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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 18.11.2020
gﬁ?;?kgm? 20.11.2020

RAPOR TARIHi 20.11.2020

RAPOR NO EML-2011114
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

ISTANBUL iLIi CEKMEKOY ILCESI TASDELEN MAHALLESI

DEGERLEME KONUSU | 59 VE 460 PARSELLERIN 330.000 M2'LiK KISMI

ISTANBUL iLi CEKMEKOY ILCESi TASDELEN SILE OTOYOLU 459 VE

DEGERLEME ADRESI 460 PARSELLER

Degerleme Uzmani -Cevdet DINEMIT (Lisans No: 403397)
RAPORU HAZIRLAYAN Sorumlu Degerleme Uzmani - Eren KURT (Lisans N0:402003)
UZMANLAR Sorumlu Degerleme Uzmani - Berin KURTULUS SEVER (Lisans
N0:401732)

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

RAPORUN KAPSAMI

EML-2011114 CEKMEKOY (2 ADET ARSA)



REEL

DEGERILEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

iCINDEKILER

igindekiler
Ekler

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

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Taginmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
5 - Degerleme Yontemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olugumlari Analizi
6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yontemi)
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi Analizi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Cimlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

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

Ek 3 - INA Tablosu

Ek 4 - imar Durumu Bilgileri ( Kopya)

Ek 5 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)
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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 mulkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli 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 malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig 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 2 adet parselin Emlak Konut GYO A.$.'nin
alacagini beyan ettigi 330.000 m?lik kisminin pazar dederinin tespit edilmesi amaci ile
hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
FikrasI kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin 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 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 2 adet parselin Emlak Konut GYO A.$.'nin
alacagini beyan ettigi 330.000 m?Zlik kisminin pazar degerinin tespit edilmesi amaci ile
hazirlanmistir. Masteri; s6z konusu parselin Emsal=1, Konut sartlarinda degerlendiriimesini
talep etmistir. Ayrica parsel Gzerindeki yapilarindan yikilarak arsa olarak tescil edilecegi ve arsa
olarak degerlendirilecegi belirtiimistir.Degerleme bu kapsamda yapilmistir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor EML-2011114 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmstir.

Cevdet DINEMIT raporu hazirlayan degerleme uzmani, Eren KURT raporu kontrol eden
degerleme uzmani olarak ve Berrin KURTULUS SEVER raporu onaylayan sorumlu degerleme
uzmani olarak degerleme isleminde gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu tasinmaz igin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde degerleme 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 iLi CEKMEKQY ILCESINDE 2 ADET PARSELIN
330.000 M2 'LiK KISMI

DEGERLEMEYIi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

20.11.2020

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ISTANBUL iLi CEKMEKOY ILCESi TASDELEN MAHALLESI
459 VE 460 PARSEL
NITELIGI: TARLA

IMAR DURUMU

MERI PLANDA Kismen Askeri Alan,

Kismen Agdaglandirilacak Alan,

Kismen Karayolu Koruma Kusagi Alani,

Kismen imar Yolu,

TASLAK PLANA GORE:

Talep edilen 330.000m2'lik kismin E:1.00, Konut olacagi
belirtilmistir.

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE ASKERI
YAPILAR BULUNMAKTADIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

EMLAK KONUT GYO A.S. TARAFINDAN
ALINACAGI BEYAN EDILEN 330.000m2'LIK
KISMIN TOPLAM DEGERI

990.000.000,00 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlari

459 PARSEL

ili . ISTANBUL
iigesi . CEKMEKOY
Bucagi

Mahallesi . TASDELEN
Koyu

Sokagi

Mevkii . CATALMESE
Pafta No 7

Ada No V)

Parsel No . 459

Alani : 282937 m?
Vasfi . TARLA

Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi - MALIYE HAZINESI
Hisse Orani ;. TAM

Yevmiye No -

Cilt No . 5

Sayfa No . 469

Tapu Tarihi : 15.05.1972
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460 PARSEL

ili ISTANBUL
iigesi CEKMEKOY
Bucagi

Mahallesi TASDELEN
Koyu

Sokagi

Mevkii ESKIAGIL
Pafta No

Ada No 0

Parsel No 460

Alani 427.125 m?
Vasfi TARLA

Siniri PLANINDADIR
Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL
Sabhibi MALIYE HAZINESI
Hisse Orani TAM

Yevmiye No -

Cilt No 5

Sayfa No 470

Tapu Tarihi 15.05.1972

*Tasinmazlarin miilkiyetinin "Maliye Hazinesi"nde olmasi nedeni ile tapu senedlerine ulagilamamis,
eklerde yer verilememisgtir.
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve miilkiyet bilgileri Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Tarafindan temin edilerek tararimiza verilmis olup, 19.11.2020 tarihli ilgili belgeler ekte
sunulmaktadir.

459 Parsel iizerinde;

Beyan:

* Askeri Glvenlik Bolgesi igerisinde Kalmaktadir. 07.02.2019 tarih ve 2108 yevmiyelidir. (ilgili
beyan tasinmazin askeri glvenlik boélgesinde olmasina iliskin olup, Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hikimler cergevesinde ilgili takyidatin tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir )

460 Parsel iizerinde;

Beyan:

* Askeri Glvenlik Bolgesi icerisinde Kalmaktadir. 07.02.2019 tarih ve 2108 yevmiyelidir. (ilgili
beyan tasinmazin askeri guvenlik bélgesinde olmasina iligkin olup, Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hikimler ¢ergevesinde ilgili takyidatin tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir )

Serh:

* 2942 Sayili Kanunun 31/B Maddesi Geregince Kamulastiriimistir.31/08/1993 tarih ve 4287
yevmiyelidir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde ilgili serh ve beyanlarin tasinmazin devrine
ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Tasinmazin son 3 yillik dénem igerisinde gergceklesen alim satim islemi bulunmamaktadir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Cekmekody Belediyesinden alinan bilgiye gére degerlemeye konu tasinmaz, 12.05.2017 Tasdik
Tarihli Cekmekdy 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planinda kalmaktadir.

Konu tasinmazlar edinilen bilgiye gore;

Kismen Askeri Alan, Kismen Agaclandirilacak Alan, Kismen Karayolu Koruma Kusagi Alani ve
Kismen imar Yolu alaninda kalmaktadir.

12.0522017,L.TACEKMEKOYs1/1000 OCEKI'I{UY GUIAMAVIMAR!PIZANI
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Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakliinda tarafimiza verilen bilgiye gore parsellerin alimi
gerceklestirilecek olan 330.000 m? brut alani degerlemeye konudur. Degerlemeye konu
330.000m2'lik kisimin icin Emlak Konut GYO A.$. tarafindan ibraz edilen 6neri taslak plani
bilgileri asagidaki gibidir.

Degerleme konusu parsellerden 330.000 m?lik kismi dederleme kapsaminda olup; %45 terk
yapildiktan sonra Emsal: 1.00 yapilasma kosullarinda planlama yapilabilecedi miutalaa
edilmektedir.
Degerleme konusu 330.000 m?lik brat alan olup taslak plana goére %45 terkin yapilacagdi
ongorulmustir. Bu durumda degerleme konusu parselin toplam net alani 181.500 m?
kalmaktadir.

Degerlemeye

imar DOP Kesinti DOP Kesintisi Net Parsel

Parsel Konu Emsal
Yiizélciimii (m?)

Fonksiyonu Orani (M2) Alam (M2)

459
KONUT 330.000,00 148.500,00 181.500,00

330.000,00 148.500,0 _
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmazin son 3 yillik dénem igerisinde imar planlarinda degisiklik olmamistir.
Degerleme Emlak Konut GYO A.S. Tarafindan ibraz edilen oneri taslak plana gore yapilmistir.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazlar "Tarla" niteliginde olup, lizerinde bulunan yapilar misterinin tasarrufunda olmayan
yapilardir. S6z konusu taginmazlar Emlak Konut GYO A.$. mulkiyetinde olmayip; gayrimenkul
satis vaadi ve arsa payi karsiliginda hasilat paylasimi esasina gore insaat sdzlesmesi yapilmak
suretiyle degerlendiriimesi durumu dikkate alinarak tasinmazlarin alinacagi beyan edilen
330.000m2'si arsa olarak degerlendirilmistir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmazlar "Tarla" niteliginde olup, Uzerinde bulunan yapilar misterinin tasarrufunda olmayan
yapilardir. S6z konusu taginmazlar Emlak Konut GYO A.$. mulkiyetinde olmayip; gayrimenkul
satis vaadi ve arsa payi karsiliginda hasilat paylasimi esasina gore ingaat s6zlesmesi yapiimak
suretiyle degerlendiriimesi durumu dikkate alinarak tasinmazlarin alinacagi beyan edilen
330.000m2'si arsa olarak degerlendirilmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Parsel Gzerindeki yapilar musteri tasarrufunda olmayip, degerlemeye konu edilmemigtir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul Ili, Cekmekdy llgesi, Tasdelen Mahallesi, Sile
Otoyolu 282.937 m? yliz o6l¢inine sahip 459 parsel ve 427.125 m? yiz 6lgimuine sahip olup,
"Tarla" niteligindedir. Is bu rapor konusu misteri talebi dogrultusunda iki adet arsanin Emlak
Konut GYO A.S. tarafindan alinacak olan 330.000 m2'ik kismidir. Parsellerin kuzeyi
Sultangiftligi Taslitepe Ormanina cepheli, glineyi Sile Otoyoluna cepheli konumdadir. Mevcutta
parsel Uzerinde askeri binalar bulunmaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar, istanbul ili, Cekmekdy ilgesi Tasdelen Mahallesi Sile Otoyolu
Uzerinde yer almaktadir. Yakin cevresinde, Neveser Tasdelen Konaklari, Tasdelen Saglk
Ocag, Ozyegin Universitesi, Cekmekdy ilge Emliyet Miidiirligi bulunmaktadir. Sosyo ekonomik
olarak orta gelir grubu tarafindan tercih edilen bélgede nifus yodunlugu yuksektir. Bolgenin alt
yapisi tamamlanmis olup tim kamusal hizmetlerden faydalanmaktadir. Boélge genel olarak 3-5
kath konut yapilari ve site yapilagsmalari olarak gelisme gdstermistir. Bolge geneli konut amagli
olarak kullaniimaktadir.

Tasinmazlarin
Konumu

Ormankody
Projesi

Seyrantepe
Hamidiye Etfal
Hastnesi
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bdlge, FSM Képrisu baglanti yolu olan O6
Otobanina yakin konumda bulunmakta olup Ankara Caddesi sapadindan tasinmazlara yaklasik
2 km mesafeden bu baglanti yolu kullanilarak ulasim saglanmaktadir. Glneyde ise Sile
Otoyoluna yaklagik 500 m mesafede yer almaktadir. Toplu tasima ulagimlari ise Turgut Ozal
Caddesi Uzerinde gegenn toplu tasima araglar ile saglanmaktadir. Tasinmazlar Taslitepe
Devlet Ormani - Alemdag Ormani gibi istanbul Kuzey ormanlarina da yakin konumda yer
almaktadir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

tasinmazlar; istanbul ili, Cekmekdy ilgesi, Tagdelen Mahallesi, Sile Otoyolu 282.937 m? yiiz
Olcliniine sahip 459 parsel ve 427.125 m? yiz Olgimine sahip olup, "Tarla" niteligindedir.
Tasinmazlar amorf seklinde olup, engebeli bir arazi yapisina sahiptir. Mahalinde parseller
tizerinde Askeri binalar yer almaktadir. s bu rapor konusu miisteri talebi dogrultusunda iki adet
arsanin Emlak Konut GYO A.$. tarafindan alinacak olan 330.000 m2'lik kismidir.

k A ol \
e S >
Dumankaya’tes *
1ekoylEvieris

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar "Tarla" niteliginde olup, Uzerinde bulunan yapilar masterinin tasarrufunda olmayan
yapilardir. Emlak Konut GYO A.$. tarafindan verilen bilgiye goére 330.000 m?lik alan
degerlemede dikkate alinmigtir. Dederlemeye konu olan 330.000 m? alanin proje gelistirme
olacagi beyan edilmistir. Parsel Uzerindeki yapilar degerlemede dikkate alinmamistir.
Musteriden gelen bilgiye istinaden tasinmaz icin arsa degeri takdir edilmistir.
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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 Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, gineybatida Tekirdad'a bagli Marmara Eredlisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeline bagl Korfez, glineydoguda
Kocaeline baghh 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 Bogazi¢i Kopruleri kentin iki yakasini birbirine
baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, yillik %0 33.1 niifus artisi ve 15 milyon kigiyi asan
nifusu ile dinyanin da sayih kentlerinden biri haline gelmigtir. Bati ile Dogu arasinda képri
olma oOzelligi ile yerli ve yabanci sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bolgelere agiima
yéniinden énemli bir merkezdir. istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken;
Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasi’'ni birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Glnumizde istanbul, Turkiye'nin yaklasik %55 Uretimine ve yaklasik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklasik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki payi ise %52,2'dir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2019 yili Adrese Dayal Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.519.267

kisidir. istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (zere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Gekmekoy ilgesi

Cekmekdy, Istanbul Anadolu Yakasi'nda bir ilgedir. Onceden Umraniye'ye bagli bir belde
belediyesi olan Cekmekdy llgesi, 2009 yilinda; Omerli, Alemdag ve Tasdelen ilk kademe
belediyelerinin tuzel kigiliklerinin sona ermesi ve bu belediyelere baglh 17 mahalle ile 4 kdyln
katiimasi ile olustu. Cekmekdy, istanbul’'un Anadolu yakasindaki Alemdag ormanlarinin giiney
bati kesiminde bulunan Kegiagili Tepesi'nin glney yamaclarinda kurulmus ve Denizden
yuksekligi 100 m’dir. 148,08 (14.800 hektar) kilometrekarelik alan Uzerine kurulu olan
Cekmekoy ilgesi 2019 yil verilerine gére kadin ve erkek olarak toplam 264.508 kisilik nifusa
sahiptir. llge'nin kuzeybatisinda Beykoz, kuzeydogusunda Sile, giineybatisinda Umraniye,
guneydogusunda ise Sancaktepe ilgeleri yer almaktadir.

Onceden Umraniye'ye bagli bir belediye olan Cekmekdy Ilgesi 2009 yilinda; Omerli, Alemdag ve
Tasdelen ilk kademe belediyelerinin tizel kisiliklerinin sona ermesi ve bu belediyelere bagh 17
mabhalle ile 5 kdyiin katilmasi ile olustu. ilgenin niifusu 2019 yil verilerine gére 132.612 erkek
131.896 kadin olmak (izere toplamda 264.508'dir. ilge'nin kuzeybatisinda Beykoz,
kuzeydogusunda Sile, giineybatisinda Umraniye, giineydogusunda ise Sancaktepe ilgeleri yer
almaktadir.

Cekmekody, deprem sonrasinda saglam zeminiyle, gayrimenkul sahibi olmak isteyenleri
kendisine ¢ekerek prim yapan bir bolge olarak géze ¢arpmaktadir. Sile Otobani sayesinde Fatih
Sultan Mehmet Koéprisu yoluna baglanan bu ilgeden Avrupa Yakasi'na gegis kolay oldugu gibi,
Anadolu Yakasi'nin merkez ilgelerine de ulasimda herhangi bir problem s6z konusu
olmamaktadir. Merkezlere bu kadar yakin olmasina ragmen cevresindeki ¢am ormanlari

savesinde. istanbul'un karaasasindan uzaktir.
Yasanan i¢ goge paralel olarak Cekmekdy’tin nifusu 1990 yilinda 13.532, 2000’de 37.502 kisiye

ve 2007 yilinda bu sayi yaklasik iki katina ¢ikarak 70.683 kisiye ulasmistir.
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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
g6zlemlenmigtir. 2018 yilinin ilk ve ikinci geyreginde 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.

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 Eylil ayi icerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger
kredilerdeki faiz oranlarinda disls yoninde yaptiklari dedisiklikler gayrimenkul sektdriinde
alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamigtir. Bu hareketlilik yilin sonuna kadar devam
etmistir. 2019 yilinin son ¢eyreginde baslayan bu hareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve
Mart ayinin ortasina kadar devam etmistir. Mart ayinin ortasinda Diinya genelinde ve Ulkemizde
yasanan Coronavirus Covid-19 salgini nedeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan dnlemlere bagli
olarak tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul sektérinde de duraklama olugsmustur. Bu
surecin asilmasina bagh olarak yeniden alinan tedbirlere bagh olarak gayrimenkul sektériinde
hareketliligin olusabilecegi distiniimektedir.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari 6nculiginde Covid-19 koranavirUs etkilerine
karsl, normallesme slrecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disls ve uzun vadeli 6deme
imkanlari 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ay1 bagindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi ¢ercevesinde yapilimis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve 6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari ydnde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektorleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektériini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagh olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektoriinde de degisiklikler olabilecegi 6ngorilmektedir.
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Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugiine insaat sektoriiniin ekonomik blayime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci ¢eyreginde yasanan disisin disinda sektorin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektériin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve dovizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliinde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Tirkiye ekonomisi ylizde 6 biyime
oranina ulasmistir. Ekonomik biyimeyle birlikte ingaat sektértiiniin biyime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim c¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik biylimenin
Uzerinde bir buyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektériin bliyimesi ise yine yluzde
5,6 ve yluzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢ceyrek sonuglarina gore ylzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buylimesinin de 6niine gegen insaat
sektorl, ayni donemde yatirimlarini da yuzde 12 dizeyinde arttirmigtir.

2016 ve 2017°'de gergceklesen olumlu tabloya ragmen sektériin, 2018 yili beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut lretimi ve konut satislarl sektériin biiyimesine
yol agmistir. Ozellikle (st gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektérin bu segmentte doygunluk noktasina yaklagsmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de siirmesi durumunda sektérin 2016 ve 2017’°de ulastigi blyime ivmesini
kaybetmesi 6ngérilmektedir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, inga maliyerlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 yilinda alinan ekonomik kararlara
da bagh olarak Eylul ayi igerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz
oranlarinda dusis yoninde yaptiklari degisiklikler gayrimenkul sektériininde alim/satimlarda
hareketliligin artmasini saglamistir.

2020 yihna gelindiginde yasanan kiresel salgin sebebi ile tim sektorler gibi gayrimenkul
sektorl de olumsuz etkilenmistir. Salgin sonrasinda olugsacak yeni kosullara bagli olarak kisa ve
orta vadede hizli toparlanmalarin yasanabilecegi distniimektedir.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari énculiginde Covid-19 koranavirls etkilerine
karsl, normallesme slrecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disls ve uzun vadeli 6deme
imkanlari 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ay1 bagindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi ¢ercevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve 6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari ydnde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektorleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektériini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagh olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektoriinde de degisiklikler olabilecegi 6ngoérilmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

- Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Cekmekdy Belediyesi, Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi
bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
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- Olumlu Faktorler

Gelisen ve doniusen bolgede yer almaktadir.

Ulagilabilirlikleri yliksektir.

Sile Otoyolu lzerinde yer almaktadir.

Tek milkiyete sahiptir.

Parsel buyuklik olarak nitelikli proje gelistirmeye uygundur.

Bolgede gelistirilen Emlak Konut projelerine ilgi yiksek dizeydedir.

- Olumsuz Faktorler

Kesintileri yapilmamis brut parsel olup terkleri bulunmaktadir.

Belirli alici kitlesine hitap etmektedir.

REEL

G ERLEME

ul - Fizibilite - Proje

Parsel Uzerinde hali hazirda ekonomik islevini yitirmig, gelir getirmeyen, bos yapilar

mevcuttur.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

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 Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin 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
insasi asamasinda kullanilan malzemeler, is¢ilik 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 ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitaliz ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasiima yéntemi direkt kapitaliz asyén olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotiri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkl degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

istanbul ili Cekmek®dy ilcesinde yer alan 2 adet parselin 330.000 m2'lik kismina iliskin yapilmis olan
degerleme galismasinda;

- Tasinmazin mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi Yonteminden

ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi ydnteminden yararlaniimigtir.

- Arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yonteminde kullanilan ortalama birim m?
satis deg@erlerinin(konut, dikkan) takdir edilmesinde Pazar Yaklasimi kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 MEDYADAN

Finans Merkezi bolgesinde yer alan yaklagik 10 dénim yizélgimli arsa 2012 yilinda is GYO
tarafindan 93.220.338.-TL bedel ile satin alinmistir. Finans Merkezinde kalan son arsalardan
olup konum olarak da diger arsalardan ¢ok daha iyi bir noktadadir. Degerleme konusu
tasinmazlara gére konum ve imar fonksiyonu olarak daha iyidir.

SATILMIS 10000 .-M?2 93.220.338 .-TL 9.322 .-TL/M?

2 MEDYADAN

Finans Merkezi bélgesinde yer alan 13.483 m? yuzodlgimll 3324 ada 1 parsel numarall arsanin
2011 yiinda TOKI tarafindan 72.000.000.-TL bedel ile Enisler Grubuna satildigi bilgisi
alinmigtir. Konum olarak Finans Merkezi alaninin ortasindadir.Degerleme konusu tasinmazlara
g6re konum ve imar fonksiyonu olarak daha iyidir.

SATILMIS 13483 .-M? 72.000.000 .-TL 5.340 .-TL/M?

3 Tugay Gayrimenkul 0216 622 66 66

Sancaktepe Meclis Mahallesinde Atatlirk Caddesi lzerinde yer almakta olan 5 kat ticari imarl
370 m? alana sahip arsa 3.500.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 370 .-M2 3.500.000 .-TL 9.459 .-TL/M?

4  Sahibi 0530 581 41 37

Cumbhuriyet Mahallesinde Sile Otoyolu yan yolu Uzerinde yer almakta olan Emsal: 1,20 ticaret +
konut imarh 200 m? alana sahip arsa 2.100.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 200 .-m2 2.100.000 .-TL 10.500 .-TL/M?
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5 Remax Terminal 0216 526 07 00

Madenler Mahallesinde 8660 parsel numarali konumda yer alan 5 kat, yapilasma sartlarinda
Konut alaninda yer alan 356 m2 lik arsa 1.975.000 TL bedelle satilik oldugu beyan edilmigtir.

SATILIK 356 .-M? 1.975.000 .-TL 5.548 .-TL/M?

6 Serhat Emlak

Tel 2164291023
Glingéren Mahallesinde yer alan 740 m2 olarak beyan edilmis olup Emsal:1,20 ticaret + konut
imarlidir. Tasinmaz 4.500.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 740 -M? 4.500.000 .-TL 6.081 .-TL/M?

7 Musa Yildiz

Tel 0535 840 51 62
Cekmekody Catalmese Mahallesinde 184 ada 34 parsel 530 m2 arsa 2.250.000-TL bedel ile
satihktir. Emsal: 1,30 Hmaks: 6 kat konut imarli oldugu ve 18 daire gikabildigi beyan edilmistir.

SATILIK 530 .-M? 2.250.000 .-TL 4.245 -TL/IM?

8 Atman ingaat Gayrimenkul

Tel 0532 452 03 90
Cekmekdy Alemdagd Mahallesinde 4200 m2 alana sahip olup 12.390.000-TL bedel ile satiliktir.
Emsal 0,90, konut imarli oldugu beyan edilmigtir.

SATILIK 4200 .-M? 12.390.000 .-TL 2.950 .-TL/M?
9 ARY Yapi
Tel 0216 312 62 00

Cekmekoy Sultangiftligi Mahallesinde Argelik ARGE Merkezi civarinda oldugu beyan edilen
12.000 m2 alana sahip arsa 95.000.000-TL bedel ile satiliktir. Emsal 0,40,h(max)=10 kat, konut
imarh oldugu beyan edilmistir.

SATILIK 12000 .-m? 95.000.000 .-TL 7.917 -TL/M?
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Degerleme konusu
-/ tasinmazlarin konumu

ri

oy
(e iaportiAsy

Konut Emsalleri ( Proje icerisinde yer alan Emsaller)

*  Sur Yapi Tilia

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Sur Yapi
Tilia Projesinde yer almaktadir. Akilli ev sistemi 6zelligine
sahip olup 4 Blok konut 1 Blok ticari yapidan olusmaktadir.
. icerisinde 1+1 50 m2 daireden 4+1 225 m2 daire tipine
kadar farkh konsepte sahip daireler yer almaktadir.Projede
279 daire bulunmaktadir.

3.kat 1+1 59 m2 315.000 TL 5.339 TL/m?
2 kat 3+1 164 m? 774.000 TL 4.720 TL/m?
Ortalama 5.029 TL/m?
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* CENTRO FUTURA

Centro Futura projesi 6’sar kath 7 blok ve 247 bagimsiz
bolimden olusuyor.Sosyal tesisin, modern yasamin temel
bir pargasi olarak yapilandirildigi projede g kath otopark,
acik ve kapall yizme havuzu, fithess center ¢ocuklar igin
oyun parklari, yuriyus ve dinlenme alanlari, Aquapark,
restoran ve kafelerin yani sira 44 adet dilkkkandan olusan
bir aligveris merkezi de bulunuyor.

5.KAT 4+1 193 m2 | 1.750.000TL | g 067 TL/m2
4KAT 1+1 75 m2 650.000 TL | g 667 TL/M?
Ortalama 8.867 TL/m?

*  GAMLIYAKA KONAKLARI GEKMEKOY

Ege Yapl taratindan inga edilecek olan Camiyaka
Konaklari projesi icerisinde 11 blokta 75 bagimsiz bolim
yer alacaktir. Camliyaka Konaklari projesi icerisinde 61
adet mustakil bahgeli ve terasli konutlar ve 14 adet ticari
alan barindiracak. Proje 19 bin 46 metrekarelik insaat
alanina sahip. Camliyaka Konaklari projesinde 3+1, 4+1 ve
5+1 daire segenekleri bulunuyor.

Mart 2020 Liste Fiyatlari

tipi Min. Deger Max. Deger
2+1 2.287.000 TL 2.445.000 TL
3+1 3.060.000 TL 3.797.000 TL
4+1 4.162.000 TL 4.268.000 TL
5+1 4.976.000 TL 5.250.000 TL

* SELALE PREMIUM RESIDENCE

Selale Premium Residence, 6’sar katli 9 bloktan
olusmaktadir. DAP Yapi tarafindan yapilmigtir.Proje,
ulasim imkanlari, kaliteli ve fonksiyonel tasarimlari,
depreme dayanikli inga edilmesi, alisveris ve egdlence
merkezlerine yakinhgi, sosyal tesisi, otoparki ve guvenlik
hizmetleri gibi avantajlari bulunmaktadir.

5.KAT 5+1 280 m2 | 2.250.000 TL | g.036 TL/m2
5.kat 4+1 280 m2? | 2.260.000 TL | g.o71 TU/m?
4 kat 3+1 166 m2 | 1.300.000 TL | 7.831 TL/m?
Ortalama 7.979 TL/m2
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*  NEF ORMANTEPE

Nef Cekmekdy'lin 35 bin metrekarelik Nef Ormantepe'de
etabinda ise 409 daire bulunuyor. Az katli mimari yapiya
sahip olan Nef Ormantepe projesinde alanlari 66 ile 209
metrekare arasinda degisen 1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1 konut
tipleri yer aliyor. Az katl mimarisiyle dikkat geken projede
daireler ylUksek tavanli ve balkonlu olarak tasarlandi.
Projede genis terasli ve bahgeli daire tipleri de buyuk ilgi
gorayor.

Eylul 2020 Liste Fiyatlari

tipi Min. Deger
1+1 740.000 TL
2+1 1.198.000 TL
3+1 1.459.000 TL
2.EL SATIS
4 kat 2+1 138 m? | 1.250.000 TL | 9.058 TL/m?
4 kat 1+1 65 m? 600.000 TL | 9.231 TL/m?
Ortalama 9.144 TL/Im2

*  ORMANKOY PROJESI

s
7o S

e
g

DAP Yapi ve Eltes ingaat'in Emlak Konut ihalesiyle aldig
Cekmekoy'deki arsa Uizerine kurulan Ormankdy projesi 220
bin metrekarelik arsa Gzerine insaa edilmektedir. 392 daire
ve 70 ticari Uniteden meydana gelen proje, ormanin iginde
"saglikli ev" konseptinde yapiliyor. Ormankdy Cekmekdy
projesinde 1+1'den 5+1 dublekslere kadar farkl daire tipleri
bulunuyor.

Eylll 2020 Liste Fiyatlari

tipi Min. Deger Max. Deger

1+1 461.000 TL 1.314.851 TL

2+1 665.254 TL 2.555.445 TL

3+1 1.034.653 TL 4.716.831 TL

2.EL SATIS

2 kat 3+1 126 m? | 2.265.000 TL |17.976 TU/m?

2 kat 4+1 201 m? | 3.186.000 TL [ 15851 TL/me

1.kat 1+1 67 m2 [ 1.025.000 TL | 15299 TL/m2

2 kat 2+1 100 m? | 1.480.000 TL {14 800 TL/m?
Ortalama 15.981 TL/m?
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Dikkan Emsalleri

1 Kopuz insaat Turizm
Tel 0 (543) 686 44 74
Eksioglu Mahallesinde 180 m2 bodrum, 130 m2 diz giris, 30 m2 arka bahge, 60 m2 Ust kat ve

70 m2 terasla birlikte toplam 550 m2 alana sahip bir dikkandir. Reklam ve tabela degeri
yuksek, ana cadde Uzerindedir. Merkezi konumdadir.

SATILIK 550 .-M? 4.200.000 .-TL 7.636 .-TL/M?

2 AYTEMIZ EMLAK
Tel 0216 291 24 01
Turgut Ozal Caddesi lizerinde yer almakta olan depolu ditkkan 220 m2 alana sahip ve

2.300.000-TL bedel ile satilik oldugu beyan edilmistir. Giris 160 m2, bodrum 60 m2 alana sahip
ve On cephesi genistir.

SATILIK | 220 .-Mm? | 2.300.000 .-TL 10.455 .-TL/M?

3 KEY YAZILIM GOZUMLERI A.S
Tel 0 (534) 277 65 95

Alemdag Mahallesinde 1363 m2 alana sahip diikkan e-ihale yéntemiyle satisa sunulmustur. On
cephesi genistir. Market kullanimina uygundur.

SATILIK 1363 -M? | 16.000.000 -TL | 11.739 -TL/M?
4 KW Kent
Tel 0 (543) 379 69 34

Alemdag Mahallesinde yer alan 2020 yapimi binada konumlu diikkan satiliktir. Briit 243 m2
alana sahip ve 1.750.000-TL bedel ile satilik oldugu beyan edilmistir. Ana cadde lzerindedir. On
cephesinde 25 m2 kullanim alani vardir. Cekmekoy devlet hastanesine 5 dk lik mesafededir.

SATILIK 243 -M? 1.750.000 .-TL 7.202 .-TL/M?
5 Yakup Ata
Tel 0543 948 12 50

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yeni yapi binanin giris katinda yer alan diikkan
satiliktir. Dikkan Ust kati 150 m2 ve alt kati 150 m2 ¢ift girigli birlikte 300 m2 dir. Caddeye
cephesi genistir.

SATILIK 300 .-M2 1.470.000 .-TL 4.900 .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazlar mevcut imar planina gére Kismen Askeri Alan, Kismen
Agaclandirilacak Alan, Kismen Karayolu Koruma Kusagi Alani ve Kismen imar Yolu olarak
gorulmektedir. Emlak Konut GYO A.$. tarafindan verilen bilgiye gére 330.000 m?lik alan
degerlemede dikkate alinmistir. Degerlemeye konu olan 330.000 m?lik kismin proje gelistirmek
amagcli aliminin olacagi belirtiimis olup, degerleme o6neri taslak plana kosullarina goére
yapilmigtir.

Taslak plana gore is bu rapora konu kisim i¢in, Emsal=1.00 imarli olup, emsal karsilastirma
tablosu bu kosullara gore hazirlanmig ve arsa m? birim fiyati briit parsel alani tGzerinden ~3.000.-
TL/m? olarak takdir edilmistir. Arsa karsilastirma tablosu brit 330.000 m? alan igin
duzenlenmisgtir.

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 gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorilirken de yine alan 6zellikleri 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
COKKOTU [ COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI  |ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% tizeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-3 E-9 E-7
TASINMAZ
SATIS FiYATI 3.500.000 95.000.000 2.250.000
SATIS TARIHI
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 330.000,00 m? 370 12.000 530
BIRIM M2 DEGERI 9.459 7.917 4.245
ALANA iLiSKIN DUZELTME COKKUGUK | GOKKUGUK | GOK KUGUK
-50% -35% -40%
IMAR KOSULLARI E:1,00 5 Kat E:0.4 E:1,30
YAPILASMA KOSULLARINA ORTA KOTU ORTA KOTU iYi
iLISKIN DUZELTME 10% 10% -15%
FONKSIYON Konut Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTA KOTU BENZER ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 5% 0% 5%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN o . .
DUZELTME 25% 25% 20%
TOPLAM DUZELTME -60% -50% -70%
DUZELTILMIS DEGER 3.000 3.784 3.935 1.283

PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE
PARSELLERIN 330.000 M*LiK KISMININ DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin
Alan (m?) L . Yuvarlatilmis
Degeri (TL)] Degeri (.-TL) Degeri (.-TL)
330.000 3.000 990.000.000,00 990.000.000,00

TASINMAZIN DEGERI (.-TL)

990.000.000,00

TASINMAZIN YUVARLATILMIS
DEGERI (.-TL)

990.000.000,00

EML-2011114 CEKMEKOY (2 ADET ARSA)

31



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

BILGI DEK%EI\I%S"EL'J"E ORMANKOY CENTRO NEF
TASINMAZ PROJESI FUTURE ORMANTEPE
SATIS FiYATI 1.750.000 600.000
SATIS TARIHI - - -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 193 65
BiRIM M2 DEGERI 15.981 9.067 9.231
S BENZER BUYUK ORTA KUCUK
ALANA iLiSKiN DUZELTME
0% 20% -10%
KAT 4 5 4
o BENZER BENZER BENZER
KATA iLiISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENIi PROJE Yeni Yeni Yeni
o BENZER BENZER BENZER
NIiTELIGE iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA BENZER KOTU KOTU
MANZARAVYA iLiSKIN DUZELTME 0% 20% 20%
KONUM ORTA KOTU KOTU KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 20% 20%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN NITELIKLi PROJE BENZER KOTU BENZER
DUZELTME 0% 20% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DUZELTME 4% 4% 4%
TOPLAM DUZELTME 7% 78% 28%

DUZELTILMiS DEGER
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DUZELTILMiS DEGER

EML-2011114 CEKMEKOY (2 ADET ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
TASINMAZ
SATIS FiYATI 2.300.000 16.000.000 1.750.000
SATIS TARIHI -
. i BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100,00 220 1.363 243
BiRIM M2 DEGERI 10.455 11.739 7.202
o BUYUK COK BUYUK BUYUK
ALANA iLiSKiN DUZELTME
20% 40% 20%
KAT ZEMIN Depolu Dik. Depolu Duk. Depolu Dik.
S KOTU KOTU KOTU
KATA iLiISKIN DUZELTME
20% 20% 20%
NITELIK Depolu Diik. Depolu Diik. Depolu Diik.
e KOTU KOTU KOTU
NIiTELIGE iLiSKIN DUZELTME
20% 20% 20%
CEPHE KOTU KOTU KOTU
CEPHE iLiSKiN DUZELTME 20% 20% 20%
KONUM KOTU KOTU KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 20% 20% 20%
DIGER BILGILER
‘g . . - . NITELIKLI PR R R
DIGER BILGILERE ILiSKIN PROJE KOTU KOTU KOTU
DUZELTME 20% 20% 20%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DUZELTME 5% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME 117% 137% 116%
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6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olugumlari Analizi

Parsel icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa
Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullanilmamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde geligtiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akiglarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti ile bolgedeki hasilat paylasimi oranlari dikkate alinarak arsanin
degerine ulasiimaya calisiimistir.

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 parselin brit parsel olmasi, tercih edilen bélgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya
cikabilecek her turll (yonetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi
%3,00 olarak kabul edilmigtir.

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

% 13,50 Risksiz Oran
+ % 3,00 Risk Primi
= % 16,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapllmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani ina tablosunda %16,50
olarak kabul edilmigtir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Musterinden alinan bilgi ve beyana istinaden parsellerin 330.000 m?lik kismi Gzerinden taslak
plan dikkate alinarak arsa proje gelistirme calismalar yapilmistir. Bu ¢alisma takdir edilen
degeri desteklemek amaciyla ikinci yontem olarak dikkate alinmistir. Degerleme konusu
parsellerin 330.000 m?lik kisminin %45 DOP kesintisi olacagi belirtiimis olup, hesaplamalarda
net alani dikkate alinmigtir. 148.500 m? y(izolgiimll net parsel lzerine yapilacak olan projede
imar yapilasma hakki olan 1,00 emsal ile toplam emsal ingaat alani 181.500 m#dir. Emsal harici
tutulacak alanlarin emsal ingaat alanina ilave olarak % 25 insaat alani eklenerek toplam
226.875 m? toplam ingaat satilabilir alani hesaplanmistir.

Projenin konut + ticaret olarak uygulanacagdi ongoérilmustir. Toplam satilabilir alanin % 90
konut ve %10 dilkkan olacagi 6ngdrilmistir. Ongérillen alan bilgileri asagidaki tabloda
verilmigtir.

Belirtilen bu bilgiler i1siginda degerlemeye konu parseller Uzerine nakit akislar gelistirilerek
projenin net bugiinkli degerine ulasiimistir.

Toplam
DOP Kesinti DOPKesintisi ~ Net Parsel - ToplamEmsal flaveinsaat  Insaat  Toplam ingaat
Orani (M2) Alanm (M2) ingaat Alam  Alam (%25) ~Satilabilir Alam
Alam

Satilabilir ~ Satilabilir
Konut ingaat Ticaret ingaat
Alam Alant

Degerlemeye

{mar
el Fonksiyonu
4 Yiizolciimii (m?)

4
4563 KONUT 330.000,00 148.500,00 181.500,00 181.500,00 4537500 | 226.875,00 | 34031250 | 204.187,50 22.687,50

330.000,00 148.500,00 181.500,00 4537500 22687500 34031250  204.187,50 22.687,50

KONUT-DUKKAN BOLUMLERININ GELIR YONTEMINE GORE DEGER HESABI:
Tasinmazlar igin yatirim sireci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 ddnem olarak kabul edilmistir.

Net buglinki degere ulasilirken 3 farkh indirgeme orani alinmistir. Nihai indirgeme orani %
16,50 olarak kabul edilmistir.

Konut satis birim degerlerinin 1.donemde ortalama 15.000.-TL/M? ile gergeklesecegi 2. donem
bir dnceki yila gére enflasyon orani da dikkate alinarak %25, 3. dénem bir dnceki yila gére %15
ve 4. donem bir dnceki yila gore %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Dukkan satig birim degerlerinin 1.d6nemde ortalama 22.000.-TL/M? ile gerceklesecedi 2.
doénem bir dnceki yila goére enflasyon orani da dikkate alinarak %15, 3. donem bir 6nceki yila
gore %25 ve 4. dénem bir dnceki yila gore %25 oraninda artacagi varsaylimistir.

Proje ile ilgili bitin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilmigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %16,50 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin dederine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin g6z 6nlnde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 4.776.392.285.-TL olarak hesaplanmis olup, net buglinkii degeri icin %16,50
indirgeme orani kabul edilerek Projenin tamamlanmasi durumundaki net buglnki deger olarak
3.335.293.666.-TL olarak hesaplanmistir. Projenin dngorilen gelirlerinden éngorilen giderleri
cikartiimak sureti ile net nakit akislari hesaplanmistir.

Tasinmazlarin bulundugu ilgede yukarida érnekleri verildigi Uzere ve yine bolgede yapilan
incelemelerde, bdlgede insaat yapan kisilerle yapilan gérismelerde hasilat paylasimi oraninin
%30 ila %40 civarinda oldugu bilgisine ulasiimistir.

Elde edilen bilgilere istinaden parseller (izerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 35 oldugu, bu oran Gzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 90 nin buginki arsa degeri oldugu ( bodlgede
yapilan projelerde ortalama %210 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
buglinki arsa degerinin % 10 kar edilmis degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule
istinaden elde edilen veriler asagdidaki tablolarda gosterilmistir.

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Degeri (.-TL)

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri Net
Bugtinkii (.-TL)

4.776.392.285

3.335.293.666

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

L .. . .293. -TL
Bugiinkii Toplam Degeri (TL) 3.335.293.666

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

Toplam Satis Hasilati 3.335.293.666 |.-TL
Hasilat Payi Orani 35%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 1.167.352.783 |.-TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 1.050.617.505 |[.-TL
Toplam Arsa Alani 330.000,00 -m2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL/m2) 3.183,69 .1:L/m2
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut imar planina en uygun olan
projenin yapilmasinin olacagi distnilmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

»n |Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

Parselin Arsa Degeri (.-TL) 990.000.000,00

= |Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

Parselin Arsa Degeri (.-TL) 1.050.617.504,94

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri lI-62.1 sayi “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “De@erleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi gergeklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklagim ve yontemleri kullanmayr da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya
dayali veya go0zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorilup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastirima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degderlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yirutmesi gerekli gorilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, dederin yaklasimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hikumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.
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Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkh ydontem kullaniimistir. Degerlerin
birbirine yakin olmadigi gorilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar igerisinde
tahmini rakamlar tizerinden buglnki degere ulagiimaktadir. Gelir yénteminde kullanilan éngorilen
emsal ingaat alani ve satilabilir alanlar dngérilye dayanmaktadir. Ruhsat asamasinda emsal
ingsaat alani ve satilabilir alanlarda da degisiklik olacagi distnilmektedir. Gelir indirgeme
yontemine gore dikkate alinan kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6z 6ninde
bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikimleri tekrar dederlendiriimek
sureti ile pazar yaklasimi yonteminde arsa degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha
tutarh ve daha az yaniltici oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonu¢ bolimiine arsa degeri
takdirinde pazar yaklagimi yontemi ile elde edilen degerin, yaziimasinin daha uygun oldugu
kanaatine variimistir. is bu rapor Emlak Konut GYO A.S. tarafindan ibraz edilen 6neri taslak plan
kosullarina gore, Cekmekdy, Tasdelen, 459 ve 460 parsellerin toplam 330.000m2'lik kismi igin
hazirlanmis, deger takdiri bu kapsamda yapilmistir. Kosullarin degismesi halinde deger degisiklik
gOsterebilecektir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan tasinmaz Uzerinde kat irtifaki veya kat mulkiyeti kurulu olmadigindan,
musterek veya bolinmus kisimlar bulunmamaktadir

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

653 - Oranlari

Degerleme konusu tagsinmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagsimi veya kat
karsihgi sOzlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihgi
yontemi direkt olarak kullaniimamis olup bolgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi
yonteminde varsayimsal olarak hasilat paylasimi 6ngorilmistir. Bolge verileri dikkate
alindiginda Hasilat Pay Orani %35 olarak alinmigtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.
Degerleme Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi tarafindan iletilen taslak plan
kosullarina gore belirlenen 6neri plan kosullarina gore degerlendirme yapilmistir. Oneri plan
kosullarinin degismesi halinde raporun revize edilmesi gerekmektedir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Gorus

Tasinmazlar "Tarla" niteliginde olup, Uzerinde bulunan yapilar masterinin tasarrufunda olmayan
yapilardir. S6z konusu taginmazlar Emlak Konut GYO A.$. mulkiyetinde olmayip; gayrimenkul
satis vaadi ve arsa pay! karsiliginda hasilat paylasimi esasina gore ingaat s6zlesmesi yapiimak
suretiyle degerlendiriimesi durumu dikkate alinarak tasinmazlarin alinacagi beyan edilen
330.000m2'si arsa olarak degerlendirilmigtir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin mabhallen niteligi arsa olup, bodlgede emsal olabilecek kirallk arsaya
rastlanmamistir. Kira degeri analizi yapiimamistir.
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Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes YiIl Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz Emlak Konut GYO A.S. Milkiyetinde bulunmamaktadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Tasinmaz bu kapsamda degildir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyune
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

Rapora konu taginmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve 6nemli dlctide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hakimleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatinm yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi garti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hukumleri yer
almaktadir.Bu kapsamda tasinmazlar Uzerindeki takyidatlarin gayrimenkul yatirm ortaklig
portfdylne alinmasina engel teskil etmedigi distniimektedir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligin 22-1-r maddesinde "Ortaklik
portféytne dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye
dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir. Tebligin 22 nci maddesinin birinci
fikrasinin (b) bendinde "Portféylerine alinacak her turlt bina ve benzeri yapilara iligkin olarak
yap! kullanma izninin alinmig ve kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
mulkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakhiga ait olan otel, aligveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya ayri
bélumlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan
yapiya iligskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin
tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir." denilmektedir. S6z konusu
tasinmazlar Emlak Konut GYO A.S. milkiyetinde olmayip; gayrimenkul satis vaadi ve arsa
payl karsiiginda hasilat paylasimi esasina gore insaat soOzlesmesi yapilmak suretiyle
degerlendiriimesi durumu dikkate alinarak tasinmazlarin alinacagi beyan edilen 330.000m2'si
arsa olarak degerlendiriimistir. Bu kapsamda s6z konusu tasinmazin “"Arsa/arazi" portféytne
alinmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagi kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu tasinmazin Emlak Konut GYO A.S. tarafindan alinacagi
belirtilen 330.000 m2'lik kismi igin;

20.11.2020 tarihli toplam degeri igin ;
990.000.000 .-TL
(Dokuz Yiiz Doksan Milyon Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

1.168.200.000 .-TL
kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
- % B L o~ R Er
@004 [ o
Cevdet DINEMIT Eren KURT Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 403397 Lisans No: 402003 Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.
Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri 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 diginda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulugunun 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.
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