projenin Toplam insaat Maliyeti ()|= 220.899.442

Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%5) (B)|= 11.044.972
Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B)[= 231.944.414

Genel Giderler

Satis- Pazarlama Giderleri ( %3'0) (C)| ™ 6.626.983

Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C)|= 238.571.397

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri

407.733.000 TL

Projenin Toplam ingaat Maliyeti

231.944.414 TL

Genel Giderler| _
Satis- Pazarlama Giderleri| ™~

6.626.983

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari

95.951.612 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger

742.256.009 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii|
Yuvarlatilmis Deger|

742.260.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

231.944.414 TL

Projenin ingaat Seviyesi

1,86%

Projenin Gergeklesmis Toplam inga Maliyeti

4.314.166 TL
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Projenin henliz baslangi¢ asamasinda olmasi nedeni ile gelistirme maliyeti olugsmamistir.

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 407.733.000 .-TL
GERGCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI = 4.314.166 .-TL
MEVCUT DURUM IGIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) |= 412.047.166 .-TL
MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS|
TOPLAM DEGER (TL)|™ HREEEY Sk
= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gére;
Projenin Tamamlanrrlas_l Durumundaki Toplam 242 260.000
Degeri (.-TL)
Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 412.050.000
39
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MALIYET YAKLASIMINA GORE PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

Degerleme konusu parseller iizerinde Hasilat paylasimi Modeli ile Proje gelistiriimistir. Projenin
sbzlesme geregi Emlak Konut GYO A.S. ' ye ait payl %25' dir.

Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.S. projeyi milkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat
paylasimi karsiliginda yukleniciye tahsis ederek gerceklestirmektedir. Projeler igin yapilan
sozlesmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde vyiiklenicinin proje ile ilgili
yukuamlalikleri detayli olarak belirtiimistir. S6zlesme geregi her turli insaat maliyetine yiklenici
firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yiklenici 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 disen kisminin deger
takdiri yapilirken mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.' nin hasilat payl orani kadar
olacagi goérus ve kanaatine varilmistir. Asagida ilgili hesaplamalar gosterilmistir.

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGiN TAKDIR EDILEN _

M = 2.050.000 .-
TOPLAM DEGER (TL) 412050000 -TL

SOZLESMEYE iSTINADEN HASILAT PAY ORANI = 25,00% .-TL

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

GORE MEVCUT DURUM DEGERI (% 25) (TL) ~ 103.012.500 .-TL

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

EML-1910134 BEYKOZ (RiVA DUSLER VADISI)

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

1 o . = 07.733.000 .-
GORE MEVCUT DURUM DEGERI(TL) aor TL

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

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK KONUT

GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI (TL) 407.733.000,00 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
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 %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 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 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 yaklasimi 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 faktoérlere gore ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %18,00 olarak kabul
edilmistir
Tasinmaz igin 3 farkli senaryo ongordlmustur. 3 risk primi gbz 6ninde bulundurulmus olup
projenin konumu, ulagsimi, bélgesel verileri, yonetimsel riskler, ekonomik riskler vb. gibi ¢ok
sayida faktor incelendiginde iskonto oraninin %17,50 olarak segilmesinin daha uygun olacagi
kanaatine variimistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parsel izerinde inga edilmekte olan Duisler Vadisi
Projesi kapsaminda toplam satisa esas konut alani alani 304.276,90 m?#dir. Satilabilir alan
bilgileri Emlak Konut GYO A.S. tarafindan hazirlanan icmal listelerde yer alan satisa esas
alanlardir.

Degerlemeye konu 3202 parsel Uzerine gergeklestirilecek projesinin etaplar halinde
tamamlanmasi planlanmakta olup, 1. etap igin alinmis yapi ruhsati toplam 509 bagimsiz
bélimden olugsmakta ve toplam satilabilir alani 108.685,89 m?#dir. Kalan insaat hakkina ait
satilabilir alan ise 195.591 m2 dir. Hesaplamalar toplam alan tzerinden yapiimistir.

Tasinmazlar i¢in yatirim sireci 48 ay olarak kabul edilmistir.Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Konutlarin satis birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 7.500.-TL/M? olacag, izleyen yillarda
enflasyon oranlari da dikkate alinarak 2. yilda %20 oraninda, 3. yil %20 oraninda ve 4. yil %25
oraninda artacagi varsayilmistir.

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

Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilimigtir

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

Nakit Akigi Yaklagsimina Gore 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 gézéniunde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin ~2.984.956.418.-TL olarak hesaplanmis olup, net buginkiu degeri icin %17,50
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérulmustar. Projenin tamamlanmasi durumundaki net
buglinkii deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 2.013.860.505.-TL olarak
ongérulmustar.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) ZULEANNSES Sl

EML-1910134 BEYKOZ (RIVA DUSLER VADISI) N e 12



' REEL

DEGERLEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

6.3. 3 - Hasilat Paylagimi Yontemine Gore

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin deg@erine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmigtir. Daha sonra edinilen tecrtbeler
ve verilerin géz 6nidnde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 2.984.956.418.-TL olarak hesaplanmis olup, net bugunki degeri i¢cin %17,50
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gorilmustir. Projenin tamamlanmasi durumundaki net
bugtinki deger 2.013.860.505.-TL olarak éngéralmustir.

Rapora konu parseller “istanbul Beykoz Riva Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylagimi isi®
kapsaminda ihale edilmis ve ihale sonucunda Yilmaz insaat Taahhit ve Tic. A.S. ile Emlak
Konut GYO. A.S. arasinda arsa satisi karsihgi toplam gelir:3.808.000.000-TL, arsa satisl
karsihdi sirket payl orani: %25 ve arsa satigi karsiligi sirket payi toplam geliri 952.000.000 TL
bedel olarak 13.09.2017 tarihinde s6zlesme imzalanmistir.Bu kapsamda soézlesme ile Emlak
Konut igin taahht edilen bedel 190.400.000,00 TL dir.

Elde edilen bilgilere istinaden parseller (izerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 25 oldugu, bu oran lzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 85' inin buglnki arsa degeri oldugu ( bodlgede
yapilan projelerde ortalama %15-20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa
degerinin buglnki arsa degerinin % 15 kar edilmis degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve
bu kabule istinaden elde edilen veriler asagdidaki tablolarda gdsterilmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net
Bugiinkii Toplam Degeri (TL) 2.013.860.505 .-TL

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI
Toplam Satis Hasilati 2.013.860.505 |.-TL
Hasilat Payi Orani 25%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 503.465.126 |.-TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 427.945.357 |.-TL
Toplam Arsa Alani 1.075.860,42 |.-m2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL/m2) 398 ;I'L/m2
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HASILAT PAYLASIMINA GORE PROJEKSIYON TABLOSU

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
NET BUGUNKU DEGER PAYLASIMI 1. SOZLESME

75,00% 25,00% TOPLAM
Proje Gelistirici Payi EMLAK KONUT
1.510.395.378,76 503.465.126,25 2.013.860.505,02

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
NET BUGUNKU DEGER PAYLASIMI 2. SOZLESME

80,00% 20,00% TOPLAM
GS SPOR KLUBU EMLAK KONUT NiHAI
402.772.101,00 100.693.025,25 503.465.126,25

Degerleme konusu parseller, hasilat paylagsimi modeli ile gelistiriimekte olan bir proje olup
parseller icin Emlak Konut GYO A.S. ve Galatasaray Spor Kullibl Dernegi arasinda 29.06.2016
tarihli protokol ve 27.12.2016 tarihli ek protokol imzalanmigtir. Protokole gére pay oranlar
“Sirket Payl Toplam Geliri %80’i Galatasaray Spor Kulibi Dernegine, %20’si Emlak Konut
GYO. A.S.'ye ait olmak uzere paylasim yapilacaktir.

Yapilan gelistirme hesaplarina istinaden Emlak Konut GYO. AS.'ye ait %20'lik payina disen
100.693.025,25.-TL"' olarak hesaplanmaktadir. Ancak soézlesme ile taahhlit edilen bedel
190.400.000,00 TL oldugu igin, bu bedel projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut
GYO. A.S. payina dusen deger olarak taahhtit bedeli nihai bedel olarak kabul edilmistir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselleri en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine ve ruhsatina
uygun olan projenin yapilmasinin olacagi dustunulmektedir.
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Toplam Arsa Degeri (.-TL)

407.733.000

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gére;

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGER:I (TL) 412.050.000

PROJENIN MEVCUT DURUMU iLE EMLAK KONUT 407.733.000
GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI T

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI 242 960.000

BUGUNKU DEGERIi (TL)

Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET
BUGUNKU DEGERI (.-TL)

2.013.860.505

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN HASILATIN NET
BUGUNKU DEGERI (.-TL)

190.400.000
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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 gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile guvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gb6zlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya
yobnteminin, hatta tek bir yaklagsim dahilinde birden fazla yoéntemin kullanildidi hallerde, s6z
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
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklasimlardan/ydntemlerden biriyle daha iyi ve daha gulvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hidkiumleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deder tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir.
Bulunan iki degerin birbirinden farkli oldugu gorilmektedir. Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere ulasiimaktadir.
Pazar yaklagimi yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, bdlgede hem satista olup
hem de kira getirisi bilgisine ulagilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi,
istenen satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi
kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiiksek olan bir oran olmasi kisaca gelir
yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gizerinden bugiinki degere
ulasiimaya calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecedi ihtimali g6zéninde
bulundurulmasi ve pazar yaklasimi ve maliyet yonteminde ise rayiclerin daha tutarli ve daha
az yaniltici olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz
hikimleri tekrar degerlendiriimek sureti ile sonu¢ bolimine projenin tamamlanmasi
durumundaki degeri icin gelir indirgeme yaklasimi, mevcut durum degeri icin maliyet
yaklasimi ile elde edilen, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. ye
dusen deger icin s6zlesme kapsaminda belirtilen dederin yazilmasinin daha uygun oldugu
kanaatine variimistir.
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6.5.1 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan taginmaz Uzerinde kat irtifaki veya kat mdlkiyeti kurulu olmadidindan,
misterek veya boélinmis kisimlar bulunmamaktadir. Emlak Konut GYO A.S. talebi Gzerinde
projede yer alan 509 adet tasinmazin tamamlanmasi durumundaki anahtar teslim buglnki
degerleri belirlenmigtir.

21.03.2019 Tarih ve 2019-40 saylh aylli 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 bdlimlerin KDV orani %1; 150 m2 den biyuk
olanlarin % 8, niteligi ticari olan taginmazlarin KDV orani % 8, arsalarin %18 olarak
belirlenmistir.

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

652 - Oranlari

Degerleme konusu parseller, hasilat paylagsimi modeli ile gelistiriimekte olan bir proje olup
parseller icin Emlak Konut GYO A.S. ve Galatasaray Spor Kuliibli Dernegi arasinda 29.06.2016
tarihli protokol ve 27.12.2016 tarihli ek protokol mzalanmigstir. Protokole gore pay oranlar “Sirket
Payr Toplam Geliri %80’i Galatasaray Spor Kuliibii Dernedi'ne, %20’'si Emlak Konut GYO.
A.S.’ye ait olmak lizere paylasim yapilacaktir. Rapora konu parseller “istanbul Beykoz Riva Arsa
Satisi Karsihgi Gelir Paylasimi isi” kapsaminda ihale edilmis ve ihale sonucunda Yilmaz insaat
Taahhut ve Tic. A.S. ile Emlak Konut GYO. A.S. arasinda arsa satisi karsiligi toplam
gelir:3.808.000.000-TL, arsa satisi karsiligi sirket payl orani: %25 ve arsa satigi karsiligi sirket
payi toplam geliri 952.000.000 TL bedel olarak 13.09.2017 tarihinde s6zlesme imzalanmistir.
Yapilan bu iki sozlesme kapsaminda Emlak Konut GYO A.S. i¢in taahhit edilen bedel
190.400.000,00 TL dir.

Miilkiyeti Galatasaray Spor Kuliibii Dernegine ait istanbul ili, Bakirkdy ilgesi, Florya (Senlikkdy)
mahallesi 1032/6 Ada/Parsel sayili tasinmaz ile istanbul ili, Beykoz ilgesi, Riva Mahallesi
0/3201, 0/3202 Ada/Parsel sayili tagsinmazlar proje gelistrmek amaciyla 26.06.2016 tarihli
Protokol ve 27.12.2016 tarihli Ek Protokol kapsaminda EKGYO’na devredilmis, ancak Florya
arsasinin fiili yer tesliminin yapilamamasi nedeniyle s6z konusu protokoller 27.09.2019 tarihinde
EKGYO tarafindan feshedilmistir. Taraflarin sire¢ icerisinde tekrar bir araya gelerek konuyu
degerlendirmeleri neticesinde, Florya arsasinin kapsam disinda birakilmasina, Riva arsalarinda
gelistirilen projenin ise devam etmesine karar verilmis olup konu hakkinda taraflarin hak ve
yukdmlaliklerini dizenleyen Protokol 04.12.2019 tarihinde imzalanmistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme caligmasi kapsaminda yapilan incelemelerde, taginmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

EML-1910134 BEYKOZ (RIVA DUSLER VADISI) N e 47



REEL

DEGERILEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

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 3201 nolu parselde proje kapsaminda 1. etapta bloklarin tamami icin yapi
ruhsati alinmis ve projeleri onaylanmigtir. Tasinmazlarin ingaatinin tamamlanmasinin ardindan
iskan belgesinin alinip kat miilkiyeti kurularak cins tahsislerinin yapilmasi ile yasal sirecinin
tamamlanacagi 6ngoérilmektedir.

Projeye iliskin detayli bilgi ve planlar ve s6z konusu deder tamamen mevcut projeye iliskin olup
farkh bir projenin uygulanmasi durumunda bulunacak deger farkl olabilecektir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlarin mahallen niteli§i arsa olup, boélgede emsal olabilecek kirallk arsaya
rastlanmamistir. Kira de@eri 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 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 3202 nolu parselde yapilacak Dugler Vadisi Projesine ait ruhsat ve projelerinin
bulunmasi, yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve
belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olmasi, insaat islemlerinin devam ediyor olmasi
nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi, "Proje"
olarak gayrimenkul yatinm ortakhdi portfdyiinde bulunmasinda sakinca bulunmadi§i kanaatine
variimistir.

3201 numarali parselin tapu niteligi Ozel Orman olup fiili durumu ile uyumludur. Séz konusu
parsel 3202 numarali parsel Uzerinde insa edilmekte olan projenin rekreasyon alani niteliginde
olacaktir. Bu kapsamda Arazi olarak gayrimenkul yatinm ortakligi portfdyinde bulunmasinda
sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.

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. Degerleme konusu 3202 parselin 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 Olglide 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."
hidkimleri yer almaktadir.

Tebligin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) bendinde “c) Portfdylerine ancak uzerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve Onemli dlclide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.
Bu hususta 30 uncu madde hikumleri saklidir.” denilmektedir. Tasinmazlar Gzerinde yer alan
S0z konusu serh ve beyanlar gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli dlgide etkileyecek
nitelikte degildir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, 3202 numarali
parselin "Proje"; 3201 numarali parselin " Arazi " olarak gayrimenkul yatirrm ortakhgi
portféytinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC
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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

30.12.2019 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 )
412.050.000 69.278.881 62.209.373 445.014.000
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MEVCUT DURUM DEGERI
TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
407.733.000 68.553.054 61.557.612 440.351.640
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET BUGUNKU DEGERI
TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
2.013.860.505 338.594.836 304.043.195 2.174.969.345
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN NET BUGUNKU DEGERI
TL UsSD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
190.400.000 32.012.375 28.745.697 205.632.000
1USD = 59477  .-TL 30.12.2019 Tarihli TCMB Déviz Satig Kuru)
1 EURO = 6,6236  .-TL 30.12.2019 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
)
$o R 2 E L
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Ozan ALDOGAN S.Seda YUCEL KARAGOZ  Eren KURT
Lisans No: 409553 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

Yazi 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.

50



