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Degerlenen Miilkiyet Haklar
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PROJEYE AIT BILGILER

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S.

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

: 12 Haziran 2018 tarih ve 027 kayit no’lu

: 21 Haziran 2018

: 27 Haziran 2018

! 4 is glnQ

: 2018/EMLAKGYO/027

: Tam milkiyet

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

istinaden agadida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina disen
kismin pazar degerinin ve projenin tamamlanmasi
durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kismin  Tirk Lirasi cinsinden pazar dederinin
tespitine yfnelik olarak hazirlanmistr. Ayrica
masterinin talebi dogrultusunda proje blinyesinde
yer alan 295 adet Unitenin badimsiz béliim bazinda
bilgi amagh olarak pazar degerleri rapor ekinde
sunulmustur.

Projenin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En 1Iyi Kullanimi

: Yenikdy Konaklar istanbul Projesi,

Glizeltepe Mahallesi, Yavuz Selim Caddesi, No: 18,
Eyilipsultan / ISTANBUL

: Istanbul ili, EylUpsultan ilgesi, Alibeykéy Mahallesi,

Osman Paga Ciftligi Mevkii‘nde yer alan 859 ada
blinyesindeki 22.302,56 m? yiizélctimli 129 no’lu
parsel

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
: Tasinmaz Gzerinde  kisitlayici bir  takyidat

bulunmamaktadir.

' Lejand: “"Geligme Konut Alani” / Yapilasma Sartlan:

“Emsal (E): 1,50, Yencok: 8 kat”

: Binyesinde konut ve ticari niteleri barindiran bir

proje gelistiriimesidir.

PROJE ICIN TAKDIiR EDILEN DEGERLER (KDV HARIC)

Projenin Mevcut Durumuna Gore Pazar Degeri

Projeniﬁ Mevcut Durumuna Gore Emlak Konut GYFA.S._

Hissesinin Pazar Degeri

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Emlak Konut GYO A.S.
Hissesinin Bugiinkii Pazar De

RAPORU HAZIRLAYANLAR

97.012.000
78.840.000
290.820.000
168.150.000

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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1. BOLUM RAPOR BiLGILERi

RAPORU TALEP EDEN : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN

GAYRIMENKULLERIN ADRESI : Yenikdy Konaklar istanbul Projesi,
Glzeltepe Mahallesi, Yavuz Selim Caddesi, No: 18,
Eylipsultan /ISTANBUL

DAYANAK SOZLESMESI : 12 Haziran 2018 tarih ve 027 kayit no’lu

DEGERLEME TARIHI : 21 Haziran 2018

RAPORUN TARiHi : 27 Haziran 2018

RAPORUN NUMARASI : 2018/EMLAKGYO/027

RAPORUN KONUSU : Bu rapor; Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’'nin talebine

istinaden yukanda adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin
pazar degerinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki
Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin Tirk Lirasi
cinsinden pazar dederinin tespitine yénelik olarak
hazirlanmistir. Ayrica miisterinin talebi dogrultusunda
proje blinyesinde yer alan 295 adet (initenin bagimsiz
bélim bazinda bilgi amagli olarak pazar dederleri rapor
ekinde sunulmustur.

RAPORUN HAZIRLANMA

STANDARTLARI : Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35
sayil  “Sermaye Piyasast Mevzuati Cercevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketierin
Kurulca Listeye Alinmalarna Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikimleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri II1I-62.1
sayill "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi‘nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 saylh karan
ile Uluslararasi Degerleme Standartlar 2017 kapsaminda
hazirlanmigtir,

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Nurettin KULAK (Sorumlu Dederleme Uzmani)
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYiI TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETIi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,
Balmumcu - Begiktas / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (212) 216 18 88

FAKS NO : +90 (212) 216 19 99

KURULUS TARIHI : 13 Adustos 2014

ODENMIS SERMAYESi : 350.000,-TL

TICARET SicCiL NO : 934372

SPK LISANS TARIHiI : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanhk Sermaye

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

BDDK LISANS TARIHiI : Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagli hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmigtir.

FAALIYET KONUSU ¢ Yururlikteki mevzuat cergevesinde her tiirli resmi ve
Ozel, gercek ve tilzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayal hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, dederlerini tespit etmeye ydnelik
tim raporlari diizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESi : Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2
Atasehir/ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasast Kurulu'nun, gayrimenkul yatirnm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali
haklara yatinm yapmak Uzere ve kayitli sermayeli olarak
kurulmus halka acgik anonim ortakhktir.
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK

BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, migterinin talebi Uzerine; projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi

durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin pazar dederinin Tiirk Liras! cinsinden

tespitine yonelik hazirlanmistir. Ayrica misterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer

alan 295 adet Unitenin bagimsiz bélim bazinda degerleri bilgi amagh olarak rapor ekinde

sunulmustur. Tarafimiza musteri tarafindan getiriien bir sinifama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yikimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,

istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama

altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el

degistirmesinde kullaniimasi gerekli gériilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususiarin gecerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen
kabul edilmistir.

Alicr ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
fayday: saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkuliin satigi icin makul bir siire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkulin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlan Uzerinden gergeklestiriimektedir.

Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
Takdir edilen deger; de§erleme tarihi itibariyle belilenmis olup degerleme tarihine

oézgudiir.
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3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogruitusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olugmaktadir.

Degderleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede doniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya én
yargimiz bulunmamaktadir.

Degerleme galismasini gerceklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kigisel bir cikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapilmaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir ybne veya &nceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi ve
bildiriimesine veya bu de§erlemenin tasarlanan kullammiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.
Raporlama agamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmigtir. Dederleme galigmasinda gérev
alanlanin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamigtir,

Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizhk, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama ylUkimlaligi ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Giivence Sistemi” uyarinca bu ilke

ve kurallarin denetimi yapilmaktadir.

6
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIiYET DURUMU

SAHIBi : | Emlak Konut GYO. A.S.
iLi : | Istanbul
ILCESI : | Eylipsultan (*)
MAHALLESI : | Alibeykoy
PAFTA : | 251

ADA NO : | 859

PARSEL NO 1| 129
NITELiGI : | Arsa (*¥*)
Y0zOLCUMO : | 22.302,56 m=
ARSA PAYI ' | Tamami
YEVMIYE NO : | 6400

CiLT NO : | 180

SAYFA NO : | 17822

TAPU TARIHI |: | 23.03.2017

(*) 3 Kasim 2017 tarih ve 30229 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan, “19.10.2017 tarih ve 7039
saylll kanunun” 36. maddesi geredince, ilge adi "Eyiip" iken "Eyiipsultan" olarak degismigtir.
Rapor ekindeki tapu sureti bilgilendirme amaglh olup, giincel durum rapor ekindeki “Tapu Kayit
Ornedi” belgesindeki gibidir.

(**) Parsel (zerinde ingaat caligmalari devam eden proje igin heniiz kat irtifaki kurulmamigtir. Emlak
Konut GYO A.$.nin talebi (zerinde parseldeki 295 adet Gnitenin deger tespit calismast
tarafimiza sunulan onayh carsaf liste dikkate alinarak yapiimistir.

4.2, TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI
27.06.2018 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Mudiirligii Tasinmaz Degerleme
Modill Sistemi'nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gére tasinmaz
Uzerinde agagidaki notun bulundugu belirlenmistir.
Beyanlar Béliimii:
e Kamu hizmetlerine ayrilan yerler ile Maliye Bakanlijinca degisik ihtiyaclar icin talep
edilen tasinmazlar bedelsiz olarak Hazineye iade edilir.
(30.09.2014 tarih ve 18556 yevmiye no ile)

4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Tasinmaz lzerinde yer alan beyan Maliye Hazinesi'ne ait 859 ada 128, 129, 130 ve 131
parsel no’lu (6 ada 2 parselin ifraz iglemi sonucu olusan) taginmazlann T.C Basbakanlik Toplu
Konut Idaresi Baskanlifi'na devri esnasinda ilgili mevzuat geredince zorunlu olarak tapu
kaydina tescil olmustur. Bu beyan olasi plan degisikli§i sonucunda kamu hizmetleri icin ayrilan
yerlerin Hazineye bedelsiz devredilmesi igin konulmustur. Ayrica olusan mulkiyet dedisikligi
sebebi ile lizerindeki ingaat hakkinin hiikmini kaybettidi distiniilmektedir. Parsel (izerindeki
ingaat igin yapi ruhsatlan da alinmigtir.
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Ilgili kanunlar geregi devlet veya kamu tizel kisileri tarafindan kamu yarari geredince
kanun ile belirlenmis olan esaslar gercevesinde, iicreti pesin 6denmek kaydiyla milkiyetinin
mecburi olarak alinmasi islemi olan istimiak ve bunun igin parsel izerine konulmus olan serhin
yillar itibari ile gegerliligini yitirdigi diigiincesindeyiz. Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler
gercevesinde taginmaz lzerinde yer alan takyidatin kisitlayici ézelligi bulunmamakta olup,
tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Taginmazin fiili kullanim sekli, tapudaki niteligine uygun olup iizerinde insa
edilmekte olan projenin yasal izinleri alinmistir. Tapu kayitlar incelemesi itibariyle
rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde
gayrimenkul yatinm ortakhg portfoyiinde “projeler” bashgi altinda bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmadig: gériis ve kanaatindeyiz.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BILGILERI

Eylipsultan Belediyesi Imar ve Sehircilik Mudirligi'nde yapilan incelemeye gére:
degerlemeye konu parsel 28.11.2017 tasdik tarihli Istanbul il Eylp Ilgesi, Alibeykody
Mahallesi, Osmanpasa Ciftligi Mevkii 859 Ada, 128, 129, 130, 131 Parseller Ile Park ve Yol
Alanina Iligkin (T.C. Istanbul 5. idare Mahkemesi‘nin 31.05.2017 Giin ve 2017/1367 Karar No
Sayill Karari Geregi Hazirlanan) 1/1000 Olgekli Uygulama imar Plani’nda “Yerlesik Konut
Alani” igerisinde kalmaktadir.

Parselin fonksiyon ve yapilasma kosullar detay: agagidaki tabloda sunulmustur.
Ada/Parsel No

859/129

Yapilasma sartlan
E: 1,50 - Yencok: 8 Kat

Yerlesik Konut Alani

Not: Emsal (E): Yapinin batiin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapali ¢cikmalar dahil kullanilabilen
biitiin katlarin 1sikliklar ciktiktan sonraki alanlar toplamidir.

E=1.50
Yengok=8 Kattir

: 2018/EMLAKGY0/027




4.3.2. ARSIV DOSYASI iINCELEMESI

Proje binyesinde yer alan parsel tizerinde inga edilmesi planlanan bloklara ait yeni yap!

ruhsatlan asagidaki tablolarda listelenmistir.

TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

Blok No Ruhsat Tarihi Ruhsat No'su Togllaa:: (i:1§2;lat Basg.y:?;il. Yapi Sinifi
Al 23.06.2017 117899138 2.517,85 10 3-B
A2 23.06.2017 114214091 2.161,35 7 3-B
A3 23.06.2017 144844102 2.516,86 10 3-B
Bl 24.03.2017 120233184 7.260,10 40 4-A
B2 24.03.2017 131551657 11.652,70 58 4-A
C1 23.06.2017 105226286 13.490,38 44 4-A
c2 23.06.2017 110146776 13.525,23 44 4-A
C3 23.06.2017 112402763 9.499,90 23 4-A
C5 23.06.2017 136495215 10.766,86 1 3-A
D1 24.03.2017 145223541 11.773,05 58 4-A
D2 24.03.2017 138611942 9.206,78 54 4-A

TOPLAM 94.371,06 349

Proje blinyesinde yer alan parsel tGzerinde insa edilmesi planianan bloklara ait tadilat yapi

ruhsatlar agsagidaki tablolarda listelenmistir.

Blok No Ruhsat Tarihi Ruhsat No'su Tozllaa:: (i:fz;at Basg'les?l' Yapi Sinifi
Al 10.05.2018 133031278 2.560,68 13 3-B
A2 10.05.2018 134131382 5.167,70 39 3-B
A3 10.05.2018 129106921 2.413,45 11 3-B
B1 10.05.2018 110530316 6.535,82 40 4-A
B2 10.05.2018 119864957 12.266,20 58 4-A
C1 10.05.2018 142491109 14.184,77 44 4-A
c2 10.05.2018 145724340 13.543,70 44 4-A
C3 10.05.2018 131452146 11.760,90 23 4-A

C4-C5 10.05.2018 137899963 3.764,10 1 3-B
D1 10.05.2018 148272636 12.496,34 58 4-A
D2 10.05.2018 113774566 12.215,19 54 4-A

TOPLAM 96.908,85 385
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Tadilat ruhsatlarina gére rapor konusu projenin bloklar bazinda detayh toplam ingaat

alanlar ile satilabilir alan dagiimlarn asagidaki tabloda sunulmustur.

Blok Adi

Toplam

Kat Adedi

Nitelik

Sayisi

Alani (m?2)

TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

Toplam Insaat

Alani (m?2)

Mesken 9 585,26
Al 6 Ofis ve Isyeri 4 405,47 2.560,68
Mesken 35 2.142,99
A2 7 Ofis ve Isyeri 4 676,56 >-167,70
Mesken 9 560,08
A3 > Ofis ve Isyeri 2 567,55 2.413,45
B1 11 Mesken 40 3.438,98 6.535,82
B2 12 Mesken 58 4.493,19 12.266,20
Ci 15 Mesken 44 4.049,36 14.184,77
Cc2 15 Mesken 44 4.308,85 13.543,70
C3 10 Mesken 23 2.170,46 11.760,90
C4-C5 4 Ofis ve Isyeri 1 205,31 3.764,10
D1 14 Mesken 58 4.966,90 12.496,34
D2 14 Mesken 54 4.321,34 12,215,19
TOPLAM 385 32.892,30 96.908,85

Degerlemeye konu proje biinyesinde yer alan C4 blokta badimsiz bdlim mevcut olmayip,
blok sosyal alanlardan olugsmaktadir. Blok icin ayrica yapi ruhsati tanzim edilmemis, tek bir ticari
tniteden olusan C5 bloda dahil edilerek ruhsatlandinlmistir. C5 bloga ait yapi ruhsatlarinda bu
durum ayrica belirtilmistir.

Projenin yapi denetim isleri Gimlssuyu Mahallesi, Sehit Murat Akgll Sokak, No: 6/1,
Beykoz / Istanbul adresinde konumlu olan Merya Yapt Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapiimaktadir.

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

Ilgili mevzuat uyarinca parsel Uzerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri
alinmig olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirm ortakhg: portfoyiinde “projeler”
bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZIN SON 3 VYILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iMAR
DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu proje parselinin mulkiyet
durumunda agagidaki degisikliklerin oldugu belirlenmistir;
e Konu parsel, T.C. Bagbakanhk Toplu Konut Idaresi Bagkanhgi miilkiyetindeyken
23.03.2017 tarihinde milkiyetin Emlak Konut GYO A.S. adina tescil edildigi tespit
edilmistir.




TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.4.2, IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkuliin imar

durumunda agagdidaki degisiklikler olmustur.

e Degerlemeye konu proje parseli 859 ada 6 parselin imar uygulamasi sonucu ifraz
edilmesiyle olugmustur. 6 parsel 19.03.2005 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Alibeykdy
Uygulama Imar Plani'nda yaklagik 20.540 m?lik bélimi Park Alani kalan bslumii
plansiz alanda kalmakta iken 08.09.2015 tasdik tarihli istanbul ili Eyup Ilgesi
Alibeykdy Mahallesi Osmanpasa Ciftligi Mevkii 859 Ada 6 Parsele iliskin 1/1000 olgekli
uygulama imar plani degisikligi kapsaminda “Gelisme Konut Alani” lejantina sahip
olmustur.

e T.C. Istanbul 5. idare Mahkemesinin 2015/2131 esas 2017/1367 sayili karan ile
bdlgede 1/1000 &lgekli uygulama imar plani ve 1/5000 Olcekli nazim imar plani iptal
edilmistir.

* Son olarak; degerlemeye konu parsel 28.11.2017 tasdik tarihli istanbul ili, Eyip
Iigesi, Alibeykdy Mahallesi, Osmanpasa Ciftligi Mevkii 859 Ada, 128, 129, 130, 131
Parseller ile Park ve Yol Alanina fiiskin (T.C. istanbul 5. idare Mahkemesi'nin
31.05.2017 Giin ve 2017/1367 Karar No Sayili Karari Geregi Hazirlanan) 1/1000
Olgekli Uygulama imar Plani’'nda “Yerlesik Konut Alan1” igerisinde kalmistir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCiN SIRKETIMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILiSKIN BiLGILER
Sirketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenkul icin daha &6nce hazirlanan
degerleme raporu bulunmamaktadir.
5. BOLUM PROJEYE iLiSKIN ANALiZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI
Dederlemeye konu proje; Istanbul ili, EyUpsuitan ilgesi, Glizeltepe Mahallesi, Yavuz
Sultan Selim Caddesi, 859 ada, 129 no'lu parse! lzerinde ingaat galismalan devam eden

Yenikdy Konaklari Istanbul Projesi‘dir.

Proje; Marasel Fevzi Cakmak Caddesi ile Hasdal-Okmeydani Baglanti Yolu arasindaki
bolgede konumlanmaktadir. Projeye ulasim; Marasel Fevzi Cakmak Caddesi (izerinde TEM
Otoyolu istikametinde ilerlenirken sa§ tarafta yer alan Yavuz Selim Caddesi'ne déniilerek
saglanmaktadir.

Projenin yakin gevresinde 4-5 katl konut binalari ve bos arsalar bulunmaktadir. Bodlgede
son yillarda nitelikli ve liiks konut projeleri artis géstermekte olup, baslica projeler arasinda 5.
Levent Projesi, Finanskent Konutlari, Bayramoglu Sitesi, Vadi Istanbul Projesi, Eroglu Skyland
Projesi, Nurol Life Seyrantepe Projesi, Selale Konaklar ve Avrupa Konutlan 1-2 yer almaktadtr.

Konumu, ulagim kolayhgi, nitelikli ve prestijli konut projelerinin bulundugu bir bélgede yer
almasi projenin dederini olumlu ydnde etkilemektedir.

Bélge, Eylipsultan Belediyesi sinirlar icerisinde yer almakta olup tamamlanmig altyapiya
sahiptir.
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5.2. PROJENIN KONUMLANDIGI PARSELIN GENEL OZELLIKLERi

o Degerlemesi talep edilen proje; 859 ada, 129 no’lu parsel Uzerinde gergeklestiriimekte olup

parselin ytuzdlgimi 22.302,56 m2‘dir

» Projenin yer aldidi parsel Uzerinde yapilasmayi engelleyici herhangi bir unsur
bulunmamaktadir.

» Parsel egimli ve engebeli bir topografik yapiya sahiptir.

* Parsel diizensiz gokgen seklinde bir geometrik yapiya sahiptir.

» Parsel (zerinde inga edilmesi planlanan projenin hafriyat calismalari tamamlanmis olup,
kaba ingaat galismalari baglamistir.

e Bolgede altyapi tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGiLER
» Parsel lzerinde gergeklestirilen proje icin Emiak Konut GYO A.S. ile Yeni Yapi insaat San. ve
Tic. A.S. ve Taca Ins. ve Tic. A.S. Is ortakhg ile 11.05.2016 tarihinde sbzlesme
imzalanmigtir. Imzalanan sézlesme detaylan asadida sunulmustur.
Arsa Satis Kargihig: Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 442.500.000,- TL + KDV
Arsa Satis Karsihg Sirket Payi Geliri Orani (ASKSTPO) = % 38,00
Arsa Satis Karsihg: Asgari Sirket Pay: Toplam Geliri (ASKSTPG) = 168.150.000,-TL
» Proje; 859 ada 129 parsel lizerinde A1, A2, A3, B1, B2, C1, C2, C3, C4, C5, D1 ve D2 olmak
Uzere 12 adet blok olarak planlanmstir.
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e Yapim isi 900 giin siire igerisinde tamamlanarak, sézlesme, sarthameler, projeler ve mahal
listelerdeki hususlar dogrultusunda anahtar teslimi olarak teslim edilecektir.

» Halihazirda projenin hafriyat calismalari tamamlanmis olup, kaba insaat calismalari
baglamistir. Projenin genel ingaat seviyesi yaklasik % 15,48 mertebesindedir. Rapor tarihi
itibariyle tim bloklar igin yapi ruhsati alinmistir.

e Parsel Uzerindeki projeye ait tadilat ruhsatlarina gére bloklarin genel ozellikleri asagidaki
tabloda sunulmustur.

DPpid DPDId
D10 A C B ] Rid
Acded Rkid

Mesken 9 585,26
Al 6 Ofis ve Isyeri 4 405,47 2.560,68
Mesken 35 2.142,99
A2 7 Ofis ve Isyeri 4 676,56 >-167,70
Mesken 9 560,08
A3 > Ofis ve Isyeri 2 567,55 2.413,45
B1 11 Mesken 40 3.438,98 6.535,82
B2 12 Mesken 58 4.493,19 12.266,20
C1 15 Mesken 44 4.049,36 14.184,77
C2 15 Mesken 44 4.308,85 13.543,70
C3 10 Mesken 23 2.170,46 11.760,90
C4-C5 4 Ofis ve Isyeri 1 205,31 3.764,10
D1 14 Mesken 58 4.966,90 12.496,34
D2 14 Mesken 54 4.321,34 12.215,19
TOPLAM 385 32.892,30 96.908,85

» Projedeki daire tipleri, sayilari ve satisa esas briit alanlar asagida tablo halinde
sunulmustur.

Daire Tipi Adet Satisa Esas Briit

Alan (m?)

2+1 232 26.715,41
3+1 107 18.213,62
3+1 dubleks 20 4,508,81
4+1 13 2.697,74
5+1 dubleks 2 503,11
Toplam 374 52.638,69

e Projedeki ticari Gnite tipleri, sayilar ve satisa esas briit alanlan asagida tablo halinde

sunulmustur.

Satisa Esas Briit

Ticari Unite Tipi

Alan (m?2)

Asma kath diikkan 10 1.879,30
Cafe 1 358,90
Toplam 11 2.238,20

Not: Rapor konusu parsel {izerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate
alinmigtir. S6z konusu projeden farkh bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat
projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir yaklagimi yéntemi ile ulagilan dederler gegersiz
olacaktir.
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5.4. EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALizi

En verimli ve en iyi kullamim, bir vari§in potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve
finansal olarak karli olan en yiiksek dizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir
varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar
katiimaisinin varhk igin teklif edece§i fiyati hesaplarken varlik icin planladigi kullanima gére
belirlenir.

Yukandaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazin  konumu, bulylkliga,
mimari o6zellikleri, insaat kalitesi ve mevcut durumu dikkate alindidinda en verimli ve en iyi
kullamm seklinin “biinyesinde konut ve ticari iiniteleri barindiran bir proje
gelistirilmesi” uygun olacad gériis ve kanaatine vanlmistir.

6. BOLUM PAZAR BiLGILERINE ILISKiN ANALIZLER

6.1. EKONOMiK GORUNUM

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi Kurulu; 14 Eyiil 2017,
26 Ekim 2017 ve 14 Aralik 2017 tarihlerinde ana faiz oranlarini sabit tutmustur. Ancak borg
verme faiz orani artan enflasyonun ardindan % 12,25ten % 12,75 ylikseltilmistir.

Fed, gésterge faiz oraninin 2017 yili igerisindeki lgtnci artisini Aralik’ta gergeklestirmis
ve orani 25 baz puanlik degisiklikle % 1,25'ten % 1,50 seviyesine yukseltmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB), 26 Ekim 2017 tarihinde refinansman islemlerindeki faiz
orani ile marjinal kredi kolayliklari ve mevduat imkaniar iizerindeki faiz oraniarin sirasiyla
% 0, % 0,25 ve - % 0,40 seviyelerinde sabit tutmaya karar vermistir.

2017 Ocak ayinda %13 ile son yillarin yiiksek seviyesine ulasan issizlik orani, hitkiimetin
istihdami artirmak igin yilin ilk yansinda baslattii galismalar sonucunda Ekim itibariyle
% 10,3'e gerilemistir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2016 yil igin yillik GSYIH biiyime orani, 2009’dan bu yana en disuk seviye olan % 2,9
olarak agiklanmistir. GSYIH biiylime orani 1G 2017 ve 2G 2017'de sirasiyla % 5,3 ve % 5,4
olarak kayit altina alinmistir. GSYIH 2017 yilinin Uglncl geyreginde % 11,1 artis gdstermistir
ve % 11,7 artan hane halki tiiketimi s6z konusu bityiimede énemli bir pavya sahiptir.

GSYIH Biyiime Karsilastirmalar

2016 2017* 2018° 2019* 2020*

G7 Ekonomileri

Euwro Bolgesi

Geligmekte Olan Ulkeler
= Gelismekte Olan Olkeler Avrupa
= T(irkiye

Kaynak: IMF, Dinya Ekonomik Gériin{im Raporu, Ekim 2017
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6.1.2. ENFLASYON

Temmuz 2017'den beri yiikselis egiliminde olan ve Kasim ayinda son 14 yilin rekor
seviyesine ulasan yillik enflasyon % 12,98 olarak agiklanmistir. TCMB Enflasyon Raporu 2017-
IV'te, TL'nin déviz kuru sepeti karsisindaki deger kaybi ile bagta petrol ve ana metaller olmak

Uzere ithalat fiyatlarinda gozlenen artis enflasyon oranindaki artis ediliminin ana nedenleri
olarak gdsterilmistir.
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Kaynak: TUIK

6.1.3. DOViZ KURLARI

Tdrk Lirasi (TL), ABD ile Tirkiye arasinda artan politik gerilim nedeniyle Kasim ayinin son
giinlerinde yogun bir baski yasamistir. TL, 21 Kasim tarihinde ABD Dolari karsisinda tarihinin

en disik seviyesi olan 3,96'dan iglem gérmiistiir. TL'nin 2017 yihnin basindan sonuna dek
Euro kargisinda yasadigi deder kaybi ise %24’e ulasmistir.

Doviz Kurlar (Aylik Ortalama)

—_— ,—/_
—— -

P
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Sub-17
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Nis-17
May-17
Haz-17
Tem-17
Agu-17
Eyi-17
Eki-17
Kas-17
Ara-17

o R/TL ommmne | SD/TL
Kaynak: TCMB

6.1.4. TUKETICi GUVENI

Tuketici Given Endeksi, tiketicilerin gelecek 12 aylik stregte genel ekonomik gorinim,
hane halki finansal durumu ve issizlik oranlarina iliskin beklentilerini 6lgmektedir. Endeks, 2017

yihinin ikinci yarisinda diisls edilimi géstermistir ve Aralik ayinda yilin en diisik seviyesi olan
65,1 olarak kayit altina alinmigtir.
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6.1.5. YATIRIM PAZARI
Perakende ve ofis piyasalarindaki yatirnmlar g6z éniine ahndiginda, yatinm piyasasi 2017

ythnin ikinci yanisinda ilk yaryila kiyasla daha iyi bir performans géstermistir. Ancak, piyasa
halen yiiksek faiz oranlarinin ve bazi bélgelerde planlanan ofis ve perakende projeleri nedeniyle
arz fazlasi riskinin olusturdugu baskiyla karsi karsiyadir. Bu badlamda, yatinmcilar yukarida
bahsedilen finansman maliyeti ve arz fazlasi riski nedeniyle temkinli hareket etmektedir.
Geligtirilen yeni projelerle ilgili 2017’nin ikinci yansinda ciddi bir erteleme gdzlemlenmemesine
ragmen planlanan proje sayisina dair piyasada disus beklentisi mevcuttur.

Gegctigimiz dénemde, Carrefour Igerenkdy ve Kipa Mersin’in satisi gibi bazi perakende
yatirnm iglemleri gézlenmistir. Yeniden gelistirme firsati sunan Carrefour Icerenkoy 2017 yilinin
en blylik islemi olarak 6ne gikmigtir. S6z konusu miilkleri satin alanlarin yerel yatinmcilar
oldugu géz 6niine alindiginda, yabanci yatinmcilardan ziyade piyasada giigll bir yerel yatinmci
ilgisi gérulmektedir. Diger yandan, sinirli likidite ve ylksek finansman maliyeti nedeniyle
mevcut varliklarini nakde g¢evirme seceneklerini dederlendiren bazi Tiirk perakende
yatinmcilarinin, énemli dlgiide portfoy optimizasyonuna yéneldikleri g6zlemlenmektedir.

Ofis yatinm piyasasl, 2017 yilimin ikinci yarisinda bir nebze aktif bir stire¢ gegirmistir.
isiem hacminin yaklagik 77 milyon USD + KDV; getiri oraninin ise %7,5 seviyesinde olacagi
ongorilmektedir. Gayrimenkul Yatinm Fonlari (GYF) ise ofis piyasasindaki en aktif yatirmcilar

olarak 6ne gikmistir.,

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. EYUPSULTAN iLGESsi

Eylpsultan; Istanbul Metropoliten Alani'nin Bati Yakasi'nda, Catalca Yarimadasi'nda yer
almaktadir. Ilce doguda Sanyer, Sisli, Kagithane, glineydoguda Beyoglu, giineyde Fatih ve
Zeytinburnu, glineybatida Bayrampasa, batida ve kuzeybatida Gaziosmanpasa ilceleri ile
gevrilidir. Ilge Hali¢'in son buldugu noktada baslayan, kuzeyde Karadeniz kiyilarina kadar
uzanan 242 km?lik genis bir alana sahiptir.

Bu genis alanda Halig kenarindaki tarihi gekirdek cevresinde gelisen kentsel yerlesme
alanlan ile metropoliten alanin kuzeyindeki orman ve havza kusad! icinde kalan kirsal
yerlesmeler yer almaktadir.

Eylpsultan Ilcesi yerlesme alanindaki mabhalleler; Eyipsultan Merkez, Nisanca,
Defterdar, Digmeciler, Islambey, Rami Cuma, Topgular, Rami Yeni, Silahtaraga, Sakarya,
Alibeykdéy Merkez, Esentepe, Karadolap, Yesilpinar, Aksemseddin, QCirgir, Giizeltepe ve
Emniyettepe mahalleleridir.

Eylpsultan ilgesi kirsal alaninda Kemerburgaz sube ve bagli olarak Mimar Sinan ve
Mithatpasa mahalleleri, Goktiirk Beldesi ile Akpinar, Agacli, Ciftalan, ihsaniye, Isiklar, Odayeri,

Piringgi ve Yayla koyleri yer almaktadir.
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Eylpsultan Ilgesi'nin kirsal alani kuzeybatiya, Karadeniz'e do§ru uzanmaktadir. Kentsel
alan engebeli bir yiizeyde yerlesmis olmasina karsin Eylpsultanin kirsal alani fazla yiiksek
olmayan tepeler, sirtlar ve hafif diizliiklerden olusmaktadir. Bati Yakasi'nda su béliimii hatti,
Dogu Yakasi‘na kiyasla, yakin oldugundan akarsular guneye, Halic'e dogru akmaktadir.
Eylpsultan Ilgesi'nin bu bdlimii dogusundaki Sariyer ilgesi ile birlikte istanbul'un Kuzey
Bandi'ndaki en o6nemli potansiyel dinlenme alanidir. Glineyde yer alan yodun vyerlesim
alanlarinin su ve oksijen kaynaklar ile gerek ormanlardaki uygun alanlarda gerekse kiyidaki
manzara setleri ve kumsallarda var olan dinlenme olanaklari buradadir. Bu alan batida
Gaziosmanpasa Ilgesi Uzerinden Catalca ormanlik alanina, oradan Terkos (Durusu) Gblii'ne ve
giderek Istranca’lara baglanmaktadir. Eytpsultan iicesi, ayni zamanda, istanbul Metropoliten
Alani’'nin birgok hizmet alanlarint da barindirmaktadir.

Bélgenin kuzeyinde, Karadeniz sahillerinde maden cikarimi yapiian maden ocaklarn ile
Gop depolama iglevi yer almaktadir. Bu ocaklar yaptiklan kazilarla topografyanin degismesine
ve gikarilan topraklarin denize doldurulmasiyla kiyr cizgisinin dedgismesine neden olmaktadir.

Eylpsultan merkez yerlesmesinin ana ulasim akslari vadi tabanlarina oturan yollardir.
Ticaret birimleri ile yogun konut alaniar bu akslar gevresinde yer almistir. Ancak vadiler
yerlesmek igin yeterli alan sunmadifindan yapilasma vadilerin her iki yakasinda egimli
yamaglarda devam etmektedir. E§imin fazla olusu nedeni ile cok katl, yliksek yoguniuklu
yapilasma ana akslarin gevresinde sinirli kalmakta, egimli yamaclarda genelde daha az kath
yapilasma gériimektedir.

Dugmeciler Caddesi referans noktasi olarak ele alinirsa yerlesme Ug bdlgeye ayrilmis
olur. Birinci bolge (A bdlgesi), caddenin kuzeydodusunda yer alan Silahtaraga, Islambey
mahalleleriyle dogusunda bulunan Eylipsultan merkez kesiminden olusmaktadir. ikinci bélge (B
bolgesi) séz konusu caddenin bulundudu cevre olan Digmeciler ile Rami Cuma, Rami Yeni ve
Topgular mahalleleridir. Ugiincii bélge (C bolgesi) ise caddenin giineyinde kalan Nisanca ve
Defterdar mahalleleridir.

Rami Cuma Bélgesi'nin kuzey kisimlarindaki Islambey Mahallesi genelde diz alanlar
Uzerinde yer almakta ve burada 5-6 kath yapiar bulunmaktadir. Egimli alanlarda (%20-40) ise
1-2 kath vyapilarin konumlandidi gériilmektedir. Alanin kuzeydogu kiyilarinda bulunan
Silahtaraga Mabhallesi ise %40’lara varan edimden dolayr 1-2 kath konutlarin yer aldigi bir
bdlgedir.

Rami-Topgular Bdigesi‘nin sanayiden ticarete ddniisen bolgelerinde kat adetleri
yikselmeye basglamistir. Yerlesme dokusu izgara sistemde olup edim agisindan en uygun
yerlesilebilecek dlzlik alanlardan olusmaktadir. Digmeciler Mahallesi 1-2 kath konutlarin
bulundugu planh alandan meydana gelmigstir. Nisanca bélgesinde genelde topodrafya diiz,
yapilasma yiksek yogunlukiudur. Tarihi dokunun bulundugu bélgelerde, gbreceli olarak,
yapilasma yogunlugu distktiir.
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Tarihi merkezde mezarliklarin bulundudu bélge diizliikten baslamakta, yamaclara
tirmanmakta, %40+ egimli alanlarda devam etmektedir. Silahtaraga Bélgesi'ndeki Pierre Lotti
Tepesi'nin de bulundudu bdlgeye kadar mezariik alaniar uzanmaktadir. Ayrica yerlesmenin
glineyinde de mezarliklar bulunmaktadir.

Yerlesmede yogunluk, edim kriterine gére Silahtaraga’da (alanin kuzeydogu kisimlar)
1-200 kisi/hektar, 201-400 kisi/hektar yogunluklu konut alanlar, %40+ egimli alanlarda yesil
alan, mezarliklar ve benzeri kullanimlar, giineyde ve kiyi kesimlerinde 1-200 kisi/hektar ve
201-400 kigi/hektar yogunluklu alanlar seklinde dadihm géstermektedir. Digmeciler ile
Islambey Caddeleri arasinda (%0-10) edimli duzlik alanlarda 1zgara sistemdeki dokuda 401-
600 kisi/hektar ve 601-800 kisi/hektar yogunluktaki konut alanlari yer almaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2017 yili Adrese Dayall Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina gére niifusu 381.114 kisidir.
6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. SATILIK ARSALAR
Taginmazlarin konumlandigi bdlgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler asagidaki gibidir.
1) Girqir Mahallesi’nde konumiu, 285 m? yiizélgimll, “Ticaret + Konut Alani” lejandina ve
“Hmax:12,50 m” yapilasma sartina sahip arsa 2.350.000,-TL bedelle satihktir.
(m2 birim satig fiyati ~ 8.245,-TL)
Eser Park: 0 (212) 673 11 67

2) Kagithane merkezde, Cendere Caddesi (izerinde konumlu, “Ticaret Alani” lejandina,
“Emsal (E): 1,90” yapilasma sartina sahip 3.000 m?2 yGzolgimli arsa 3.800.000,-USD
(~ 17.665.000,-TL) bedelle satiliktir.

(m?2 birim satig fiyati ~ 1.265,-USD / ~ 5.890,-TL)
Altin Emlak: 0 (212) 294 05 58

3) Kagithane merkezde, imrahor Caddesi (izerinde konumlu, “Ticaret + Konut Alan”
lejandina, “Emsal (E): 2,0” yapillasma sartina sahip 1.105 m?2 ylizolglimIl arsa
14.500.000,-TL bedelle satilktir. (m? birim sati fiyati ~ 13.120,-TL)

Coldwell: 0 (212) 346 33 46

4) Kagithane merkezde, caddesi (izerinde konumlu, “Konut Alani” lejandina, “Emsal (E):
1,50" yapillasma sartina sahip 3.750 m? yizélgimili arsa 9.000.000,-USD (~
41.835.500,-TL) bedelle satiliktir.

(m2 birim satis fiyati ~ 2.400,-USD / ~ 11.155,-TL)
Mos Gayrimenkul: 0 (544) 632 77 06
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6.3.2. SATISTA OLAN DAIRELER
Tasinmazlarin konumlandigi bélgede bulunan satilik dairelere ait bilgiler asagidaki gibidir.
KAGITHANE 7000 PROJESI

. .| Kullanim Alani Satis Degeri m? Birim Sati el .
Tipi| " (m2) ?TL)g Degeri (TL) i Hgilisi
2+1 107,00 585.000,00 5.460,00 0 (212) 700 04 44
2+1 107,00 680.000,00 6.355,00 0 (532) 483 00 62
3+1 145,00 725.000,00 5.000,00 0 (212) 294 05 58
3+1 142,00 965.000,00 6.795,00 0 (212) 221 67 47
Ort. m2 Birim Degeri 5.900,00

FINANSKENT PROJESi

. .| Kullamim Alant Satis Degeri m?2 Birim Sat P
Tipi (m?) ?TL)g Degeri (TL) s Ilgilisi
1+1 85,00 450.000,00 5.300,00 0 (212) 803 10 29
1+1 86,00 479.000,00 5.570,00 0 (542) 235 69 86
1+1 85,00 420.000,00 4,940,00 0 (212) 603 62 36
2+1 120,00 660.000,00 5.500,00 0(212) 803 10 29
2+1 122,00 690.000,00 5.655,00 0 (542) 235 69 86
3+1 141,00 850.000,00 6.025,00 0 (542) 235 69 86
3+1 198,00 1.350.000,00 6.815,00 0 (212) 532 88 08

Ort. m2 Birim Degeri 5.685,00

MOD ISTANBUL PROJESI

e e ]

Tipi Kulla?rlnn:)Alam Satl?T?jge" m Bll‘lm(.Srill-l)!IS Degeri figilisi

1+1 103,00 483.000,00 4.690,00 reidin.com

2+1 163,00 771.680,00 4.735,00 reidin.com
Ort. m? Birim Degeri 4.715,00

6.3.3. SATISTA OLAN DUKKANLAR

1. Aksemsettin Mahallesi, Mustafa Kemal Bulvar {izerinde yer alan yeni insa edilmis bir
binanin zemin katindaki 250 m2 kullanim alanli ve ayhk 20.000,-TL kira getirisi oldugu
beyan edilen diikkan 5.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati 20.000,-TL)
Green House: 0507 502 08 32

2. Cingir Mahallesi, Atatiirk Caddesi lizerinde konumlu yeni insa edilmis binanin bodrum ve
zemin katindaki 55 m? kullanim alanh olarak beyan edilen depolu diikkan 395.000,-TL
bedelle satihiktir. (m2 birim satis fiyat: 7.180,-TL) Yildiz Gayrimenkul: 0532 453 00 80

3. Qingir Mahaliesi'nde ve tasinmaza yakin mesafede konumlu binanin zemin katindaki
45 m? kullamm alanh olarak beyan edilen diikkan 400.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satig fiyat: 8.890,-TL) Nista Emlak: 0541 427 20 88

4. Glzeltepe Mahallesi'nde ve taginmaza yakin mesafede konumlu binanin zemin katindaki
40 m? kullanim alanl olarak beyan edilen diikkan 320.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satig fiyati ~ 8.000,-TL) Yildiz Gayrimenkul: 0532 453 00 80
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6.4. PROJENIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER
Olumiu faktorler:
= Kohumu,
» Ulagim kolayhd,
= Reklam kabiliyeti,
= Parselin buyikligiu ve konumu itibariyle az bulunur nitelikte olmast,
= Parselin mevcut imar durumu,
* Prestijli bir bélgede yer almalari,
= Gayrimenkulin bulundudu béigenin altyapisinin tamamlanmis oimasi.
Olumsuz faktor:
= Doviz kurlarindaki agir dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin
azalmis olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varhklarinin igerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve acgiklanan (ic yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklagimlar asagidaki gibidir.

o Pazar Yaklasimi

o Gelir Yaklagimi

¢ Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklasimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya kargilastirilabilir
(benzer) wvarliklarla karsilastirilmasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin beliriendigi
yaklasimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

» Degerleme konusu varliin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimig

olmasi,

» Degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lciide benzerlik tagiyan varliklann aktif

olarak islem gérmesi,

e Onemli dlgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel gézlemlenebilir

islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima &nemli
ve/veya anlamh agirik verilmesi gerekli goériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asagidaki durumiarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin dider yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
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pazar yakiagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirihp
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

o Degerleme konusu varlida veya buna 6nemli dlgiide benzer varliklara iligkin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

» Degerleme konusu varligin veya buna énemli élgiide benzerlik tastyan varliklann aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

» Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirifabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamh farkhliklarnin, dolayisiyla da
stbjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

» Guncel islemlere y6nelik bilgilerin glivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satig iceren islemler vb.),

» Varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden tiretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gdsterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarimin tek bir cari
degere dénistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varlhgin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii dederine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirhik verilmesi gerekli goriilmektedir:

» Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle dederi etkileyen ¢ok dnemli bir

unsur olmasi,

o Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadidt asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirhklandinlip
agirhklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

o Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziliyle degeri

etkileyen birgok faktérden yainizca biri olmast,

» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamaniamasina iliskin
dnemli belirsizliklerin bulunmast,

» Dedgerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmas! (6rnegin, kontrol glicli
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitcelere ulasamaz),
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o Dederleme konusu varhidin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlanndan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gbrilmesi teskil
eder.

Genel olarak yatirnmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitiendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alcinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler sz konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmig olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varli§i elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki dederin
belirlendidi yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden {iretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bigcimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylannin diigilmesi suretiyle gosterge niteliindeki deder belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

» Katihimcilarin degerleme konusu varlikla énemli &lgide ayni faydaya sahip bir varhi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimciltarin
degerleme konusu varli§i bir an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim édemeye
razi  olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir sirede yeniden
olusturulabilmesi,

o Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir
yaklagimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

» Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yakiasima
onemli ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gérilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemii ve/veya anlamh adirhk verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, degerlemeyi gergeklestirenin  diger yaklagimlarin  uygulanip
uygulanamayacagini ve maliyet yaklagsimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agdirliklandirilip agirliklandirlamayacadini  dikkate almasi gerekli
gérilmektedir:

» Katiimailarin ayni faydaya sahip bir varhigi yeniden olusturmay: disltndikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya énemli
ve/veya anlaml bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

¢ Maliyet yaklagiminin diger yaklagimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimas
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(6rnedin, maliyet yaklagiminin, degerlemesi isletmenin surekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadidinin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi),

¢ Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece glivenilir kilacak

kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmig bir varigin dederi genellikle, varligin olusturulmasinda gegen
streye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve
katihmalarin, varhigin, tamamlandigindaki degderinden varhgr tamamlamak -icin gereken
maliyetler ile kar ve riske gére yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile Uluslararasi Degerleme Standartlari
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Degerleme
galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiinda, 6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve guvenilirlijine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklegtirenlerin bir varigin dederlemesi igin birden fazla dederleme yéntemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.

Parsel lzerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gbre pazar dederinin
tespitinde maliyet yaklasimi yontemi, projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinki pazar
degerinin tespitinde ise gelir yaklasimi yéntemi kullanilacaktir.

Maliyet yaklagimi yénteminin uygulanmasinda giincel arsa ve ingaat maliyetleri dikkate
alinmigtir.  Gelir yaklagimi yénteminde uygulanma yontemi olan indirgenmis nakit akimi
tablosuna esas tegkil eden satis dederleri mevcut piyasa verilerinden elde edilmistir.

Degerlemeye konu taginmaz natamam durumda olmasi nedeniyle parsel (zerinde insa
edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi
yontemi kullanilmayacaktir. Ancak pazar yaklagimi yéntemi: maliyet yaklasimi yonteminde ele
alinan bilesenlerden arsalarin degerinin hesaplanmasinda kullanilacaktir.

Degerlemeye konu tasinmazlarin tamamlanmasi durumunda emsal teskil edecek nitelikte
satilik bir bina veya binalar bulunamamasindan dolay! projenin tamamlanmasi durumundaki
pazar degerinin tespitinde pazar yaklagimi yéntemi kullaniimayacaktir. Ancak pazar yaklasimi
yontemi; gelir yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama m?2 satig degerlerinin tespitinde
kullaniimistir.

Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 295 adet lnitenin bilgi amacli olarak satis
dederleri sunulmustur.
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8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI
TESPITI

8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
Bu ydntemde, var olan bir yapinin ginimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa

edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklagimda gayrimenkuliin
degerinin arazi ve binalar olmak lzere iki farkh fiziksel olgudan meydana geldigi ve énemli bir
kalan ekonomik &mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacag) géz éniine alinir. Bir bagka deyisle bu yéntemde, mevcut bir gayrimenkuliin
bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazang varsa
eklendikten sonra, aginma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi
dederinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile
agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun dederini
bilmese bile malin gergek bir degeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

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

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

Maliyet yaklasimi yontemi ile taginmazin pazar degerinin tespitinde asagdidaki bilesenier
dikkate alinmistir:

1) Arsanin degeri
2) Arsa lizerindeki insaat yatirimlarinin mevcut durumuna gére maliyeti

Not: Bu bilesenler, arsalar ve ingaat yatinmlarninin ayn ayri satisina esas alinabilecek degerler anlaminda
olmayip tasinmazin toplam degerinin olusumuna 1sik tutmak iizere verilmis fiktif biytkltklerdir.

8.1.1. ARSALARIN DEGERI

Arsanin degerinin tespitinde “pazar yaklagimi yontemi” kullanilmistir.

Bu yoéntemde arsanin bulundugu bélgede yakin doénemde pazara gikarilmis/satiimis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktérler cercevesinde
fiyat ayarlamasi yapiimis ve konu arsalar igin m2 birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, imar durumu, fiziksel 6zellikler ve biiyiklik gibi kriterier

dahilinde karstlagtinimig; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden faydalanilmistir.
ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

Emeatter ™V Konum e STl euyauk P | Emeal
Emsal 1 8.245 -30% -10% 15% -20% -10% 3.710
Emsal 2 5.890 -25% -10% 20% -20% -10% 3.240
Emsal 3 13.120 -35% -10% 0% -20% -10% 3.280
Emsal 4 11.155 -10% -5% -5% -20% -25% 3.905
Ortalama 3.535
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Dederleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
tasinmazin konumu, imar durumu, fiziksel 6zellikleri ve buylkligtu dikkate alinarak takdir
olunan m? birim pazar degeri asagdidaki tabloda sunulmustur,.

PAZAR DEGERI

m2 Birim Pazar Degeri Yuvarlatilmis
(TL) Pazar Degeri (TL)

859 129 22.302,56 3.535 78.840.000

Ada No Parsel No Yiiz6lgiimii (m?)

8.1.2, ARSA UZERINDEKi INSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI

insa edilecek olan projedeki bloklarin yapi ruhsatlarina gére yapi simiftan IV-A’dir.
Bloklarin mahal listesi g6z dniinde bulunduruldugunda insaat m2 birim maliyetlerinin *“Mimarhk
ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2018 yili Yapi Yaklastk Birim
Maliyetleri Hakkinda Tebli§’inde yayinlanan m2? birim bedellerinden (III-B: 966,-TL / IV-A:
1.016,-TL) daha yiiksek seviyede olacagi &ngériilmiistiir. Ayrica Istanbul genelinde konut
projeleri incelendiginde (muteahhit firmalar ile yapilan goriasmeler, sirket arsivimizde yer alan
benzer projelerin gerceklesme maliyet verileri) bu maliyet bedellerinin bayindirhik fiyatlarinin %
20’sine kadar cikabilecedi gérilmektedir. Buna gore Projenin detaylari ve mahal listesi
incelendiginde III-B yapi sinifi bloklar igin 1.160,-TL/m?; IV-A yapi sinifi bloklar igin

1.220,-TL/m? birim deger alinmasi uygun gériilmustir. Projenin toplam maliyeti asagidaki

tabloda hesaplanmistir.

Ada/Parsel Yapi . Toplam n‘fznzal‘:l% roptam
Blok No p Insaat Alani S Maliyet
No Sinifi (m2) Maliyeti Degeri (TL)
(TL) 2
A1-A2-A3 ve C4-C5 I11I-B 13.905,93 1.160 16.131.000
859/129 -B2-C1-C2-
PIrBaLl-C2C3ve | nvea | 83.002,92 1.220 | 101.264.000

Toplam |117.395.000

Emlak Konut GYO A.S.’den alinan bilgiler dogrultusunda projenin genel insaat seviyesi
yaklagik % 15,48'dir. Mevcut durum ingaat maliyet bedeli 18.172.000,-TL (117.395.000,-TL x
% 15,48 = 18.172.746) olarak hesaplanmistir.

8.1.3. ULASILAN SONUC
Arsanin dEGENi.........couvuiieercueeeececeste e eee oo es e : 78.840.000,-TL
Insaat yatinmlannin mevcut durumuna gére maliyeti....... : 18.172.000,-TL olmak (izere
Toplam 97.012.000,-TL'dir.
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9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKiI BUGUNKU
PAZAR DEGERININ TESPiTi

9.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir yaklagimi yéntemi iki temel yéntemi destekler. Bu yontemier; direkt (dogrudan)

indirgeme yaklagimi yéntemi ve getiri (gelir) indirgeme yakiasimi yontemidir.

Direkt indirgeme yaklagimi yéntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger géstergesine
dénugstiirmek igin kullanilan bir yéntemdir. Bu dénigim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bodlerek veya bunu uygun bir gelir faktériyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklagimi yéntemi, miilklerin dengeli bir bicimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal &zellikleri ve gelecege yonelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bigimde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklasimi yontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak bugiinki deger géstergesine dénustiiriilmesi icin kullanilir, Bu yéntem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen miilkiyet dénemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. indirgenmis nakit akigi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en énemli
ornegidir. Indirgenmis nakit akigl analizi; bir milkin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayah bir finansal modeileme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi I¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Degerdir.

Degerlemede “Net Bugiinkii Deger”in tespitine yonelik bir calisma yapilmistir. Bu
yontemde, gayrimenkuliin dederinin gelecek vyillarda liretecegi serbest nakit akimlarinin
bugiinki degerlerinin toplamina esit olacagini 6ngériliir. Gelir indirgeme yaklagimi yénteminde
degerleme konusu gayrimenkullerin net bugiinki degeri 2 yillik slireg igerisinde hesaplanmistir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlan; ekonominin, sektériin ve gayrimenkuliin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve gayrimenkullerin toplam degeri
hesaplanmigtir. Bu toplam deger, tasinmazlarin mevcut piyasa kogullarindan badimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.

Ayrica gelir yaklagimi yénteminde vergi éncesi dénem ve reel iskonto orani esas alinarak

hesaplama yapilmistir,

9.1.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER
* Degerleme konusu tasinmazin iizerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler hazirlanmis

ve yap! ruhsati alinmistir. Yapi ruhsatindan elde edinilen verilere toplam insaat alani

asagidaki tabloda belirtilmistir.
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Yapi Toplam Insaat
Ada/Parsel No Blok No Sinify Alani (m?)
Al1-A2-A3 ve C4-C5 I11-B 13.905,93
859/129 >
B1-B2-C1-C2-C3 ve D1-D2 IV-A 83.002,92
Toplam 96.908,85

Projedeki daire tipleri, sayilan ve satisa esas genel brit alanlan asadida tablo halinde

sunulmustur,

Daire Tipi Adet Genel Briit Alan (m?2)
241 232 27.904,77
3+1 107 19.103,04

3+1 dubleks 20 4.832,79
4+1 13 2.910,59
5+1 dubleks 2 615,73
Toplam 374 55.366,92

Projedeki ticari (nite tipleri, sayillan ve satisa esas briit alanlan asagida tablo halinde
sunulmustur.

)
»
(] AXe[s
i

Asma kath diikkan 10 1.879,30

Cafe 1 358,90
Toplam 11 2.238,20

Rapor konusu projenin kullanim amac bazinda toplam satilabilir alanlarinin  dagihimi
asagidaki tabloda sunulmustur.

Bagimsiz Satisa Esas Briit

Ada/Parsel No Kullanim Amaci

Boliim Adedi Alani (m?2)

Konut 374 55.366,92
859/129 Asma Katl Dlikkan - Cafe 11 2.238,20
TOPLAM 385 57.605,12

Projenin bugiinkli finansal degerinin bulunmasinda tiim daire ve ticari (initelerinin
tamaminin satilacagi dikkate alinmistir.

Dederlemede bolgedeki emsal olabilecek taginmazlar ve projeler dikkate alinmistir. Bu
bilgiden hareketle olast yapilacak bir projede yer alacak konutlarin ortalama m? satis degeri
5.435,-TL, ticari alanlarin ortalama m? satis dederi 9.750,-TL olarak kabul edilmigtir.
Rapor konusu arsa lzerinde gelistirilecek proje binyesindeki gayrimenkullerin de m2 basina
satis dederinin 2019 ve daha sonraki yillar icin % 10 kadar artacagi 6ngorilmistir.
Satislarin Gergceklesme Orani:

Satigin yillara gére dagihmlar asadidaki oranlar ile gergeklesecegi varsaylimistir.

SATIS DONEMLERI

Konut Satis Orani % 70 % 20 % 10
Dukkan Satis Orani % 0 % 50 % 50
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Nispi bir kargilagstirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (iilke riski), spesifik endtistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde ediimektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler iizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatinm risklerinin géz &niine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri
Orani (llke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi.

Risksiz getiri orani; bu varliklar Gizerindeki getirilerin géstergesi olarak Tiirkiye Cumbhuriyeti
Merkez Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlarn baz alinmigtir. Yapilan hesaplamalarda 2016-
2018 yih ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 10 civarindadir.

Risk primi; eklenen risk primi (lke, bélge, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken taginmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yénetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, séz
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha dusuk likiditesi igin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirmlardan (6rnegdin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasilla ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin kargilagtinimasi ile &igilebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi sirasinda ortaya Gikabilecek her tlrli (yénetimsel, ekonomik ve
dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak kabul edilmistir.

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukandaki faktérlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 13 (Risksiz Getiri Orani
(%10) + Risk primi (%3)) olarak kabul edilmistir.

Parsel Uzerinde inga edilmesi planlanan proje igin arsa satigi kargiigi gelir paylasimi

sozlesmesi yapilmis olup, hasilat orani % 38'dir.

9.1.2. ULASILAN SONUC

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglart ekteki Indirgenmis Nakit Akis

tablosunda sunulan analiz sonucunda; projenin satis hasilatlarinin bugiinkii toplam finansal
degeri ~ 290.820.000,-TL olarak bulunmustur.

Ulasilan bu deger; parsel iizerinde insaati devam etmekte olan projenin mevcut

onayli mimari projelerine ve yap: ruhsatlarina gére belirlenmis olup, farkh bir

projenin uygulanmasi durumunda ulasilan degerde de farklilik olabilir.
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10. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

10.1. NIHAI DEGER TAKDIRi
Parsel Uzerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gore pazar dederi;

maliyet yaklasimi yéntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki buglinkii pazar degerinin
tespiti ise gelir yaklagimi yéntemi ile belirlenmistir.

Buna gore; parsel lizerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar
dederi igin 97.012.000,-TL (Doksanyedimilyononikibin Tiirk Lirasi), projenin
tamamlanmasi  durumundaki  bugiinkii pazar degeri igin ise; 290.820.000,-TL
(ikiyiizdoksanmilyonsekizyiizyirmibin Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.

Parsel lzerinde gergeklegtirilen proje hasilat paylagimi modeli gelistiriimekte olan bir
proje olup parsel icin Emlak Konut GYO A.S. ile Yeni Yapi ingaat San. ve Tic. A.S. - Taca Ins.
ve Tic. A.S. is ortakhd arasinda sbzlesme yapilmistir. Sézlesmede Arsa Satisi Karsiidi Satig
Toplam Geliri (ASKSTG) 442.500.000,-TL + KDV, Arsa Satigi Karsihgr Sirket Payi Toplam Geliri
(ASKSPTG) 168.150.000,-TL + KDV ve % 38 Arsa Satigi Karsiidi Sirket Payi Gelir Orani
(ASKSPGO) bilgileri yer almaktadir. Sozlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat payi
%38'dir. Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu arsay! hasilat paylasimi karsihiginda
ylkleniciye tahsis ederek projeyi gerceklestirmektedir. Projeler igin sdzlesme geredi her tirli
ingaat maliyetine yliklenici firma katlanmaktadir. Sozlegmenin feshi durumunda yiiklenici firma
o ana kadar yapmis oldugu tiim ingaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S.'den
talep edebilmektedir.

Bu bilgiden hareketie miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ye ait olan arsanin degerinin,
mevcut durum itibariyle Emlak Konut GYO A.S. payina diigen degere karsilik geldigi ve bu
degerin minimum deger olacadi kanaatine varilmigtir.

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar degeri 290.820.000,-TL olarak
hesaplanmigtir.  Projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. payi
290.820.000,-TL x 0,38 = (110.511.600) 110.510.000,-TL olarak hesaplanmistir. Ancak
yapilan sézlesmeye gére Emlak Konut GYO A.S.nin  payina dlisen asgari gelir
168.150.000,-TL dir.

Tim bu sézlesmelere ve ek protokollere istinaden Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm
Ortakhigr A.S.'nin % 38 hissesine dsen, projenin mevcut durumuna gére pazar dederi icin;
toplam arsa dederi olan 78.840.000,-TL (Yetmigsekizmilyonsekizyiizkirkbin Tiirk
Liras1), projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.$S. payl 168.150.000,-TL

(Yiizaltmissekizmilyonyiizellibin Tiirk Lirasi) olarak hesaplanmstir.
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11. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde, arsalarin

konumlarina, blyikliiklerine, fiziksel 6zelliklerine, imar durumlarina, yapilarin planlanan
mimari Ozelliklerine, insaat kalitelerine ve gcevrede yapilan piyasa arastirmalarina gore
guniamiz ekonomik koguliar itibariyle takdir olunan toplam KDV hari¢ pazar degerleri asagida
tablo halinde sunulmustur.

Projenin Mevcut Durumuna Gére Pazar
Degeri
Projenin Mevcut Durumuna Goére Emlak

97.012.000 20.718.000

Konut GYO A.S. Hissesinin Pazar Degeri 78.840.000 16.838.000
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Bugiinkii Pazar Degeri 290.820.000 62.109.000
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Emlak

Konut GYO A.S. Hissesinin Bugiinkii Pazar 168.150.000 35.911.000

Degeri
Not: 26.06.2018 ginii saat 15:30'da belirlenen
1,-USD = 4,6824 TL'dir.

gbsterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gore

Rapor konusu “Yenikdéy Konaklari iIstanbul” projesinin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde GYO portfoyiinde “projeler” bashg: altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor, lg orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 27 Haziran 2018
(Dederleme tarihi: 21 Haziran 2018)

(’7 Saygilarimizla,

T\ | 7

-

Batuhan BAS Nurettin KULAK
Sehir Plancisi Jeoloji Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

s INA Tablosu

¢ Uydu Gériinusleri

o Tapu Suretleri ve Taginmaza Ait Tapu Kayit Belgesi

e Imar Durumu Belgeleri ve Plan Notlari

e Vaziyet Plani

e Yapi Ruhsatlani

* Onayli Mahal Listesi, Onayh Bagimsiz B&liim Listesi

* Hasilat Paylagimi Sézlesme Ornedi

s Fotografiar

» Bagimsiz B6lim Bazinda Pazar Dederi Tablosu (295 adet (nite)

¢ Raporu Hazirlayanlan Tanitici Bilgiler ve SPK Lisans Belgeleri
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