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RAPOR BILGILERi

Degerlemeyi Talep Eden : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakliidi A.S.
Raporu Hazirlayan Kurum : Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S.
Dayanak Sézlesmesi : 01 Ekim 2019 tarih ve 060 kayit no‘lu

Degerleme Tarihi : 24 Aralik 2019

Rapor Tarihi : 31 Araltk 2019

Raporlama Siiresi : Sis glinii

Rapor No : 2019/EMLAKGYOQ/060

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam milkiyet

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

istinaden asadida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kismin pazar dederinin ve projenin tamamlanmasi
durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kismin Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin
tespitine . yénelik olarak hazirlanmistir.  Aynica
miigterinin talebi dogrultusunda proje bilinyesinde
yer alan 772 adet Unitenin badimsiz boliim bazinda
bilgi amacgh olarak pazar dederleri rapor ekinde
sunulmustur.

GAYRIMENKULLERE AiT BILGILER

Gayrimenkullerin Adresi : Evora Izmir Projesi, Umurbey Mahallesi, Isciler
Caddesi, 1497 Sokak,
Konak / izMiR

Tapu Bilgileri Ozeti : Izmir ili, Konak ilcesi, Umurbey Mahallesi, Umurbey
Mevkii'nde  konumlu toplam  35.383,63 m?
yluzélgimli 3 adet parsel

Sahibi : Bkz. Rapor 4.1. Milkiyet Durumu

Tapu Incelemesi : Taginmazlar Uzerinde kisitlayicr  bir  takyidat
bulunmamaktadir.

imar Durumu : 8110/1 ve 8115 no'lu parseller 1/1000 &lgekli

uygulama imar plani'nda “E: 2,00” vyapilasma
sartlarinda “Ticaret + Turizm + Konut Alanl”,
8115/4 parsel ise “Cami Alan1” lejandina sahiptir.

En Verimli ve En iyi Kullanimi : Biinyesinde ticaret ve konut Uniteleri barindiran
nitelikli bir projesi gelistiriimesi

GAYRIMENKULLER ICiN TAKDiR EDILEN DEGERLER (KDV HARIC)

Projenin Mevcut Durumuna Goére Pazar Dederi 241.646.812,-TL

Projenin Mevcut Durumuna Gore Emlak Konut GYO A.S.
Hissesinin Pazar Degeri

238.289.812,-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Pazar Degeri 693.657.000,-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundakl Emlak Konut GYO A.S.
Hissesinin Bugii

585.200.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani ‘Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Sorumlu Dedgerleme Uzmani Alican KOGALI (SPK Lisans Belge No: 401880)
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1. BOLUM RAPOR BiLGILER}

RAPORU TALEP EDEN : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN

GAYRIMENKULLERIN ADRESI : Evora izmir Projesi,
Umurbey Mabhallesi, isgiler Caddesi, 1497 Sokak,
Konak / IzZMIR

DAYANAK SOZLESMESI + 01 Ekim 2019 tarih ve 060 kayit no'lu

DEGERLEME TARIHi : 24 Aralik 2019

RAPORUN TARIHI : 31 Aralik 2019

RAPORUN NUMARASI i 2019/EMLAKGYO/060

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

istinaden yukarida 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 Turk Liras
cinsinden pazar - dederinin tespitine vybénelik olarak
hazirlanmigtir. Ayrica misterinin talebi dogrultusunda
proje blinyesinde yer alan 772 adet Unitenin badimsiz
bélim bazinda bilgi amagh olarak pazar degerleri rapor
ekinde sunulmustur.

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI : Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayih

“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Tebli§” hikimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporiarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 -sayill "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlan Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayih karar ile Uluslararasi Degerleme
Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor;
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 saylli tebligin
1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Batuhan BAS (Sorumlu Dederleme Uzmani)
Alican KOGALI (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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GAYRIMENKUL CEGERLEME

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,
Balmumcu - Besiktas / 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 SiciL NO 1 934372

SPK LISANS TARIHI : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye

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

BDDK LISANS TARiHi : Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme
ve ‘Dene'tleme,Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin dederlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

FAALIYET KONUSU

Yirariikteki mevzuat gercevesinde her tirli resmi ve
Ozel, gergcek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayah hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, dederlerini tespit etmeye yodnelik
tim raporlar diizenlemek, analiz ve fizibilite galismalarini
sunmak ve problemli durumlarda goériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Barbaros Mahallesi, Mor Stimbiil 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 yatirim

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazill amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal
haklara yatirm yapmak lzere ve kayitl sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.
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GAYRIMENK UL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLIiLIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLiLiK KOSULLARI

Bu rapor, miigterinin talebi iizerine; projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi

durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin pazar dederinin Tiirk Lirasi cinsinden
tespitine yonelik hazirlanmigtir. Ayrica miigterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer
alan 772 adet Unitenin bagimsiz bolim bazinda degerleri bilgi amagh olarak rapor ekinde
sunulmustur. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen bir siniflama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yiikimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalﬁ1ak5|zm hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
deéistirmesindekullamlmasn gerekli gorillen tahmini tutardir.

Bu dejerleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

o Aﬁaliz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhgl pesinen

kabul edilmistir.

¢ Alict ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

e Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

fayday| saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

e Gayrimenkullin satigi igin makul bir siire taninmistir.

o Odeme nakit veya benzeri araglérla pesin olarak yapiimaktadir.

e Gayrimenkulin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlarn (izerinden gerceklestiriimektedir.

« Gayrimenkullin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.

o Takdir edilen deder; degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine

dzgidir.
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3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

» Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gcercevesinde dogrudur.

) Rapbrda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kogullarla
Kisttli olup kisisel, tarafsiz ve Gnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonugclardan
olusmaktadir.,

o Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede déniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igihdeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

¢ Degerleme calismasini gergeklestiren kigiler ve kurulusumuzun taraflara karst herhangi
kisisel bir glkanimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yépllmaktadlr.

* Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiimiz iicret, miisterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi ve
bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagl degildir.

» Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimistir.

. Réporlama asamasinda gérev alanlar mesleki editim sértlarlna sahiptir.

e Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda gorev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiiril konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

e Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

* Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulii ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama ylkumlGlaga ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke

ve kurallarin denetimi yapilmaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENiIN) HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

8110/1 8115/3 8115/4
SAHiBI Emlak Konut GYO A.S. Emlak Konut GYO A.S. Maliye Hazinesi
L : izmir izmir fzmir
iLCESi "Konak Konak Konak
MAHALLESI Umurbey Umurbey Umurbey
MEVKii Umurbey Umurbey -
PAFTANO ! - _ )
ADA NO : 8110 8115 8115
'PARSEL NO 1 3 4
et | MO ey O g e sl o
YUZOLCUMU 24.173,12 m2 8.469,32 m?2 2.741,19 m?2
'HISsESi : 1/1 1/1 1/1
'YEVMIYE NO 35011 35011 35011
CILT NO : 471 472 472
SAYFA NO : 1388 1397 1398
TAPU TARIHI : 12.12.2019 12.12.2019 12.12,2019

Not: Evora Izmir projesi “Izmir Konak 1. Etap Arsa Satigi Karsihigi Gelir Paylagimi Isi” kapsaminda
insa edilmektedir. Proje sbzlegmesi 8115 ada ve 4 no’lu parseli (eski 7701 ada 1 parsel) de
kapsamakta olup s6z konusu parsel diizenleme ortaklik pay! (Cami Alani) olarak ayrilmis olup
tizerinde uygun yapilagma gergeklestikten sonra ilgili kuruma devredileceginden degerleme dist
birakilmigtir. '

4.2, TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

31.12.2019 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Mudirligh Tasinmaz Dederleme
Modild Sistemi'nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gére rapor konusu
parseller {izerinde asagidaki notlarin bulundudu belirlenmistir.

8110 ada 1 no’lu parsel lizerinde;
Beyanlar Boliimii:

e 6306 sayil Kanun geregince riskli yapidir. (22.06.2016 tarih ve 17904 yevmiye no ile)
e 6306 sayili Kanun geregince riskli yapidir. (19.01.2016 tarih ve 1645 yevmiye no ile)
* 6306 sayili Kanun geregince riskli yapidir. (16.06.2016 tarih ve 17226 yevmiye no ile)
* 6306 sayill Kanun geregince riskli yapidir. (16.06.2016 tarih ve 17225 yevmiye no ile)
8115 ada 3 no’lu parsel iizerinde:

Beyanlar Boliimii:

e 6306 sayili Kanun geregince riskli yapidir. (16.06.2016 tarih ve 17225 yevmiye no ile)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

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

8110/1 parsel iizerinde tapuda “Mustemilath Kargir Ev ve Arsa”; 8115/3 parseller
tizerinde tapuda “Ug¢ Kargir Ev, Bahgeli Kargir Ev, Kerpi¢ Ev ve Arsa” olarak tescili yapiimis
bina bulunmaktadir. Tasinmazlarin tapudaki niteligi ile fiili kullanimi uygun dedgildir.
Taginmazlar yerinde “arsa” niteligindedir. Ayrica tapu kayitlarina parsel Uzerindeki bina icin
riskli yapi -beyani bulunmaktadir. 6306 sayil yasa kapsaminda parseldeki kat milkiyeti iptal
edilerek taginmazin niteligi “arsa” olarak tescil edilecek olup bu durum Gayrimenkul Yatinm
Ortakliklarina lligkin Esaslar Tebligi’nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (r) bendinde belirtilen
hukiimler cercevesinde kisitlayici 6zelli§i olmayip, tasinmazin devrine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir

Tapu kayitlar incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hitkimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakh§ portféyiinde
“projeler” bashig altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig1 goriis ve
kanaatindeyiz. -

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGiLERi
Konak Belediyesi Imar Midurligi‘nde yapilan arastirmalarda rapor konusu parselierin

08.08.2019 tarihinde onaylanmis olan 1/1000 &igekli Izmir ili, Konak ilgesi, Kurugcay ve
Umurbey Mahalleleri igerisindeki Muhtelif Parsellerde yapilan Uygulama Imar Plani Revizyonu
plani kapsaminda kalmaktadirlar. Parsellerin sahip oldudu lejand ve yapilasma sartlari asadida
tablo halinde sunulmustur.

ADA /

PARSEL LEJAND YAPILASMA SARTLARI
NO

|
8110/1 Ticaret+Turizm+Konut Alani Emsal (E): 2,00

| 8115/1 Ticaret+Turizm+Konut Alani Emsal (E): 2,00

| Emsal (E): 1,00
Avan projeye gbre uygulama yapilacaktir.

8115/4 ibadet Alani (Cami)

Not: Emsal (E): Yapinin bltiin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve gati katlar ve kapali cikmalar dahil kullanilabilen
bitin katlarin igikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.
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4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESI
Konak Belediyesi imar Midirlagi'ndeki proje icin (eski 7700/1 ve 7689/1 parseller) igin

alinmig olan yapi ruhsatlari asagida tablo halinde listelenmistir.
G —_— e

1L n
Ortak Alan Dahil

Ada / Blok Yapi Ruhsat Bag. Bol.

Parsel No No Tarihi/Ruhsat No Adedi R el e {oplm Jene sl

8115/3 K_| 240 21.627,71 V-A

(E:7700/1) L | 27:09.2018/71 5. 19.340,47 | V-A

8110/1 B3 132 31.467,36 V-A

(E: 7689/1) ¢  21:11.2018/75 189 32.606,43 V-A
TOPLAM 105.041,97

Proje kapsaminda; parseller lizerinde ingaati devam bloklarin yapi denetim isleri Kazimdirik
Mahallesi, Fatih Sultan Mehmet Caddesi, Ahmet Mustafa Ibrahim Seyha_'n:Sitesi A Blok, No: 29-
3/1 Bornova, izmir adresinde konumlu olan Ozsoylu Yapi Denetim A.S. tarafindan yapilmaktadir.

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Ilgili mevzuat uyarinca parsel iizerinde 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 tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhigi portféyiinde
“projeler” bashg altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve
kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iIMAR

DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGIiSIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yiliik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin miulkiyet

durumundaki degisiklikler asagida belirtilmistir.

* Rapor konusu 8110/1, 8115/1-3 no'lu parseller Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetindeki
7698 ada 1 parsel ile 7700 ada 1 parsellerde 12.12.2019 tarihinde yapilan imar
uygulamasi sonucu olusmuslardir.

* Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine olan 7698/1 ve 7700/1 no'lu parseller 31.01.2018
tarih ve 2887 yevmiye no ile yapilan imar uyguimasi sonucu olusmuslardir.

4.4.2, IMAR DURUMUNDAKI DEGISIiKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkullerin imar

durumunda asagidaki dedisikliklerin bulundugu tespit edilmistir.

* Parseller, 16.12.2011 onay tarihli 1/1000 b&lgekli Alsancak Liman Arkasi Salhane
Bolgesi. Uygulama Imar Plani Kapsaminda “Emsal (E): 2,00 yapilasma sartlarinda
“Turizm + Ticaret + Konut Alani” lejandina sahiptirler.

* Bu plandan sonra parseller 08.08.2019 tarihinde onaylanmis olan 1/1000 dlgekli izmir
ili, Konak ilgesi, Kurugay ve Umurbey Mahalleleri Icerisindeki Muhtelif Parsellerde
yapilan Uygulama Imar Plani Revizyonu Plani’nda kalmaktadirlar.
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4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICiN SiRKETiMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Sirketimiz tarafindan dederleme konusu proje igin daha dnce hazirlanan dederleme
raporu bulunmamaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULLERE (PROJEYE) iLiSKIN ANALIZLER
5.1. KONUMU VE GEVRE OZELLiKLER}

Dederlemeye konu tasinmazlar; izmir ili, Konak ilgesi, Umurbey Mahallesi, Isciler Caddesi

zerinde konumlu ingaati devam eden Evora izmir projesidir.

Proje, Izmir Limani'min glineyinde, Tren Yolu hatti ve Alsancak Gar’’nin dodusunda
konumlanmakta olup yakin gevresinde Ege TV, Alsancak Stadyumu, TCDD Bélge Midaraga,
Izmir Limani, Toprak Mahsulleri Ofisi Depolari, Tarihi Havagazl Santral Binasl ve Etkinlik Alani
yer almaktadir.

Bélge, orta ve (st gelir seviyesine sahip aileler tarafindan tercih ediimektedir.

Konumu, ulagim kolayhgi, ana ulasim .akslarina yakinhgi, deniz manzarasi ve reklam
kabiliyeti tasinmazin degerini olumlu yénde etkilemektedir.

Proje, Alsancak Gari’'na 2,30 km, izmir Limani'na 2,7 km, Adnan Menderes Havalimani'na
ise 20 km mesafededir.

Bolge, Konak Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.
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5.2. PROJE PARSELLERININ GENEL OZELLIKLERI
* Parsellerin ylizdlglimleri asagida tabio halinde listelenmistir.
ADA NO PARSEL NO YUZOLCUMU (m?2)

8110 1 24.173,12 B
8115 3 8.469,32
8115 4 2.741,19

» Evora Izmir projesi “izmir Konak 1. Etap Arsa Satigi Karsiligi Gelir Paylagimi Isi” kapsaminda
insa edilmektedir. Proje stzlesmesi 8115 ada ve 4 no’lu parseli (eski 7701 ada 1 parsel) de
kapsamakta olup séz konusu parsel diizenleme ortaklik payr (Cami Alani) olarak ayriimis
olup Uzerinde uygun yapilasma gergeklestikten sonra -ilgili kuruma devredileceginden
dederleme digi birakilmigtir.

* Parseller Gizerinde projeye ait bloklarin insaat isleri devam etmektedir.

* Diiz ve egimsiz bir topografik yapiya sahiptirler.

* 8110 ada 1 parsel dikdoértgen bigiminde, 8115 ada 3 parsel ise yamuk biciminde bir
geometrik sekle sahiptir.

* Bélgede altyapi tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGIiLER

* Parseller Uzerinde gerceklestirilecek proje igin Emlak Konut GYO A.S. ile Teknik Yapi Teknik
Yapilar San. ve Tic. A.S. & Halk Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. Is Ortakh§i arasinda
sézlesme yapimistir. S6zlesmenin detaylart asadidaki gibidir.
Arsa Satis Karsihg: Satis Toplam Geliri (ASKSTG)=1.672.000.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsilig) Sirket Pay: Geliri Orani (ASKSTPO)=% 35
Arsa Satis Karsiligi Asgari Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSTPG)=585.200.000,-TL

* Proje parseli zerinde 4 adet blok planlanmigtir. Rapor tarihi itibariyle tiim bloklar igin yapi
ruhsatlar alinmistir.

= Halihazirda projenin hafriyat calismalari tamamlanmis olup, kaba insaat calismalan
baglamigtir. Projenin genel insaat seviyesi % 1,59 mertebesindedir.

= Parsel Uzerindeki projeye ait yapi ruhsatlarina gére bloklarin genel ézellikleri asadidaki
tabloda sunulmusgtur.

 YENi YAPI RUHSATI
i Ortak Alan Dahil
Ada / Blok Yapi Ruhsat Bag. Bol.
Parsel No No Tarihi/Ruhsat No Adedi Bloklarin Toplam | Yapi Sinifi
8115/3 K 240 21.627,71 V-A
27.09.2018 / 71 — S ——
(E: 7700/1) L / 211 19.340,47 VA
B3 132 31.467,36 V-A
8110/1 | 21.11.2018 /75 | — -
(E: 7689/1)_ C 189 32.606,43 V-A

* Proje biinyesinde yer alan konutlarin tip, lnite sayisi ve genel briit alanlar asagida tablo
halinde listelenmistir.
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SATISA ESAS BRUT

DAIRE TIPI ADET
1+1 506 _ 34.067,21
2+1 _ 109 _ 11.010,70
3+1 _ 120 19.560,82
4+1 _ 18 _ 3.971,34
‘Asma Kath Dikkan | 19 5.044,00
772 73.654,07

Not: Rapor konusu parseller Gzerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate
alinmistir. Séz konusu projeden farkli bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat
projesi alinmasi durumda) bu raporda gelir yaklagimi ydntemi ile ulasilan dederler gegersiz
olacaktir.

5.4. EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALizZi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varhigin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve
finansal olarak karli olan en yiiksek dlizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir
varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar
katiimaisinin varlik igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére
belirlenir.

Yukaridaki tammdan hareketle degerleme konusu taginmazlarin konumlari, biytkiikleri,
.ve imar durumlari dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim seklinin “biinyesinde ticari
Uniteleri barindiran nitelikli bir konut projesi geligtirilmesi” uygun olacadi gériis ve
kanaatine vanimigtir.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILiSKiN ANALIiZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

Gayrisafi yurt ici hasila 2019 yili ilk geyredinde yilhk bazda %2,6 daraldi. 2018 yilinin
ikinci yarisinda TL'de yasanan deder kaybt ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda ig
talepte goriilen yavaglamanin bliylimeyi daraltici etkisi 2019 ilk geyreginde devam etmistir. Ote
yandan, finansal piyasalarin ilk geyrekte dengelenmesi, kur oynakh§inin. gerilemesi ve ézellikle
ticari kredilerde yagsanan canlanma neticesinde kismi bir  toparlanma gerceklesmistir. Bu
dénemde hane halk: tiiketimi ve yatinmlarda siiregelen gerileme, kamu harcamalari ve net
ihracat performans! ile karsilanmaya cabsiimistir. Ancak Nisan ayi sonrasinda finansal
durumdaki sikilagmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci geyrek boyunca hissedilmistir. ilk
geyrek sonunda sanayi aktivitesinde baglayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamistir.
Yilin ilk geyreginde yillik bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama
ile birlikte ikinci geyregin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Oncil niteliginde imalat sanayi satin alma yéneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
Ozellikle ihracat sipariglerindeki artisin etkisiyle, 47,9'a yiikselerek Temmuz 2018'den bu yana
en yliksek seviyeye ¢ikmistir. Bu ayki verilerde yeni ihracat sipariglerinin biiylime bdigesine
gegmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde bagta Avrupa Birligi Gilkeleri olmak iizere
kiresel biylime gérliinimine iligkin kismi yavaglama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
guciini  korumug olmasi biylime dinamikleri agisindan olumiudur. Yurt ici talepteki
yavaglamaya bagh olarak firmalarin dis piyasalara y6nelme edilimi ve pazar cesitlendirme
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esneklidi mal ihracatini desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi
faaliyetteki yavas seyir ithalat talebini sinirlamigtir.

Turizmdeki gigli seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmistir. Cari islemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermis ve yilin ilk bes ayinda birikimli cari acik
pozisyonu -3,1 milyar dolara gerilemistir. Altin ve enerji hari¢ cari islemler hesabi, bir 6nceki
yilin Mayis ayinda 1,2 milyar dolar agik vermigken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmigtir.
Ticaret Bakanhgi oncii verileri 1si§inda, Haziran ayi rakamilari ile birlikte 2002 yilindan bu yana
ilk kez 12 ay birikimli cari dengenin arti deger almasi 8ngérillmektedir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

.2017 yili igin yilhk GSYIH biyiime orani, %7,4 olarak aciklanmistir. 1. Ceyrek ve 2.
GCeyrek 2018’deki GSYH biyiime oranlan ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gerceklesmistir.
Yilin ilk geyreginde sirasiyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalki tiiketiminin artisindaki
yavaglama (%1,1) nedeniyle Tirkiye'nin biiylime ivmesi 2018 yili 3. Geyrek diliminde azalmis
ve %1,6 olarak agiklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanhdi'nin 2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi (YEP) 2018 yil icin %3,8 blyume beklentisi agiklarken, IMF ve Diinya Bankasi
biyime oranini sirasiyla %3,5 ve %4,5 olarak 6ngérmektedir.

| Ij I v b &

* Tahmini / Kaynak: IMF, Dinya Ekonomik Gériiniim Raporu, Ekim 2018, JLL
6.1.2. ENFLASYON

Tiketici Fiyat Endeksi Rakamlan’na (2003=100) gére 2019 Adustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orani 2019 Eylil ayinda %9,26 olarak gergeklesmistir.
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Kaynak: TUIK - Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gore Dedgisim
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6.1.3. DOViZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi‘'nin (FED) sikilagtirici para politikasi ve ABD ile yasanan siyasi
gerilimin etkisiyle Tirk Lirasi, 2018 Adustos ayinda ABD Dolari (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikiimetin aldig tedbirlerie
ylhin son geyreginde déviz kurlarinda istikrar ve cari isiemler dengesinde kayda deder bir
toparlanma saglanmstir.

8,00
7,00
6,00

5,00

4,00
3,00
2,00
1,00

0,00

s USD/TL {Déviz Satis) EURO/TL (D&viz Satis)

Kaynak: TCMB
6.1.4. TUKETiICI GUVENI

Tuketici Given Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylik siirecte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve issizlik oranlarina iligkin beklentilerini 6lgmektedir. 2018 yili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yih Eylil sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.

Tlketici Given Endeksi
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Kaynak: TUIK
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektériiniin énemli gostergelerinden birisi olan konut satislari rakamlarina
bakildiginda ise her tirli dalgalanmaya karsin trendin belli bir oranda devam ettigi
gorilmektedir. 2013 - 2017 yillan arasinda sirekli bir artis egiliminde olan konut satislari 2018
yllinda yaklagtk %2 oraninda gerileme gostermistir. 2018 yihnin ilk alti ayllk déneminde
yaklagik 646 bin konut satigi olurken 2019 yilinin ilk alti aylik déneminde ise konut satislari 505
bin 796 adet olarak gergeklesmistir. Yaklasik %22 diizeyinde yasanan bu gerilemede 6zellikle
ayni dénemde %59 oraninda diisiis gosteren ipotekli satiglar etkili olmustur. Ancak 2012
yihinda “yabanci uyruklu kisilere” tasinmaz satigi ile ilgili diizenlenme ve daha sonrasinda
vatandaghk  konusunda yapilan diizenleme ile limitin 250 bin dolara dislrilmesi ve déviz
kurunda yaganan artis yabancilann ilgisini daha da arturmistir. 2019 Ocak ayi ile Haziran
arasinda yabanci uyruklu kisilere yapilan konut satis sayisi yaklagik 20 bin adete ulasarak bir
onceki yilin ayni dénemine gére ylizde 69 diizeyinde bir artis yakalamistir.

REIDIN-GYODER Yeni-Konut Fiyat Endeksi 2019 Agustos Ay sonuglarina gére, Adustos
ayinda bir Onceki aya gére %0,43, gegen yilin ayni ddnemine gére %2.80 ve endeksin
baslangic ‘dénemi olan 2010 yili Ocak Ayina gére ise %87.40 oraninda nominal artis
gergeklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Ajustos ayinda bir énceki aya gére, 1+1 konut tipinde %0.48
oraninda nominal artis; 2+1 konut tipinde %0.52 oraninda nominal artig; 3+1 konut tipinde
%0.32 oraninda nominal artis ve 4+1 konut tipinde %0.43 oraninda nominal artis
gergekliesmistir.

Agustos ayinda, markali konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satiglarin %10’luk
(son 6 aylik ortalama %8) kismi yabanci yatirrmcilara yapilirken, bu satislarda agirlikl olarak
2+1 ozellikteki konutlarin tercih edildigi gbzlenmistir.

Markali projelerden konut satin alan musterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlar incelendiginde, Adustos ayinda peginat kullanim orani %41, banka kredisi kullanim
orant %15 ve senet kullanim orani %44 olarak gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Adustos ayi stok erime hizi rakamlari dederlendirildiginde
stoklarda adet bazinda %3.18 oraninda erime gézlenmistir. Adustos ayinda satigi
gergeklestirilen konutlarin  %56'si  bitmis konut stoklarindan, %44'0  bitmemis konut
stoklarindan olugsmaktadir.

“JLL, 2019°un 2. Ceyregini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazan Gériinim{i” raporuna gére
Turkiye'de 432 adet ahigveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet alisveris merkezi ise
yapim asamasindadir. 2019'un ilk yarsinda aligveris merkezlerinin en yeni oyunculan sosyal
medyada Unlenen ve daha cok caddelerde yer alan geng ve farkli konseptli magazalar olurken,
ana madazalarin performansinda ciddi artiglar gézlemlenmistir. Hipermarketler bu artista
onemli roli oynamaktadir. Raporda ayrica aligveris merkezlerinin ayak trafigine katki yapan
performans sanatlar ve E-spor etkinlik merkezleri gibi eglence alanlari ile farkh kesimlere hitap
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eden gastronomi konseptlerinin éneminin arttigi; ayrica dekorasyon maliyeti olmaksizin daha
dusiik kira seviyesinde kiralana “pop-up” magaza konseptine perakendeci ve yatirimcilar
olumlu yaklagimlarin devam ettigi belirtiimektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019‘un
ilk yansi itibariyla m? basina aylik 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.

‘JLL Raporu’na gdre gegtigimiz yillarda 12 - 15 m? seviyesinde olan kisi basina diisen ofis
alaninin 8 - 10 m? bandina geriledidi; prestijin geri planda kaldigi, sosyal alanlardan cok verimli
alan - kullanimina odaklanildigi gézlenmektedir. Gegtigimiz yillarda azaldigi gériilen yabanci
sirketlerin Istanbul'a y&nelik talebinde kayda deger bir iyilesme yasandidi gézlenirken,
taleplerin 6nemli bir kismini Asya kdkenli sirketlerin olusturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yanyil itibariyla Istanbul'daki mevcut A Sinifi ofis stoku, 2018 yil ortasina gére vaklasik
245.800 m2 (%4,5) artig gosterdigi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin calisma
alanlarina donlgtiriimesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini saglayan,
inovatif konsept “Flex”in dnlimiizdeki dénemde daha yayginlasmasi éngérillmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019'un ilk yansinda etkili olan segim atmosferinin yani sira,
ozellikle mayis ayindaki déviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duraganhk goézlendi. Lojistik
kiralama iglemleri 2019 yilimin ilk yanisinda yaklastk 53.000 m?2 ile 2018'in ayni dénemine gore
6nemli bir oranda (%65) diisiis gosterdi ve 2019'un ilk yarisi itibariyla lojistik piyasasindaki
birincil kira TL bazinda 27,50 m?2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019’un ilk yarisinda kiralama
islemleri bakimindan en éne c¢ikan sektdr, yaklasik %56 ile lojistik hizmet saglayan 3PL
(Uglinct parti lojistik) firmalari oldu. E-ticaret sektoriiniin biiylimeye devam etmesiyle birlikte,
lojistik depo kiralama islemierinin artacagi ve ilerleyen siirecte kent ici lojistiginin énem

kazanacagi da raporda 6ngdrilmektedir.

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. IzMIR iLt

izmir,'TiJrkiye'nin bir ili ve en kalabalik lglincli sehri. Anadolu Yarimadasi'nin batisinda,
Ege Boélgesi'nin ortasinda yer alan ve Izmir Kérfezi cevresinde bulunan sehir, her yil Izmir
Enternasyonal Fuari'ni diizenleyen 6nemli bir fuar merkezi ve liman kentidir. Yiiz élgimi olarak
Ulkenin yirmi Uglincl biyiik ilidir. Batisinda Ege Denizi ve Ege Adalari, giineyinde Aydin,
kuzeyinde Balikesir, dojusunda ise Manisa vardir.

izmir'in batisinda denizi, plajlari ve termal merkezleriyle Gesme Yarimadasl uzanir.

Antik caglarin en Unli kentleri arasinda yer alan Efes, Roma’nin imparatorluk devrinde
dinyanin en biyiik kentlerinden biriydi. Tum Iyonya kiiltiriinin zenginliklerini biinyesinde
barindiran Efes, yogun sanatsal etkinliklerle de adini duyuruyordu. Bu maksatla da bu sehre
"Glizel Tzmir", "Eski izmir" ve "la Perle de I'lonie" (Iyonya'nin incisi) deniyordu. izmir, yatlar
ve gemilerle gevrilmig uzun ve dar bir kérfezin basinda yer almaktadir. Sahil boyunca palmiye,
hurma adaclari ve genis caddeler bulunmaktadir. Izmir Limani, Mersin Limani'ndan sonra
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Tlrkiye'nin en biyik limamdir. Canli ve kozmopolit bir sehir olan izmir, uluslararasi sanat
festivalleri ve Izmir Enternasyonal Fuari ile de 6nemli bir yer tutar.

izmir'e kara, hava, deniz ve demiryolu ile ulasilabilir. Kara yolu ile Tiirkiye'nin her
yerinden otobls ile ulagilabilir. Hava yolu ile Adnan Menderes Havalimani'ndan Tirkiye'nin ve
dinyanin birgok noktasina ugak seferleri vardir. Demiryolu ile Basmane Gari'ndan Tire,
Odemis, Soke, Aydin, Nazilli, Denizli'ye giin igerisinde karsilikh tren seferleri diizenlenir.
Alsancak Gari'ndan ise Balikesir, Bandirma, Usak, Afyon ve Ankara'ya tren seferleri vardir.

Kent igi toplu ulagim Izmir Biyiiksehir Belediyesi‘nin yetki ve sorumiulugundadir. Toplu
ulagim hizmetlerinin hat ve gilizergéhlari ile birbirini tamamlamasi igin otobiis-vapur-metroda
ulagim hizmet bitlinligu saglanmistir.

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) haziflamis oldugu 2018 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina gére niifusu 4.320.519 kisidir.

6.2.2, KONAK ILGCESi

Konak, izmir ili icerisinde yer alan merkez ilcedir. Kuzeyinde Izmir Kérfezi ve Bayrakli,
dogusunda Bornova, glineyinde Buca ve Karabaglar, batisinda Balgova ilceleri bulunmaktadir.
Antik cagdan giinimiize tasinmig eserlerle, Osmanl déneminden kalan eserlerle, ama en gok
Cumhuriyet Déneminin eserleriyle karakterize olur. Konak, izmirin kiltiir, sanat ve egdlence
merkezi olmasi nedeniyle yerli ve yabanci tiim turistlerin ugrak yeri durumundadir. Ozellikle
Kemeralti Gargisi Ilge ekonomisine ve izmir'in tanitimina énemli katkilar yapar. Yine Konak
ilcesinde bulunan antik Smyrna kentinin Romalilardan kalma Agora 6éren vyeri turistlerin
ziyaretine agiktir. Konak ayrica basta Karsiyaka gelmek izere, Izmir'in dier iskeleleri ile
denizden baglanttyi saglayan Konak Iskelesi ve Konak Meydani ile de Unlidur.

Konak, izmir'in yénetsel, sanatsal, kiiltirel ve ticari merkezidir. Ayni zamanda kokll bir
turistik gezi bélgesidir. Toplam niifusun tamami kent nifusudur. Hig kéyii veya beldesi
bulunmamaktadir. Ilgenin ylizélglimi 69 km2'dir.

9 Temmuz 1984 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 3030 Sayili “Biyiiksehir Belediyesi
Kanunu”nun yirtrlige girmesiyle “Merkez Ilce Belediyesi” kurulmustur. 6 Mart 2008 tarihii ve
5747 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan Kanunla Karabaglar Ilgesi kurulmus ve bu ilge de 2009
Yerel segimlerinin ardindan Konak Ilgesi sinirlarindan ayrilmistir. Konak Belediyesi‘ne bagh 113
mabhalle, 2905 sokak, 90 cadde, 19 bulvar, 14 meydan bulunmaktadir.

Konak ilgesi Izmir ilinin ticari ve turizm faaliyetlerinden dolay: gece ve gundiiz nifus
dalgalanmalarinin en fazla yasandid ilgedir. Yasayan kentli sayisinin yani sira ticaret ve turizm
faaliyetleri nedeniyle bir udrak yeri konumunda olmasi, kayit altina alinan niifus sayisi ile
alinamayan niifus sayisi arasinda blyuk farkhliklar oldugu gézlemlenmektedir.

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2018 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina gére niifusu 356.563 kisidir.
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6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. SATILIK ARSALAR

1) Alséncak-Garl kargisinda konumlu, 1.273 m? ylzoélglimlu, “Ticaret Alan1” lejandina ve
“Kfaf Adedi: 3" yapilasma sartlarina sahip arsa 12.850.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satis fiyati ~ 10.095,-TL) ilgili tel.: 0232 324 59 .58

2) UmUrbey Mahallesi’nde tasinmazla ayn bélgede konumlu, 132 m? yiizélglimlu, “Ticaret

+Turizm + Konut Alani” lejandina ve “Emsal (E): 2,00” yapilasma sartlarina sahip arsa
1.750.000,-TL bedelle satilktir. (m2 birim satig fiyati ~ 13.260,-TL)
Iigili tel.: 0232 290 57 33

3) Kultir Mahallesi'nde konumiu, 2.800 m? yuzolclimlia, “Ticaret Alant” lejandina ve
“Emsal (E): 2,00” yapilasma sartlarina sahip arsa 47.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satts fiyati ~ 16.965,-TL) Ilgili tel.: 0266 312 46 86

4) Mirselpasa Bulvan izerinde konumiu, 614 m? yiizélgimli, “Turizm Alani” lejandina
sahip arsa 12.500.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satig fiyati ~ 20.360,-TL)
Ilgili tel.: 0216 360 61 62

6.3.2. SATILIK DAIRELER

MAHAL BOMONTI

—_ m2 Birim
Tipi A'f:;'f‘g:‘“z‘) Sat'?T'?_‘;ge” Satis Degeri figilisi
! - | | L (TL)
T 89 | 850000  9.550
2+1 108 1.143.000  10.585 444 1 899
3+1 176 ©1.921.000 ' 10.915

Ortalama m2 Birim Sa_tl_s Degeri (TL) : 10.350
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FOLKART TOWER

' v m2 Birim |
Tipi A|I(:rlml|a(nrlnnz1) Satlz;Tlic)egerl Satis Degeri Ilgilisi
. S | I oo auy .
1+ 85 | 695.000 8.175 0232404 9494
O 3+1 | 205 ~1.600.000 | 7.805 10232 486 55 55 |
Ortalama m2 Birim Satis Degeri (TL)  7.990
' . 2 Birim
. Kullanim Satis Degeri m Y s L L
Tipi - Satis Degeri Ilgilisi
‘_ R | Alam (m—z)_ ‘ (TL. (m) |
 3+1 191 ~2.850.000  14.920 053246217 52
1+1 | 74 781,000 | 10.555 0530 03100 15

_Ortala}na m?2 Birim Satis Degeri (TL) | 12.740

- m2 Birim

‘ e Kullanim Satis Degeri N .
Tipi Alani (m?) L) | Sat|?T|i¢)egerl Ilgilisi

| 3+1 234 3.090.000 | 13.205 02323300147
2+1 _ 166 - 1.705.000 10.270 - 02324612171
1+1 96 1.030.000 f_ - 10.730 - 0232 229 00 26

Ortalama m2 Birim Satis Degeri (Tﬁr 11.400 |
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6.3.3. SATILIK DUKKANLAR

1)

2)

3)

4)

6.4.

Kibris Sehitleri Caddesi (izerinde konumlu binanin zemin katindaki 350 m? alanl diikkan
12.000.0'00,—TL bedelle satiliktir. (m2 birim pazar fiyat1 ~ 34.285,-TL)

Iigili tel: 0312 421 01 31

Kibris Sehitleri Caddesi Ulzerinde konumlu bir binanin bodrum ve zemin katindaki
300 m? alanh dikkan 6.000.000,iTL bedelle satiliktir, (m2 birim pazar fiyat1 20.000,-TL)
Ilgili tel: 0232 404 94 94

Alsancak Kiltir Mahallesi'nde konumlu, cadde lizerindeki bir binanin zemin katindaki
160 m? alanli ve ayhk 31.000,-TL kira getirisi bulunan diikkan 5.500.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim pazar fiyati 34.375,-TL) ilgili tel: 444 42 13

Kibris Sehitleri Caddesi Gzerinde konumlu bir binanin zemin ve asma katindaki 325 m?2
alanl dikkan 11.500.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim pazar fiyati ~ 35.385,-TL)
Iigili tel: 0232 404 19 99

GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktoérler:
= Konumu, :
» Ulagim kolayhdi,
= Reklam kabiliyeti,
* Parselin biyikltigl ve konumu itibariyle az bulunur nitelikte olmasi,
= Parsellerin mevcut imar durumu,
* Prestijli bir bélgede yer almasi,
* Gayrimenkulin bulundugu bélgenin altyapisinin tamamianmis olmasi.
Olumsuz faktor:
= Ddviz kurlarindaki asin dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin
azalmis olmasi.
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7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve acgiklanan {i¢ yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlann tiimi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklagimlari agagidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

o Gelir Yaklagimi

e Maliyet Yaklagsimi

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar 'yaklagimi; varhidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirifabilir
(benzer) varlklarla kargilastirimas) suretiyle gdsterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirhk verilmesi gerekli gériilmektedir:

¢ Degerleme konusu varlifin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis
olmasi,

¢ Degerleme konusu varlidin veya buna énemli dlgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak iglem gérmesi,

e Onemli dlgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi,

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli goérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin dier yaklagimiarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varlia veya buna énemli élglide benzer varliklara iliskin islemlerin,

pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

» Degerleme konusu varhdin veya buna énemli éiciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

» Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla dnemli ve/veya anlamh farklliklarinin, dolayisiyla da
subjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Glincel iglemlere ybénelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayal, sinerji alicili, muvazaall, zorunlu satis iceren islemler vb.),

e Varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varhgin yeniden iretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda igslem gérebilecedi fiyat olmasi.
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7.1.2. GELiR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donlstirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varlidin degderi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima dnemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle degeri etkileyen cok dnemli bir

unsur olmasi,

o Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktant 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 gbérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi agagidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin agadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
adirliklandiniamayacadini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varlidin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géziiyle degeri

etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmast,

¢ Degderleme konusu:varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
dnemli belirsizliklerin bulunmasi,

o Degerleme konusu varhkla ilgili bilgiye erisimsizlig"]in bulunmasi (6rnegin, kontrol gict
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitgelere ulasamaz),

¢ Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi. - ,

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi teskil
eder.

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

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir ahcinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varli§i elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetinin veya yeniden (retim
maliyetinin hesaplanmas: ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarinin digiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.
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Asadida yer verilen durumiarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Katihmcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli élgiide ayni faydaya sahip bir varhg
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katiimcilarin
dederleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri igin énemli bir prim ddemeye
razi  olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabiimesi,

e Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhdin kendine &6zgi niteliginin gelir
yaklagimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deger esasinin temel olérak ikame degeri 6rnedinde oldudu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gériilmekie birlikte, sz konusu kriterlerin
kargilanamadigi agagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirhk verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip
uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla adirhklandiriip adirliklandinlamayacagini  dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

» Katiimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay! disindiikleri, ancak
varhigin_ yeniden olusturulmasinin &niinde potansiyel yasal engellerin veya &nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol araci olarak kuilaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklagiminin, degerlemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapitan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasit),

e Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlarn son derece glvenilir kilacak
kadar, yeni olugturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmig bir varhidin dederi genellikle, varhidin olusturulmasinda gecen
stireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadidini) ve
katihmcilarin, varhigin, tamamlandigindaki degerinden varhigi tamamlamak igin gereken
maliyetler ile kér ve riske gore yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine
iligkin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile Uluslararasi Dederleme Standartlar
2017 UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Degerleme
galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindijinda, ézellikie tek bir yéntemin
dogruluguna ve glvenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi
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gergeklestirenlerin bir varhidin dederlemesi igin birden fazla dederleme ydéntemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.

Parsel lzerinde inga edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar dederinin
tespitinde maliyet yaklasimi yéntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki buginkii pazar
degerinin tespitinde ise gelir yaklasimi yontemi kullanilacaktir.

Maliyet yaklagimi yénteminin uygulanmasinda giincel arsa ve insaat maliyetieri dikkate
alinmigtir.  Gelir yaklagimi ydnteminde uygulanma yéntemi olan indirgenmis nakit akimi
tablosuna esas tegkil eden satig dederleri mevcut piyasa verilerinden elde edilmistir.

Degerlemeye konu tasinmaz natamam durumda olmasi nedeniyle parselier lizerinde insa
edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi
yontemi kullanimayacaktir. Ancak pazar yaklasimi yéntemi; maliyet yaklasimi yénteminde ele
alinan bilesenlerden arsalarin dederinin hesaplanmasinda kullanitacaktir.

Deéerlemeye konu projenin. tamamlanmasi durumunda emsal teskil edecek nitelikte
satilik bir bina veya binalar bulunamamasindan dolay! projenin tamamlanmasi durumundaki
pazar degerinin tespitinde pazar yaklagimi yéntemi kullanilmayacaktir. Ancak pazar yaklasimi
yontemi; gelir yaklagimi ydnteminde kullanilan ortalama m2 satig degerlerinin tespitinde
kullaniimistir.,

Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 772 adet iinitenin bilgi amagh olarak satis
dederleri sunulmustur. Deder takdir edilirken tahsisli alanlarda dikkate alinmistir

8.BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERi
TESPITI

8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin
degerinin arazi ve binalar olmak {lizere iki farkh fiziksel olgudan meydana geldigi ve 6nemli bir
kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip oldudu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacagi goz 6nlne alinir. Bir bagka deyisle bu yéntemde, mevcut bir gayrimenkuliin
bina degerinin, higbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklendikten sonra, asinma. payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi
degerinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
agiklanabilir. Kullamim degeri ise, “hicbir sahis ona karst istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gergek bir dederi vardir" seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkulin dederi belirlenmektedir.

Degerlemeye konu proje yeni insa edilmekte oldudu icin amortismani “*% 0”'dir.

Maliyet yaklasimi yéntemi ile projenin pazér degerinin tespitinde asadidaki bilesenler
dikkate alinmgtir:
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GATRIMENKUL GERLEME

1) Arsalarin degeri

2) Arsalar iizerindeki insaat yatirimlarinin mevcut durumuna goére maliyeti
Not: Bu bilegenler, arsalar ve ingaat yatinmlarinin ayr1 ayr satigina esas alinabilecek degderler anlaminda

olmayip taginmazin toplam dederinin olusumuna isik tutmak tizere verilmis fiktif buyuklikierdir.
8.1.1. ARSALARIN DEGERI

Arsalarin degerinin tespitinde “pazar yaklasimi yontemi” kullaniimistir.

Bu yo6ntemde arsanin bulundudu bdlgede yakin dénemde pazara gikariimis/satiimis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktérier gergevesinde
fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu arsa igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, imar durumu, fiziksel ézellikler ve biyiiklik gibi kriterier
dahilinde kargilagtiriimig; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden faydalaniimistir.

Emsaller; konum, lejand, yapilasma sarti, biiylklik, fiziksel ézellikler ve pazarlik pay: gibi
kriterler dahilinde kargilagtinimis, m? birim pazar degeri agagidaki tabloda hesaplanmistir.

ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (°/o)

1 10. 095 -20% 5% | 10% = -20% _ -15% 6.055

2 13.260 0% 0% | 10%  -30%  -25%  7.205
3 16.965  -25% 5%  10%  -20%  -25% 7.635
4 | 20360 -25% 5% 10% -25%  -25% | 8.145

Ortalama m?2 Birim Deger 7.300

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3.1 Satilik Arsalar” bélimiinde sunulan emsal
krokisinde belirtilen konumlari géz éniinde bulundurularak; dederlemeye konu gayrimenkule,
merkeze, ana yola, ulasim akslarina vb. yakinlik kriterleri g6z éniinde bulundurularak diizeitme
yapilmistir.

Emsallerin imar  durumunda lejand ve vyapilasma sartlari kriterleri g6z 6niinde
bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin fiziksel ézellikleri kriterinde; parsellerin bos durumda olmasi ve rapor konusu
projenin lzerinde inga edilen projenin mevcudiyeti géz éniinde bulundurularak dizeltme
yapilmistir,

Emsallerin blylklik kriterinde; emsallerin alanltari géz éniinde bulundurularak diizeltme
yvapiimistir.

Emsallerin pazarlik pay: kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik pay!i
bilgileri gbz 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC

Degerleme slireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
taginmazin konumu, imar durumu, fiziksel 6zellikler ve blyikiiglu dikkate alinarak takdir
olunan m? birim ve toplam pazar degeri asagidaki tabloda sunulmustur.
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GAYRIMENRUL DEGERLEME

'ADA/PARSEL NO  YUZOLGUMO (m?)

8110/1 _ 24.173,12 7.300,00 . 176.463.776
~ 8115/3 | 8.469,32 7.300,00 _ 61.826.036
TOPLAM 32.642,44 238.289.812

Not: Evora izmir projesi “Izmir Konak 1. Etap Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylagimi Isi” kapsaminda insa
edilmektedir. Proje sézlesmesi 8115 ada ve 4 no’lu parseli (eski 7701 ada 1 parsel) de kapsamakta
olup séz konusu parsel diizenleme ortaklik payl (Cami Alani) olarak ayrilmis olup tizerinde uygun
yapilagsma gergeklestikten sonra ilgili kuruma devredilecedinden degerleme disi birakilmistir.

8.1.3. ARSALAR UZERINDEKI iNSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI

Insa edilecek olan projedeki bloklarin yap! ruhsatiarina gére yapi siniflar V-A'dir.
Bloklarin mahal listesi géz 6niinde bulunduruldugunda ingaat m? birim maliyetlerinin *Mimarlik
ve Muhendislik: Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2019 yili Yapi Yaklasik Birim
Maliyetleri Hakkinda Tebli§'inde yayinlanan m? birim bedeli (V-A: 2.010,-TL) dikkate alinmistir.
Projenin toplam maliyeti asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Bag. Bol. Ortak Alan Dahil Bir_im Top_lam
Blok No Adedi Bloklarin Toplam Yapi Sinifi Maliyet Maliyet
Insaat Alani (TL)
K | 240 . 21.627,71 | V-A ~2.010 = 43.472.000
L 211 1934047  V-A 2010  38.874.000
B3 132 31.467,36 V-A . 2.010 63.249.000
C 189 | 32.606,43 V-A 2.010 65.539.000

TOPLAM 211.134.000

Emlak Konut GYO A.G.’den alinan bilgiler dogrultusunda projenin genel ingaat seviyesi
yaklagtk %  1,59°dUr. Mevcut durum insaat maliyet bedeli 3.357.000,-TL
(211.134.000,-TL x % 1,59 = ~ 3.357.000) olarak hesaplanmistir.

8.1.4. ULASILAN SONUC
Arsanin dEGEI. ..o corrcrieiiiere st e 1 238.289.812,-TL
Insaat yatinmiarinin mevcut durumuna gére maliveti....... : 3.357.000,-TL olmak lizere
Toplam 241.646.812 TL'dir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
PAZAR DEGERININ TESPiTi

9.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

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

indirgeme yaklasimi yéntemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklagimi yéntemidir.

Direkt indirgeme yaklagimi yéntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deder géstergesine
dondstirmek igin kullanilan bir yontemdir. Bu déniisim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bdlerek veya bunu uygun bir gelir faktériiyle garparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklagimi yéntemi, miilklerin dengeli bir bigimde igletildidi ve benzer risk diizeyleri,
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gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecede yénelik beklentileri olan emsal
satiglarin bol oldugu zaman yaygin bir bigimde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklasimi yéntemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani

uygulayarak bugiinkii deger gdstergesine donustirilmesi icin kullanilir. Bu yéntem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen miilkiyet dénemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en Snemli
ornegidir. Indirgenmis nakit akisi analizi; bir mulkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayah bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi Ig Verim Orani (ivO) ve Net Bugiinkii Deger'dir.
v Degerlemede “Net Buglinkii Deger”in tespitine ydnelik bir calisma .yapilmistir. Bu
yéntémde,- gayrimenkuliin _degerinin gelecek vyillarda liretece§i serbest nakit akimlarinin
buginkil degerlerinin toplamina esit olacagini 6ngériliir. Gelir indirgeme yaklasimi yénteminde
dederleme konusu gayrimenkullerin net bugiinkii degeri 2 yilhk siireg igerisinde hesaplanmigtir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlar; ekonominin, sektérin ve gayrimenkulin tagidig risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve gayrimenkullerin. toplam degeri
hesaplanmigtir. Bu toplam deder, tasinmazlann mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.

Ayrica gelir yaklasimi yénteminde vergi éncesi dénem ve reel iskonto orani esas alinarak
hesaplama yapiimistir..

3.1.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER

* Parseller lzerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler hazirlanmis ve yapi ruhsatlari
alinmigtir. Yapi ruhsatlarindan elde edinilen verilere ingaat alani asadidaki tabloda
belirtilmistir. :
- ]  YENi Y

v 7 Ortak Alan Dahil
2, | Ok | et eag | SERSAMEELE o s
Insaat Alani (m?2)
8115/3 K 240 21.627,71 V-A
(E:7700/1) L | 27:09:2018/71 oy 1034047  veA
8110/1 B3 | 132 | 31.467,36 VA
(E: 7689/1) C 21.11.2018 /75 189 32.606,43 V-A

* Proje bilinyesinde yer alan konutlarn tip, Unite sayisi ve genel briit alanlar asagdida tablo
halinde listelenmigtir.

SATISA ESAS

DAIRE TiPi SR AN b
| 1 i 506 _ 34.067,21
| 2+1 109 11.010,70
| 3+1 | 120 19.560,82
4+1 | 18 | 3.971,34
ASMA KATLI DUKKAN | 19 | 5.044,00
TOPLAM 772  73.654,07

Not: Rapor konusu parseller izerinde geligtirilen projenin degerinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate
alinmigtir. S6z konusu projeden farkh bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat
projesi alinmast durumda) bu raporda gelir yaklasimi ydntemi ile ulasilan degerler gecersiz
olacaktir.
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Parseller Uzerinde gergeklegtirilecek proje igin Emlak Konut GYO A.S. ile Teknik Yapt Teknik
Yapilar San. ve Tic. A.S. & Halk Gayrimenkul Yatinm Ortakh@i A.S. Is Ortakligi arasinda
sozlesme yapiimistir. Sézlesmenin detaylar asagidaki gibidir.

Arsa Satis Karsihg: Satis Toplam Geliri (ASKSTG)=1.672.000.000 TL + KDV

Arsa Satis Karsilig: Sirket Payi Geliri Orani (ASKSTPO)=% 35

Arsa Satis Kargihd Asgari Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSTPG)=585.200.000,-TL
Ayrica rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler mevcut insaat maliyet
bedelleri ile satis birim degerleri takdir edilirken dikkate alinmistir.

Hasllat paylagim sdzlesmesi olmasindan dolayr tiim maliyete miteahhit firma
katlanmaktadir.

Projenin bugiinkii finansal degerinin bulunmasinda tiim diikkan ve konut Unitelerin
tamaminin satilacagi dikkate alinmigtir.

Dederlemede bodlgedeki emsal olabilecek taginmazlar ve projeler dikkate alinmistir. Bu
bilgiden. hareketle olasi yapilacak bir projede yer alacak konutlarin ortalama m? satis degeri
9.500,-TL, diikkanlarin ortalama m? satis dederi ise 11.000,-TL olarak kabul edilmistir.
Rapor konusu arsa Uzerinde gelistirilecek proje biinyesindeki gayrimenkullerin de mz basina
satis dedgerinin 2019 ve daha sonraki yillar igin % 15 kadar artacadi 6ngérilmiistiir.
Satislarin Gergeklesme Orani:

Satisin yillara gére dagilimlan asagidaki oranlar ile gerceklesecedi varsayilmistir.

SATIS DONEMLERI _

Konut Satis Orani %15 %30 %30
Diikkan Satis Orani % 0 % 0 % 50

Nispi bir kargilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler (izerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirim risklerinin géz éniine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklagim: kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri
Orani (ilke riskine gére ayarlanmis) + Risk primi.

Risksiz getiri orani; bu varliklar {izerindeki getirilerin g6stergesi olarak rapor tarihi itibariyle
10 yilhk tahvilin faiz orani % 12,53'diir. Bu nedenle projeksiyon dénemlerinde risksiz getiri
oranit % 12,50 olarak dikkate alinmigtir.

Risk primi; eklenen risk primi (lke, bélge, prbje ve yobnetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu  riskler eklenirken tasinmazin likiditeye ddnme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, stz
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha digik likiditesi igin de bir ayarlama
yapilmigtir, Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o siire
iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen hasila ile uzun vadeli
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enstrimanlardan elde edilen hasilanin kargilagtinimasi ile &lcilebilir. Gayrimenkul
projelerinin satiimasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirli (ydnetimsel, ekonomik ve
doénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 4,5 olarak kabul edilmistir.

= Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gdre ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 17 (Risksiz Getiri Orani
(% 12,50) + Risk primi (% 4,50)) olarak kabul edilmistir.

» Tasinmazlarin toplam degeri; nakit akimlarinin tahmin edildigi agik tahmin dénemindeki
(explicit forecast period) deder ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deder olmak iizere
iki kissmdan olusmaktadir. Sirekli ve sabif bliyime modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacadi nakit akimlarinin, kesin tahmin dénemi sonrasinda sabit ve sirekli artacadi
varsayilir. Strekli ve sabit biiyiime modelinde devam eden deder; (Kesin tahmin dénemi
sonrasi birinci yila iliskin nakit akimi) / (Adirlikh ortalama yatirim maliyeti orani) - (Kesin
tahmin dénemi sonrasi nakit akimlarinin sabit biiyiime orani) esitligi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon déneminin sonrasinda gerceklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itiban ile dederini veren Gordon Biiylime Modeli‘nde kullanilan reel ug biyiime orani 0 (sifir)
varsayllmistir.

* Tasinmazlarin toplam dederi; nakit akimlarinin tahmin edildigi agik tahmin dénemindeki
(explicit forecast period) deder ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deder olmak Uzere
iki kisimdan olugmaktadir. Stirekli ve sabit bilyiime modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacag: nakit akimlarinin, kesin tahmin ddénemi sonrasinda sabit ve siirekli artacagi
varsayilir. Sirekli ve sabit biylime modelinde devam eden deder; (Kesin tahmin dénemi
sonras! birinci yila iligkin nakit akimi) / (Agirlikli ortalama yatinm maliyeti orant) - (Kesin
tahmin dénemi sonrasi nakit akimlarinin sabit biiyiime orani) esitligi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon déneminin sonrasinda gergeklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itiban ile deéerini veren Gordon Biyiime Modeli‘nde kullanilan reel ug bliylime orani 0
(sifir) varsayllmistir.

* Parseller Uzerinde ingéd edilmesi planlanan proje icin arsa satisi karsiigi gelir paylasimi
s6zlegsmesi yapilmis olup, hasilat orani % 35‘dir.

3.1.2. ULASILAN SONUC

‘Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonuCunda;' projenin satis hasilatlarinin bugiinkii toplam finansal
degeri ~ 693.657.000,-TL olarak bulunmustur.

Ulasilan bu deger; parseller iizerinde insaati devam etmekte olan projenin
mevcut onayli mimari projelerine ve yapi ruhsatlarina gére belirlenmis olup, farkh bir
projenin uygulanmasi durumunda ulasilan degerde de farklilik olabilir.
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10. BOLUM ANALiZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESi
10.1. NiHAI DEGER TAKDiRi

Parsel Ulzerinde inga edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar degeri:

maliyet yaklaslmi yéntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki bugliinkli pazar degerinin
tespiti ise gelir yaklagimi yontemi ile belirlenmisgtir.

Buna gére; parseller lzerinde inga edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar
degeri igin 241.646.812,-TL projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkli pazar degeri icin
ise; 693.657.000,-TL kiymet takdir olunmustur.

Parseller Uzerinde gerceklestirilen proje hasilat paylasimi modeli gelistirilmekte olan bir
proje olup parsel icin Emlak Konut GYO A.S. ile Teknik Yapi Teknik Yapilar San. ve Tic. AS. &
Halk Gayrimenkul Yatinm Ortakiidi A.S. Is Ortakhd arasinda sézlesme yapimistir. Sézlesmede
Arsa Satigi Kargiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 1.672.000.000,-TL + KDV, Arsa Satisi
Karsihdi Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG) 585.200.000,-TL + KDV ve % 35 Arsa Satigi
Karsig: Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) bilgileri yer almaktadir. Sdzlesme geregi Emlak
Konut GYO A.S.'ne ait hasilat payr % 35'dir. Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu
arsay! hasilat paylagimi kargiiginda yiikleniciye tahsis ederek projeyi gerceklestirmektedir.
Projeler igin sdzlesme geregi her tirlii insaat maliyetine yiikienici firma katlanmaktadir.
Sozlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tim insaat maliyetini
hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S.'den talep edebilmektedir.

Bu bilgiden hareketle milkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ye ait olan arsanin degerinin,
mevcut durum itibariyle Emlak Konut GYO A.$. payina disen dedere karsilik geldii ve bu
degerin minimum deder olacagi kanaatine varilmistir,

Tum bu sézlesmeye istinaden Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.'nin % 35
hissesine diisen, projenin mevcut durumuna gére pazar degeri igin; toplam arsa dederi olan
238.289.812,-TL, projenin tamamlanmasi durumunda ise Emlak Konut GYO A.S. pay!l
242.780.000,-TL (693.657.000,-TL x % 35) olarak hesaplanmaktadir. Ancak taraflar arasinda
imzalanan s6zlesme geredi Emiak Konut GYO A.S., projenin tamamlanmasi durumunda
yukleniciler ‘tarafindan taahhit edilen “Arsa Satigi Kargiligi Sirket Payr Toplam Geliri” tahsil
edilecedi imza altina almis olup bu dederin minimum deder olacagdi kanaatine varilmistir. Bu
durum dikkate alinarak projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. payl
585.200.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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11. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde, arsalarin

konumlarina, biiyikliiklerine, fiziksel o&zelliklerine, imar durumlarina, yapilarin planlanan
mimari o6zelliklerine, ingaat kalitelerine ve cevrede yapilan piyasa aragtirmalarina gére
gunimuiz ekonomik kosullan itibariyle takdir olunan toplam KDV harig pazar degerleri asadida
tablo halinde sunulmustur.

TL usD EURO

232.321.000 40.606.767I 36.269.690

'Projenin Mevcut Durumuna Goére
Pazar Degeri

Projenin Mevcut Durumuna Gore
Emlak Konut GYO A.S. Hissesinin 228.964.000 40.042.651 35.765.825
Pazar Degeri

Projenin Tamamlanmasi

Degeri - _

Projenin Tamamlanmasi |

Durumundaki Emlak Konut GYO

A.S. Hissesinin Bugiinkii Pazar

Degeri 4 L .

Not: 30.12.2019 gini saat 15:30'da belirlenen gdsterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,9342 TL; 1,-EURO = 6,6084 TL'dir.

|
Durumundaki Bugiinkii Pazar 693.657.000} 116.563.377 104.113.621
|

585.200.000 98.338.067 87.834.897

Projenin mevcut durumuyla KDV dahil pazar dederi 285.143.238,-TL'dir. KDV orani %18
alinmigtir. -

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

isbu rapor, lic orijinal olarak diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 31 Aralik 2019

(Degerleme tarihi: 24 Aralik 2019)

Saygllanimizla,

Batuhan BAS “Alican KOGALI
Sehir Plancisi Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekle_[:
INA Tablosu

Uydu Goriintsleri

Tapu Suretleri ve Taginmazlara Ait Tapu Kayit Belgeleri
Imar Durum Belgeleri ve Plan Notlari

Yapi Ruhsatlar

Sézlesme QOrnegi

Fotograflar

Bagimsiz B6luim Bazinda Deger Tablosu (772 adet (inite)
Raporu Hazirlayanlari Tanitici Bilgiler ve SPK Lisans Belgeleri
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