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ISTANBUL iLi BASAKSEHIR ILGESI'NDE
647 ADA 2 PARSEL, 648 ADA 1-6-7 PARSELLER,
649 ADA 1 PARSEL, 658 ADA 1-6 PARSELLERDE
YER ALAN TUAL BAHGEKENT PROJESI

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

r‘
(S

EMLAK KONUT

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

T.C. CEVRE VE SEMIRCILIK BAKANLIGI TOKI ISTIRAKIDIR

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT)

REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje




REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 04.11.2019
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 05.11.2019
DEGERLEME

BITiS TARIHi 11.12.2019
RAPOR TARIHi 12.12.2019
RAPOR NO EML-1910018

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi BASAKSEHIR ILCESI'NDE 647 ADA 2 PARSEL, 648 ADA
1-6-7 PARSELLER, 649 ADA 1 PARSEL, 658 ADA 1-6 PARSELLERDE
YER ALAN TUAL BAHCEKENT PROJESI

DEGERLEME ADRESI

BAHCESEHIR 2. KISIM MAHALLESI SEHIT ASTEGMEN FURKAN ISIK
BULVARI TUAL BAHCEKENT PROJESI BASAKSEHIR/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN - Degerleme Uzmani (Lisans No:409553)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)
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iCINDEKILER

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

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler

1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar
3 - Degerleme Konusu Taginmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
5 - Degerleme Yontemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi Analizi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug

EKLER

Ek 1 - Tasinmaz gosteren fotograflar
Ek 2 Tapu Kaydi - (Takbis belgesi-kopya) Miilkiyet Listesi
Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)
Ek 4 - INA Tablosu
Ek 5 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)
Ek 6 - Yapi Ruhsatlar (kopya)
Ek 7 - Tapular (kopya)
794 Adet Bagimsiz Boélimin Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar Teslimi Deger Listesi
Ek 8- ve 1914 Tasinmazin Kira Deger Listesi

Ek 9 - Mahal Listesi(kopya)

Ek 10 - Carsaf Listeler

Ek 11 - Soézlesme ve Protokoller
EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT)




REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

UYGUNLUK BEYANI

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

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan Tual Bahgekent projesinin degerleme tarihindeki
mevcut durumunun pazar dederinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin ve
tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.$. 'ye ait degerlerin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir. Ayrica bu rapor kapsaminda ilgili projede yer alan talep edilen bagimsiz bolimiin
anahtar teslim degerlerinin ve yine talep edilen badimsiz bdélimler icin kira degerlerinin
belirlenmesi igin hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mualkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degderleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhgi A.S.
Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sk. No:7/2 B Atasehir/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan Tual Bahgekent projesinin degerleme
tarihindeki mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin
ve tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.$. 'ye ait hissenin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir. Ayrica bu rapor kapsaminda ilgili projede yer alan Emlak Konut GYO A.S.
tarafindan belirtilen bagimsiz bdlimlerin anahtar teslim degerlerinin ve kira degerlerinin
belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin is bu rapor EML-1910018 numara ile sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

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

Rapor ekinde projeye ait tim tapulara yer verilmis olup, mulkiyet bilgileri ve takyidatlar Emlak
Konut GYO A.S. miilkiyetinde bulunan tasinmazlar igin hazirlanmistir.

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

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlierde yapilan son tg¢
degerlemeye illigkin bilgiler asagdidaki gibidir.

15

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi EML-1905036
Rapor Tarihi 16.05.2019

TUAL BAHCEKENT
4. ETAP ARSA
SATISI
KARSILIGI GELIR
PAYLASIMI iSI (7
ADET PARSEL)

Rapor Konusu

Onur BUYUK
S.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ
Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 607.920.000
(TL) (KDV Haricg)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL BASAKSEHIR HOSDERE 4. ETAP ARSA
SATISI KARSILIGI GELIR PAYLASIMI iSi

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
AS.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

12.12.2019

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ISTANBUL ILi, BASAKSEHIR ILCESI, HOSDERE
MAHALLESI, ADA: 647 PARSEL:2, ADA: 648 PARSEL:1-6
7, ADA: 649 PARSEL:1, ADA: 658 ADA PARSEL:1-6, 7
ADET PARSELIN ALANI: 117.754,34 m?, VASFI: ARSA
(658 ADA 1 PARSEL VASFI Arsa-ilkégretim Alani)
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (658 ADA 1 PARSEL
MALIK: MALIYE HAZINESI)

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE INSAATI DEVAM EDEN TUAL
BAHCEKENT PROJESI BULUNMAKTADIR

IMAR DURUMU

647 ADA 2 PARSEL E:1.50 HMAX=SERBEST KONUT
648 ADA 1 PARSEL E=2.00 HMAX=SERBEST KONUT
648 ADA 6 PARSEL E=0.50 HMAX=SERBEST KONUT
648 ADA 7 PARSEL E=2.00 HMAX=SERBEST KONUT
649 ADA 1 PARSEL E=2.00 HMAX=SERBEST KONUT

658 ADA 1 PARSEL E=1.00 HMAX=SERBEST
ILKOGRETIM TESIS ALANI

658 ADA 6 PARSEL E=1.00 HMAX=SERBEST TICARET
ALANI

ALANI YAPILASMA KOSULUNA SAHIPTIR.

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT)
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DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI 626.250.000,00 TL

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK

KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI 171.028.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI 816.290.664,40 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN 205.245.779 TL
DEGERI

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlari (647 ada 2 parsel)
li : ISTANBUL
iigesi : BASAKSEHIR
Bucagi
Mahallesi . HOSDERE
Koy
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No . 647
Parsel No ;2
Alani (m?) . 14257,28
Vasfi . ARSA
Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : Kat irtifaki
Sahibi : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

Blok No

Bag. Bol. No

Niteligi

Kat No

Arsa Payi : EK-2 MULKIYET LISTESI
Yevmiye No

Cilt No

Sayfa No

Tapu Tarihi

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT)



2.1 - Tapu Kayitlari (648 ada 1 parsel)

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koy
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi

Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Bag. Bol. No
Niteligi

Kat No
Arsa Pay
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ISTANBUL
BASAKSEHIR

HOSDERE

648

1

29587,60
ARSA
PLANINDADIR
Kat irtifaki

REEL

DEGERLEME

(&

ayrimenkul - Fizibilite - Proje

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT)
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2.1 - Tapu Kayitlari (648 ada 7 parsel)

ili . ISTANBUL
iigesi : BASAKSEHIR
Bucagi

Mahallesi . HOSDERE
Koyu

Sokagi

MevKkii

Pafta No

Ada No . 648

Parsel No 7

Alani (m?) . 15867,59
Vasfi . ARSA

Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi . Anatasinmaz
Sahibi : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Yevmiye No . 3636

Cilt No .47

Sayfa No . 4599

Tapu Tarihi . 14.03.2013

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT) o e 11



2.1 - Tapu Kayitlari (649 ada 1 parsel)

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi
Sinin
Tapu Cinsi
Sahibi
Blok No
Bag. Bol. No
Niteligi
Kat No
Arsa Pay
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ISTANBUL
BASAKSEHIR

HOSDERE

649

1

22282,37
ARSA
PLANINDADIR
Kat irtifaki

REEL

DEGERLEME
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EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT)
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2.1 - Tapu Kayitlari (658 ada 1 parsel)

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi
Sinin
Tapu Cinsi
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ISTANBUL
BASAKSEHIR

HOSDERE

658
1
17446,36

ARSA-ilk Ogretim Alani

PLANINDADIR
Ana tasinmaz
MALIYE HAZINESI
11741

47

4630

15.10.2012

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT)
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2.1 - Tapu Kayitlari (658 ada 6 parsel)

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi
Sinin
Tapu Cinsi
Sahibi
Blok No
Bag. Bol. No
Niteligi
Kat No
Arsa Pay
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ISTANBUL
BASAKSEHIR

HOSDERE

658
6
14665,93

ARSA

PLANINDADIR

Ana tasinmaz

REEL

DEGERLEME

(&

ayrimenkul - Fizibilite - Proje

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT)

EK-2 MULKIYET LISTESI
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2.1 - Tapu Kayitlari (648 ada 6 parsel)

ili . ISTANBUL
iigesi : BASAKSEHIR
Bucag!

Mabhallesi . HOSDERE
Koyl

Sokagi

MevKkii

Pafta No

Ada No . 648

Parsel No . 6

Alani (m?) . 3647,21

648 ada 6 parselde gegici kabul yapilmis, Kat irtifaki kurulmus ve tiim bagimsiz boéliimler
satilmistir. Bu nedenle miilkiyet bilgilerinde 648 ada 6 parsel bilgileri bulunmamaktadir.

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT)
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 14.10.2019 tarihinli TAKBIS Belgesi Emlak Konut
GYO A.S. Yetkililerinden tarafimiza iletiimis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Degerleme konusu tagsinmazlar tzerinde;

658 ada 1 parsel; uzerinde takyidat bulunmamaktadir.
647 ada 2 parsel;

Beyan:

*Yonetim Plani: 29.07.2019 06.08.2019/18906
( Eklenti garaj bulunmaktadir.)

648 ada 1 parsel;

Beyan:

*Yonetim Plani: 06.05.2019 08.05.2019/11215
( Eklenti garaj bulunmaktadir.)

649 ada 1 parsel;

Beyan:

*Yonetim Plani: 25.07.2019 06.08.2019/19016
658 ada 6 parsel;

Beyan:
*Y6netim Plani: 15.05.2019 20.05.2019/12380

647 ada 2 parsel-648 ada 1 ve 7 parsel-649 ada 1 parsel;

Serhler:

*1 TL bedel karsihidinda kira s6zlesmesi vardir. (Tedas adina 99 yiligina 1 TL bedelle kira
serhi) 15.12.2017 tarih 28078 yev.

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller (zerinde yer alan takyidatlarin; Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hikimler gergcevesinde irdelendiginde; rapora konu tasinmazlarin sermaye piyasasi
hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde proje olarak bulunmasinda
herhangi bir sakinca olugturmadigi kanaatine variimigtir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Degerleme konusu taginmazlar 14.03.2013 tarihinde 3635-3636 yevmiye no’su ile TOKI adina
kayitl iken Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. adina satis isleminden olusmustur.
658 ada 1 parsel 15.10.2012 tarih 11741 yevmiye no'su ile imar isleminden olusmustur.

648 ada 1 parselde 05.05.2019 tarih 11215 yevmiye no'su ile kat irtifaki kurulmustur.

647 ada 2 parselde 06.08.2019 tarih 18906 yevmiye no'su ile kat irtifaki kurulmustur.

649 ada 1 parselde 06.08.2019 tarih 19016 yevmiye no'su ile kat irtifaki kurulmustur.

658 ada 6 parselde 20.05.2019 tarih 12380 yevmiye no'su ile kat irtifaki kurulmustur.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Basaksehir Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi’'nden alinan imar durumu yazisina gére;
degerleme konusu parseller 12.03.2012-10.11.2015 tarih 1/1000 olgekli Hosdere Toplu Konut
Alani Uygulama Imar Plani kapsaminda 647 ada 2 parsel; Emsal:1.50, H:Serbest, Konut (K2)
alaninda, 648 ada 1 parsel; Emsal:2.00, H:Serbest, Konut (K3) alaninda, 648 ada 6 parsel;
Emsal:0.50, H:Serbest, Konut (K1) alaninda, 648 ada 7 parsel; Emsal:2.00, H:Serbest, Konut
(K3) alaninda, 649 ada 1 parsel; Emsal:2.00, H:Serbest, Konut (K3) alaninda, 658 ada 1 parsel,

Emsal:1.00, H:Serbest, ilk dgretim tesis alaninda, 658 ada 6 parsel; Emsal:1.00, H:Serbest,
Ticaret (T2) alaninda kalmaktadir.

K2

-« | KONUT ALANI | 2
! | E:1.50 58 K1)
3 1 H=SERBEST £ (K1)

N KONJT ALAN
A5 J £0%0
“"
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T KONUT ALANI
, f E:1.50
| H=SERBEST _ 647

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son ¢ yil icinde imar durumunda degisiklik bulunmamaktadir.
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Basaksehir Belediyesi ve ilgili kurumdan alinan bilgilere incelenen yapi ruhsat bilgileri asagida
tablo halinde verilmistir.
Tadilat Ruhsatr'na gére onayl olan onayli mimari projeleri incelenmistir. Her blok igin bila tarihli
ayri projeler mevcuttur. Proje i¢in takdir edilen deder tamamen mevcut projeye iliskin olup, farkh
bir projenin uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

RUHSAT BELGESI BiLGILERI

BAGIMSIZ

- - . | KULLANIM o KONUT TICARET TOPLAM ALANI
ADA/PARSEL NO BLOKADI | TARIHI |SAYISI| VERILIS NEDENI BOLUM | YAPI SINIFI ORTAK ALAN
/ d AMACI ALANI ALANI (M2)
SAYISI
647 ADA 2 PARSEL 1 22.01.2016 | 60 YENI YAPI MESKEN 66 4A 8.868,10 3.514,35 12.382,45
647 ADA 2 PARSEL 2 22.01.2016 | 61 YENI YAPI MESKEN 253 5A 22.647,10 9.971,35 32.618,45
647 ADA 2 PARSEL 3 26.04.2016 | 413 TADILAT MESKEN 67 4A 9.017,70 3.315,53 12.333,23
OTOPARK VE f
647 ADA 2 PARSEL sosvAL TEsis | 26:04.2016 414 TADILAT ORTAK ALAN 3A 14.174,20 14.174,20
648 ADA 1 PARSEL 1 26.04.2016 | 415 TADILAT MESKEN 10 3B 1.868,30 676,04 2.544,34
648 ADA 1 PARSEL 2 26.04.2016 | 416 TADILAT MESKEN 10 3B 1.868,30 676,04 2.544,34
648 ADA 1 PARSEL 3 26.04.2016 | 417 TADILAT MESKEN 10 3B 1.868,30 683,48 2.551,78
648 ADA 1 PARSEL 4 26.04.2016 | 418 TADILAT MESKEN 149 5A 20.969,79 8.431,37 29.401,16
648 ADA 1 PARSEL 5 26.04.2016 | 419 TADILAT MESKEN 60 4A 7.922,28 3.450,81 11.373,09
648 ADA 1 PARSEL 6 26.04.2016 | 420 TADILAT MESKEN 60 4A 7.927,20 3.445,89 11.373,09
648 ADA 1 PARSEL 7 26.04.2016 | 421 TADILAT MESKEN 56 4A 9.984,88 3.151,61 13.136,49
OTOPARK VE P
648 ADA 1 PARSEL sosyaL Tesis | 26042016 | 422 TADILAT ORTAK ALAN 3A 14.382,61 14.382,61
648 ADA 6 PARSEL 1 26.04.2016 | 423 TADILAT MESKEN 10 3B 1.868,30 1.828,79 3.697,09
648 ADA 6 PARSEL 2 26.04.2016 | 424 TADILAT MESKEN 10 3B 1.868,30 651,13 251943
1BLOK : MESKEN-OFIS
648 ADA 7 PARSEL i .04. ; ; 8.287,22 467,22 3.473,30 12.227,74
(8 TiPi) 26.04.2016 | 425 TADILAT VE ISYERI 69 4A
2BLOK f MESKEN-OFIS
648 ADA 7 PARSEL P .04. P i 1.788,47 287,95 A .032,
(C TiPi) 26.04.2016 | 426 TADILAT VE ISYERI 22 4A 88, 87,9 955,93 3.032,35
3BLOK f MESKEN-OFIS
648 ADA 7 PARSEL e .04. P i 7. 2 .02 11.563,84
(B TiPi) 26.04.2016 | 427 TADILAT VE ISYERI 65 4A 935,20 599,99 3.028,65 563,8
648 ADA 7 PARSEL (é Etgi) 26.04.2016 | 428 TADILAT MESKEN 278 5A 24.890,53 9.603,57 34.494,10
OTOPARK VE P
648 ADA 7 PARSEL sosyAL Tesis | 26042016 | 429 TADILAT ORTAK ALAN 3A 13.392,01 13.392,01
2BLOK : MESKEN-OFIS
49 ADA 1 PARSEL . i n . : 943, .149,
649 S (8 TiPl) 26.04.2016 | 430 TADILAT VE ISYERI 62 4A 7.219,79 384,48 3.545,24 11.149,51
649 ADA 1 PARSEL :iBB'II_'gI() 26.04.2016 | 431 TADILAT MESKEN 160 5A 22.542,75 7.775,70 30.318,45
4BLOK .
649 ADA 1 PARSEL (EBLOK) 26.04.2016 | 432 TADILAT MESKEN 162 4A 22.698,37 7.609,80 30.308,17
1BLOK .
649 ADA 1 PARSEL (B BLOK) 26.04.2016 | 433 TADILAT MESKEN 62 4A 7.328,16 467,22 3.302,82 11.098,20
OTOPARK VE f
649 ADA 1 PARSEL sosvAL TEsis | 26:04.2016 [ 434 TADILAT ORTAK ALAN 3A 13.797,53 13.797,53
OKUL, .
658 ADA 1 PARSEL UNIVERSITE, | 16.05.2018 | 431 YENI YAPI ORTAK ALAN 3B 10.098,20 10.098,20
ARASTIRMA
658 ADA 6 PARSEL Al 26.04.2016 | 444 TADILAT Miiﬁ;ﬁé;ﬁls 158 4A 8.166,42 3.792,74 1.536,66 13.495,82
; OFIS VE
658 ADA 6 PARSEL A2 22.01.2016 | 94 YENI YAPI ISYERI 39 4A 4.197,71 4.329,66 8.527,37
; OFIS VE
658 ADA 6 PARSEL B1 22.01.2016 | 95 YENI YAPI ISYERI 32 4A 3.268,39 4.443,53 7.711,92
: OFiS VE
658 ADA 6 PARSEL B2 26.04.2016 | 445 TADILAT ISYERI 44 4A 3.281,23 4.190,73 7.471,96
TOPLAM TOPLAM 1914 383.718,92
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2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mevcut insaat gériimustur. Projede insa faaliyetler devam etmektedir. Gézlemler ve santiyeden
alinan bilgilere gore, tim bloklarda insaat seviyesi belli bir asamaya gelmis olup Emlak Konut
Yatinm Ortakhdi A.S.'den bilgiye gbre butlin bloklar i¢in ortalama fiziki ilerleme yizdesi yaklasik
% 77,7 olarak belirlenmigstir. Bazi bloklar kaba insaat asamasinda iken bazi bloklarda dis cephe
ve ortak alanlarda ince is¢ilik baglamis durumdadir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Rapora konu projeye iliskin yapi denetimleri Halkali Merkez Mahallesi, 1. Cesme Sokak No:5/9
Kiiciikgekmece/istanbul adresli HALKALI Yapi Denetim Limited Sirketi,

Halkali Merkez Mahallesi, ikitelli Caddesi, No:19, D: 7-9 Kiiglikgekmece/istanbul adresli SANLI
Yapi Denetim Limited Sirketi tarafindan yapilmistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; Istanbul ili, Basaksehir ilcesi, Bahgesehir 2. Kisim Mahallesi, 647
ada 2 nolu parsel, 648 ada 1-6-7 nolu parseller, 649 ada 1 nolu parsel, 658 ada 1-6 nolu
parsellerde yer alan toplam 117.754,34 m? alanli arsa Uzerinde tanimlanmis olan Tual
Bahcgekent Projesidir. 658 ada 1 parsel ilkdgretim okul alani olup, alani 17.446,36 m? dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tagsinmazlar; sehrin kuzey kisminda konumlanmis Mercedes Bulvarina yakin
konumdadir. Yakin cevresinde Mercedes fabrikasi, Glilbahge mezarligi, Hayat Park, Bahgekent
Emlak konutlari projesi, Avrupark Bahgekent projesi, Cadde flora, Bahgekent flora projesi, Sur
Yapi1 Semt Bahgekent projesi, sanayi siteleri ve bos arsalar, eski yapilar bulunmaktadir. Bolgeye
ulasim 6zel araglarla ve toplu tagima araglari ile ulasim saglanabilmektedir.

Bahcesehir istikametinden Hadimkdy istikametine giderken Mercedes Bulvari Uzerinden
Bahgekent Flora projesinin yanindan Sehit Astegmen Furkan Isik Bulvarina gris yapilarak
tasinmazlara ulasilabilmektedir. Parseller birbirlerine yakin konumdadirlar.

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar, istanbul ili, Basaksehir ilgesi Bahgesehir 2. Kisim Mahallesinde
yer almaktadir. Ulasim 6zel ara¢ ve toplu tasima araclar ile saglanmaktadir. Yeni yeni
gelismekte olan bir konut alaninin bulundudu bdlgede yer almaktadir. Tem otoyoluna 2 km,
Mahmutbey giselere 15 km, yeni 3. havaalanina 35 km uzaklktadir.

BUYUKCE
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Tual Bahgekent projesi 7 adet parsel tzerinde gelistiriimekte olup, 647 ada
2 parsel 14.257,28 m? yuzodlguimlu, dirkddrtgene benzemekte olup, yamuk seklindedir. Parsel
Uzerinde 3 adet blok bulunmakta olup, (1-2-3. bloklar) konut Unitelerin oldugu bloklar yer
almakta olup, 151 adet 1+1, 162 adet 2+1, 73 adet 3+1 daire tipleri bulunmaktadir.

648 ada 1 parsel 29.587,60 m? ylzolgiimli, dirkdortgene benzemekte olup, yamuk seklindedir.
Parsel Uzerinde 7 adet blok bulunmakta olup, (1-2-3-4-5-6-7. bloklar) konut Unitelerin oldugu
bloklar yer almakta olup, 111 adet 2+1, 160 adet 3+1, 84 adet 4+1 daire tipleri bulunmaktadir.

648 ada 6 parsel 3.647,21 m? yizdlgumli, dirkdortgen seklindedir. Parsel Gzerinde 2 adet blok
bulunmakta olup, (1-2. bloklar) konut Gnitelerin oldudu bloklar yer almakta olup, 20 adet 4+1
daire tipi bulunmaktadir.

648 ada 7 parsel 15.867,59 m? yuzdlgiimli, dirkdortgene benzemekte olup, yamuk seklindedir.
Parsel Uzerinde 4 adet blok bulunmakta olup, (1-2-3-4. bloklar) konut ve ticari Unitelerin oldugu
bloklar yer almakta olup, 176 adet 1+1, 180 adet 2+1, 64 adet 3+1 daire tipleri bulunmaktadir.
Depolu asma katl ve depolu dikkan 14 adet ticari tGnite bulunmaktadir.

649 ada 1 parsel 22.282,37 m? yuzoélgumlu, dirkddrtgene benzemekte olup, yamuk seklindedir.
Parsel Uzerinde 4 adet blok bulunmakta olup, (1-2-3-4. bloklar) konut ve ticari Unitelerin oldugu
bloklar yer almakta olup, 8 adet 1+1, 161 adet 2+1, 267 adet 3+1 daire tipleri bulunmaktadir.
Depolu asma katl 10 adet ticari tnite bulunmaktadir.

658 ada 1 parsel 17.446,36 m? yuzolgumlu, dirkddrtgene benzemekte olup, yamuk seklindedir.
Parsel Gzerinde ilkdgretim okulu ingaa edilecektir. Mulkiyeti Maliye Hazinesine aittir.

658 ada 6 parsel 14.665,93 m? yuzolgimll, dirkdértgene seklindedir. Parsel Gizerinde 4 adet
blok bulunmakta olup, (A1-A2-B1-B2 bloklar) konut ve ticari Unitelerin oldugu bloklar yer
almakta olup, 90 adet 1+1, 32 adet 2+1 daire tipleri bulunmaktadir. Depolu asma katli, depolu
dikkan ve dikkan olarak 151 adet ticari Uniteler bulunmaktadir.

Degerleme konusu Tual Bahgekent projesi toplamda 1914 adet bagimsiz birimden (1739 adet
konut, 175 adet ticaret) olusmaktadir. Toplam insaat alani 383.718,92 m2 dir.

Projede satilabilir konut alani 234.021,51 m?, satilabilir diikkan alani 17.460,71 m? dir. Toplam
satilabilir alani 251.482,22 m? dir.

Yerinde yapilan tespitlerde insaat ¢alismalarinin devam ettigi gézlemlenmis olup, bazi bloklar
kabas! bitmis, bazi bloklarda dis cephesi yapilmis, ic mekan da ince isgilikleri devam etmekte
oldugu gézlemlenmistir. ilgili firmadan alinan bilgiye gére insaat seviyesinini biitiin bloklar igin
ortalama %77,7 oldugu bilgisi alinmistir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, gineybatida Tekirdad'a bagli Marmara Eredlisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeline bagl Korfez, glineydoguda
Kocaeline baghh Gebze ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca
Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi
birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazi¢i Kopruleri kentin iki yakasini birbirine
baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gore istanbul'un Toplam Nifusu 15.067.724
kisidir.
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4.1.2 - Basaksehir ilgesi

Basaksehir llgesi, Kiiglikcekmece llgesine bagli; Basaksehir, Kayabasi, Ziya Gokalp,
Guvercintepe, Altinsehir, Sahintepe yerlesimleri, Mehmet Akif Mahallesi’'nin TEM’in kuzeyinde
kalan bolimu, Sazlidere Baraj Goli’'nin batisinda, dogusunda ve gineyinde kalan kisimlariyla
Samlar Koéyii, Esenler ligesi'ne bagh; Basaksehir Blyilkgekmece Ilgesine bagli Bahgesehir
yerlesimlerini kapsayan ve yaklasik 10434 Hektarlik yeni bir ilge.

94 bini askin nifusuyla Basaksehirin kuzeyinde ve kuzeybatisinda Arnavutkoy,
kuzeydodusunda Sultangazi, guneyinde Avcilar, Kuguk¢cekmece ve Bagcilar, dodusunda
Esenler, batisinda ve glineybatisinda ise Esenyurt ilgeleri bulunmaktadir.

Basaksehir, Istanbul'un bir ilgesidir. 2008 yilinda Kiigiikgekmece ilgesinden ayrilarak ilge
yapiimistir. Denize kiyisi olmayan Basaksehir, kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoguda Eylp, doguda
Sultangazi ve Esenler, gineyde Bagcilar, Kiglikgekmece ve Avcilar ile glineybatida Esenyurt
ilceleriyle cevrilidir.

iige Gi¢ ana bélgeden olugmaktadir:

Basak Konutlari - ikitelli,

Altingehir - Kayabasi

Bahcgesehir

Basaksehir 1. ve 2. etaplari, Altingehir merkezi, Guvercintepe, Sahintepe mabhalleleri ve
Kayabasi koyu Kigikgcekmece Belediyesi'ne, 4. etap ve 5. etap'i Esenler Belediyesi'ne,
Bahcgesehir ise Blylkcekmece ilgesine bagl bir belde belediyesi durumundaydi. Fakat son
yapilan dizenlemelerle bu semtler birlegtirilerek Basaksehir ilcesi kuruldu.

BASAKSEHIR
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iicenin kuruldugu bélgenin tarihi oldukca eskidir. Bu bdélgenin Osmanli dénemindeki ismi
Azathk'tir. Bu dénemde, Osmanli Devleti'nin barut ihtiyaci buradan karsilanmaktaydi. Daha
sonra, Altingehir - Kayabasi hatti basta olmak tzere bolgeye Resneli Ciftligi denmistir.

Ciftlik ve cevresindeki arazilerin parsellenmesi ve imara agilmasiyla ilgenin buginki mahalleleri
olusmustur. istanbul'daki bilinen ilk yerlesim yeri olan Yarimburgaz Magarasi ilgenin Altingehir
semtinde Kayabasi yolu (zerinde bulunmaktadir. Magarada alt paleotik ¢cagd ait kalintilar ve
Bizans donemine ait bir kilise kalintisi bulunmaktadir. Fakat agir tahribata ugramigtir.
Mag@aranin giineyindeki tas ocaklari yarigi birgok yerli sinema filmine mekan olmustur. Samlar
bendi ve baruthanesi Osmanli ddneminde yapilmis ve giinUmuze gelmeyi basarmigtir.

iicedeki en saglikli bigimde giinimiize ulagan eser Resneli Ciftligi'dir. Megrutiyet'in ilaninda
o6nemli rolii olan bu Arnavut kdkenli Osmanli devlet adami Resneli Niyazi Bey'e ait ciftlik hala
ayaktadir. Yarim Burgaz Magarasi'ni gectikten sonra tarihi konaklar gorulebilir. Ayrica, giftlik
bdlgesinin icinde bulundugu vadide bitki ¢esitlili§i cok fazladir. Bu nedenle, buranin eko-arkeoloji
parkina donlstirdlmesi dusunulmustir. Sahintepe yolunda Sazlidere (izerinde bir de tarihi
kopri bulunmaktadir. Ancak hala kullanilan kdprtde de agir tahribat s6z konusudur.

iicede (Universite yapiimasi planlanmakta veya halihazirdaki istanbul Universitesi'nin
fakultelerinden birinin boélgede yerleske agmasi dusinulmektedir. Bahgesehir ve Basak
Konutlar yeterli sayida devlet ve 6zele okula sahiptir. Ancak Altinsehir'de okul sayisi yetersizdir.
iigenin en biyik mahellerinden Sahintepe'de sadece tek bir ilkégretim okulu vardir. Bu
bolgedeki plansiz yerlesim sorunun baslica nedenidir. iigede bir devlet hastanesi vardir ve ¢ok
sayida saglik kurulusu mevcuttur. Ancak bu alanda da esit olmayan dagilm s6z konusudur.
Bahgesehir ve Basak Konutlari, hem devlet hem de 6zel kuruluslar agisindan daha
donanimhiyken Altingehir bdlgesinde egitim alaninda da oldugu gibi saglk ocaklari dahil tum
saglk hizmetleri yetersizdir.

ilgenin giineyinden TEM otoyolu gecmektedir. Demiryollari Bahgesehir'den gegmekte ve
Ispartakule'de bir tren istasyonu bulunmakdadir. Hattin banliyd olarak uzatiimasi giindeme sik
sik gelse de bodyle bir gcalisma henlz yurirlikte degildir. Devam eden metro g¢alismasinin
tamamlanmasiyla birlikte Basak Konutlari ve sanayi merkezi olan ikitelli'den gecerek rayl
sistem Atatiirk Olimpiyat Stadi'na kadar uzanacaktir. Béylece sanayi merkezi olan ikitelli'ye ve
Atatirk Olimpiyat Stadi'na ulasimin daha kolay olmasi ve ilgininde artmasi beklenmektedir.
ilerleyen zamanlarda ilgenin birbirinden kopuk semtlerini birbirine baglayacak bir kuzey yolu
yapimi dusindlmekdedir.

iicenin kuzeyi ormanlarla kaphdir. Bunun disinda, bitki értlisii bozkir ve caliliklardan olusur.
Sazlidere vadisi oldukga zengin bitki ortisine sahiptir. Sazlidere baraj goélu ilge sinirlar
icindedir. Sazlidere akarsuyu buradan dodup Kigukcekmece gdline akar. Ancak atik sular
nedeniyle cazibesini kaybetmisdir. Ayamama deresi de ilge sinirlari icinde dogar.
Bahgesehir'den de Ispartakule deresi gegcmekdedir. ilgede heniiz herhangi bir agaglandirma
alani yoktur.

iicede sosyal yasam alanlari: Basak Konutlari Sular Vadisi ve Tirkiye'nin en blyiik yapay géleti
olan Bahgehir'deki golet ve gevresindedir. Bahgesehir ve Basak Konutlari'nda sosyal ve kilttrel
yapilar mevcuttur. Ancak en sorunlu bdlge olan Altinsehir bdlgesinde heniiz altyapi ¢alismalari
bile yapiimamistir. Turkiye'nin en blylk stadyumu olan Atattirk Olimpiyat Stadi bu ilgededir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorl, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadidi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoérin bliylmesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik goéstergelerde gbzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goériimustir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dislk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle
de konut sektortiniin beklenmeyen bir yiikselisine neden olmus ve bu sektor yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

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

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz dederlerinde yikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina goére,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

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

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

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dbnemden ge¢mis olsa da bu dénem
icerisinde 0&zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérulmektedir.

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goériimustir.

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

2014 yilinda yerel ve cumhurbaskanli§i secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu'
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Tirkiye' nin giney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérilmustar.

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

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

Gayrimenkul Sektori:

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

2016 ve 2017°'de gerceklesen olumlu tabloya ragmen sektériin, 2018 yili beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut (retimi ve konut satiglari sektériin blyimesine
yol agmistir. Ozellikle Gst gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektdérin bu segmentte doygunluk noktasina yaklasmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de slirmesi durumunda sektérin 2016 ve 2017’de ulastigi bluyime ivmesini
kaybetmesi 6ngdrulmektedir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, insa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaglamasina neden olmustur. 2019 da 2. yarida alinan ekonomik
kararlara da bagh olarak Eylul ayi icerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger
kredilerdeki faiz oranlarinda disis yoéninde yaptiklari degisiklikler gayrimenkul sektdriinde
alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamigtir. Ozellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek
degisikliklere goére yilin kalan zamaninda da gayrimenkul sektérinin de etkilenecegi
distniimektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme c¢alismasinda kullanilan bilgiler; Basaksehir Belediyesi,
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Basaksehir Tapu

Midurliga, Emlak Konut GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen

de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
4.4.1 - Olumlu Faktorler
* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.
Yakin gevresinde toplu konut projelerinin bulundugu gézlemlenmistir.
Altyapisi tamamlanmis bir bolgede konumludur.

Parseller Uzerinde nitelikli bir proje gelistiriimektedir.

* *  F

Ulasim imkanlari iyidir.
* Projenin sosyal donati imkanlari mevcuttur.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  ingaat halindedir.

* Boélgede benzer 6zellikte satilik konut arzi bulunmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagsimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotiri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkl degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu istanbul Basaksehir Hosdere 4. Etap Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasim Isi'ne
iliskin yapilmis olan degerleme g¢alismasinda;

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

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

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

Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin istegi dogrultusunda proje bunyesinde yer alan ve yine ayni
kurum tarafindan tarafimiza ibraz edilen projenin garsaf listesi dikkate alinarak Emlak Konut GYO
A.$. tarafindan belirtilen bagimsiz bélimlerin anahtar teslimi haliyle satis deg@erleri belirlenmistir.
Listede belirtiimis olan her bir bolimin kullanim alani Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi
A.$. tarafindan hesaplanmistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 SEMT BAHGEKENT PROJESI
Tel

Tasinmazlarin yakininda yer alan 2016 ortasinda Semt Bahgekent projesinin 700/4-704/4-704/5-
707/1 parsellerde gelistirilen (yaklasik 57.725 m? arazi, Emsal:1.00 ve 2.00 ticari imarli) Sur yapi
ve ortaklari tarafindan projelendirilecek olan, Emlak Konut GYO arazisi igin Arsa Satigl Karsihgi
Satis Toplam Geliri olarak 6ngdérdigi 602.000.000. - TL + KDV uzerinden, Arsa Satisi Karsiligi
Sirket Payi Gelir Orani olarak %25 orani karsihdi, Arsa Satisi Karsiligi Asgari Sirket Payi
Toplam Geliri olarak 150.500.000 - T L + KDV ile Emlak Konut GYO A.S. ye 6demeyi kabul ve
taahhit etmistir.

2 AVRUPARK BAHGCEKENT PROJESI
Tel

Tasinmazlarin yakininda yer alan 2016 Mart ayinda Avrupark Bahgekent projesinin 701/2-701/3-
702/3 parsellerde gelistirilen (yaklagik 42.019 m? arazi, Emsal:2.50 ticari imarli) Cihan insaat
tarafindan projelendirilecek olan, Emlak Konut GYO arazisi igin Arsa Satisi Karsiligi Satis
Toplam Geliri olarak 6ngordiigi 626.000.000. - TL + KDV Uzerinden, Arsa Satisi Karsiligi

Sirket Payi Gelir Orani olarak %25 orani karsiligi, Arsa Satisi Karsihgi Asgari Sirket Payi
Toplam Geliri olarak 156.500.000 - T L + KDV ile Emlak Konut GYO A.$. ye 6demeyi kabul ve
taahhut etmisgtir.
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3 REAL EMLAK
Tel 021250990 70

Tasinmazlarin yakininda Mercedes Bulvari lizerinde (702 ada 1 parsel) kose konumda yer alan
emsal:1.00, h:serbest, 18.542 m? net ticaret imarli arsa igin 115.000.000.-TL istenilmektedir.
istenen degerin yiiksek oldugu diisiiniimektedir.

SATILIK 18542 -M2 115.000.000|.-TL| 6.202| ~TL/M? |

4 HAKAN EMLAK
Tel 53241103 14

Tasinmazlarin yakininda (650 ada 2 parsel) emsal:0.50, h:serbest, 13.319 m? arsanin 595 m?
hissesi 360.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK | 595 -M?

360.000|.-TL | 605 .-TLIW?

5 APEK EMLAK

Tel 532 21515 47

Tasinmazlarin bitisiginde (117 parsel) yer alan rezevr alaninda kalan 16.895 m? tarla igin
21.000.000.-TL istenilmektedir. istenen degerin yiiksek oldugu disiinilmektedir.

SATILIK 16895 .-M? 21.000.000 .-TL 1.243 .-TL/M?

6 GCARSI GAYRIMENKUL

Tel 542 388 25 73

Tasinmazlarin yakininda emsal:0.50, h:serbest, 8.700 m? net konut imarh arsa igin
17.500.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 8700 .-M? 17.500.000 .-TL 2.011 .-TL/M?

7 SAHIBINDEN

Tel 537 404 26 18

Tasinmazlarin bitisiginde (132 parsel) yer alan bir kismi konut (emsal:0.40, h:9.50 m) bir kismi
rekreasyon alaninda kalan 21.314 m? tarlanin 378 m? hissesi i¢in 1.000.000.-TL istenilmektedir.
istenen degerin yiiksek oldugu diisiiniimektedir.

SATILIK 378 .-M2 1.000.000 .-TL 2.646 .-TL/M?
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8 OMERLiI GAYRIMENKUL
Tel 532 363 02 33

Tasinmazlarin yakininda imarsiz alanda kalan 17.000 m? tarla igin 17.000.000.-TL
istenilmektedir. istenen degerin yiiksek oldugu disiinilmektedir.

SATILIK 17000 .-m? 17.000.000 .-TL 1.000 .-TL/M?

.
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80
105

170
207

335.000
512.500

785.000
910.000

1- Semt Bahgekent Projesi
Yakininda bulunan Sur Yapi tarafindan yapilan Semt Bahgekent projesi'nde 1+1'den 4+1
daire tipleri bulunmaktadir. Proje ingaat halinde olup, nakit alimlarda %30 oraninda iskonto
yapilmaktadir.

1+1

2+1

3+1

4+1

Ortalama

4.188
4.881

4.618
4.396

4.524

2- Avrupa Park Bahcekent Projesi

iskonto yapilmaktadir.

Yakininda bulunan Cihan insaat tarafindan yapilan Avrupa Bahgekent projesi'nde 1+1'den
4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Projede oturum baslamis olup, nakit alimlarda %20 oraninda

2+1 125 488.000 3.904
3+1 150 578.000 3.853
3+1D 191 855.000 4.476
4+1 180 720.000 4.000
Ortalama 4.088
3- Avrupapark Hayat Projesi
Yakininda bulunan Cihan ingaat ve Konut Yapi tarafindan yapilan Avrupapark Hayat
projesi'nde 1+1'den 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Projede ingaat halinde olup, nakit
alimlarda %20 oraninda iskonto yapilmaktadir.
7 88— H 1+1 80 335.000 4.188
i 2+1 105 565.000 5.381
3+1 170 785.000 4.618
4+1 207 910.000 4.396
Ortalama 4.617
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4- Strada Bahgesehir Projesi
Yakininda bulunan Akzirve Gayrimenkul Yatirim tarafindan yapilan Strada Bahgesehir 1. etap
projesi'nde 1+1'den 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Projede teslimler baglamistir. ikinci el
satislarda emlakgilar tarafindan yapiimaktadir.

- & 1+1 65 315.000 4.846

2+1 120 650.000 5.417
3+1 168 800.000 4,762
Ortalama 5.000
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Ticaret Emsalleri

1 Doga Gayrimenkul
Tel 212 669 19 99

Degerleme konusu tasinmazlardan 658 ada 6 parselde A2 blokda yer alan 1. katta konumlu 3
adet yan yana bulunan dikkan i¢in 2.000.000.-TL istenilmektedir. Pazarlik payi bulunmaktadir.

SATILIK 213 -M? 2.000.000 .-TL 9.390 .-TL/M?

2 Melaras Gayrimenkul

Tel 212 669 16 68

Degerleme konusu tasinmazlardan 658 ada 6 parselde A2 blokda yer alan zemin katta konumlu
depolu dukkan igin (deposu 46 m?) 1.350.000.-TL istenilmektedir. Pazarlik payl bulunmaktadir.

SATILIK 140 .-Mm? 1.350.000 .-TL 9.643 .-TL/M?

3 Avrupark Turyap
Tel 021293194 93

Yakininda yer alan Bahgekent Cadde Flora projesinde zemin katinda konumlu depolu dikkan
icin (deposu 100 m?) 3.650.000.-TL istenilmektedir. Pazarlik pay! bulunmaktadir.

SATILIK 290 .-Mm? 3.650.000 .-TL 12.586 .-TL/M?

4 Bahgekent satis ofisi
Tel 555 888 10 88

Yakininda yer alan Bahgekent Flora projesinde garsi iginde zemin katinda konumlu depolu
dikkan igin (deposu 40 m?) 800.000.-TL istenilmektedir. Pazarlik pay bulunmaktadir.

SATILIK 93 .-M? 800.000 .-TL 8.602 .-TL/M?

5 Citylife Gayrimenkul

Tel 532 698 58 92

Yakininda yer alan Avrupark projesinde zemin katinda konumlu dikkan igin 465.000.-TL
istenilmektedir. Pazarlik pay! bulunmaktadir.

SATILIK 51 .-Mm? 465.000 .-TL 9.118 .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

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

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bolgedeki arsa nitelikli tagsinmazlar igin istenen birim m?2
satis degerlerinin 1.000-2.500.-TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gortlmektedir.
Yapilasma kosullari, konum, hisse durumu ve yuzdlgimu gibi kriterlere gbre arsa bedelleri
degiskenlik gostermektedir. (Emsal karsilastirma tablosu 648 ada 1 parsel olarak dizenlenmis
olup, diger parsellerde buna gére baz alinmistir. Karsilastirma tablosunda kullanilan parselin kat
irtifaki kurulu olmasi diger parsellere deder takdirinde géz éniinde bulundurulmustur.)

Konut emsalleri benzer ve ayni projede nitelikli yakin konumlu projelerden secilmistir.
Degerleme konusu 658 ada 1 parsel, 18. Madde Uygulama Yénetmeliginin 4/c ve 12. Maddeleri
uyarinca Diizenleme Ortaklik Pay: (DOP) ve Kamu Ortaklik Payi (KOP) alanlari kapsaminda
umumi kullanima ayrilan parseldir. Bu sebeple sb6z konusu parsele deder takdirinde
bulunulmamustir.

Bdlgede benzer nitelikli projeler gelistiriliyor olmasi nedeni ile konut emsalleri konum ve nitelik
olarak tasinmazlara yakindir.

Ticari emsaller benzer bélgeden segilmistir.

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan, prestijli projelerde konumlu olan
konutlarin  birim m? degerlerinin ise 2.500.-TL/m? ile 3.500.-TL/m? aralidinda degistigi
g6zlemlenmis olup, ortalama birim m? degeri olarak 3.157.-TL/m? takdir edilmigtir. (Emsal
tablosu 6rnek olarak 100 m? bir daire igin hazirlanmistir)

Ticaret (dikkan) birim m? degerlerinin benzer 6zellikte emsaller baz alinarak birim deger
araliginin 5.000.-TL/m? ile 10.000.-TL/m? araliginda degistigi gdézlemlenmis olup ortalama birim
m? degeri olarak 6.737.-TL/m? takdir edilmistir. (Emsal tablosu 6rnek olarak ortalama 100 m? bir
dikkan igin hazirlanmistir.)

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amacl degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kacuk” olarak belirtimisken (-) duzeltme, "kétU/buyuk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyuk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) ydonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olugan tim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAiYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iyl KUGCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% lizeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL) (648 ADA 1 PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-4 E-5 E-6
TASINMAZ
SATIS FiYATI 360.000 21.000.000 17.500.000
SATIS TARIHi
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 29.587,60 m? 595 16.895 8.700
BiRIM M2 DEGERI 605 1.243 2.011
ALANA ILISKIN DOZELTME COK KUGUK BENZER ORTA KUCUK
-30% 0% -10%
IMAR KOSULLARI E:2.00 E:0.50 E: E:0.50
YAPILASMA KOSULLARINA COK KOTU COK KOTU KOTU
iLISKIN DUZELTME 40% 40% 25%
FONKSIYON Konut Konut - Konut
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER COK KOTU BENZER
DUZELTME 0% 30% 0%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 16% 12% 12%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 20% 20% 20%
DIGER BILGILER Tam Milkiyet Hisseli Tam Tam
DIGER BILGILERE iLISKIN COK KOTU BENZER BENZER
DUZELTME 250 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN
DUZELTME -13% -13% -13%
TOPLAM DUZELTME 58% 89% 34%
DUZELTILMIS DEGER 2.000 956 2.349 2.695
TASINMAZLARIN ARSASININ DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Parselin
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri Degeri (-TL) Yuvarlatilmis
9 gert (- Degeri (.-TL)
647 2 14.257,28 1.500 21.385.920,00 | 21.386.000,00
648 1 29.587,60 2.000 59.175.200,00 | 59.175.000,00
648 6 3.647,21 950 3.464.849,50 3.465.000,00
648 7 15.867,59 1.800 28.561.662,00 | 28.562.000,00
649 1 22.282,37 1.800 40.108.266,00 | 40.108.000,00
658 6 14.665,93 1.250 18.332.412,50 | 18.332.000,00
TASINMAZLARIN YUVARLATILMIS ARSA
DEGERI (.-TL) oy
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 616.000 480.000 750.000
SATIS TARIHI ;
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 143 125 170
BIRIM M2 DEGERI 4.308 3.840 4.412
L, . BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
L " BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENI PROJE Yeni Yeni Yeni
U BENZER ORTA iYi BENZER
NITELIGE ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLi$KiN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER insaa halinde Bitmis insaa halinde
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER ORTAIYi BENZER
DUZELTME 0% -15% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN ) ) )
DUZELTME -20% -20% -20%
TOPLAM DUZELTME -20% -35% -20%
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIiRIMLERI iCiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FiYATI 2.000.000 1.600.000 3.650.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BUYUK
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100,00 213 140 290
BiRIM M2 DEGERI 9.390 11.429 12.586
S ORTA BUYUK BENZER ORTA BUYUK
ALANA iLiSKiN DUZELTME
8% 0% 8%
KAT ZEMIN 1. KAT ZEMIN ZEMIN
o KOTU BENZER BENZER
KATA iLiISKIN DUZELTME
15% 0% 0%
NITELIK YENI PROJE
o BENZER BENZER BENZER
NIiTELIGE iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
CEPHE BENZER iyi iYi
CEPHE iLiSKiN DUZELTME 0% -20% -20%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER BITMiS
DIGER BILGILERE iLiSKIN INSAI KALITE BENZER BENZER COK IYi
DUZELTME 0% 0% -30%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DOZELTME -25% -25% -20%
TOPLAM DUZELTME -2% -45% -62%
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklagimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin ¢evresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda degerleme konusu
tasinmazdan emsal:2.00 konut alaninda kalan arsalar i¢in birim degerinin, 2.000 -TL/M?
olabilecedi kabul edilmistir. Diger yapilasma kosullarina sahip parseller igcinde buna deger
takdirinde bulunulmustur.

Bu takdire bagh olarak elde edilen arsa degerinin izerine, mevcut durumda gerceklesen fiziksel
insaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulagiimistir.

2019 yih yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gére yapi sinifina ait birim maliyet degerleri
dikkate alinarak maliyet degerleri belirtilmigtir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Yap1 birim maliyetleri yapilacak insaatlar icin genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkh ozelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni gikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok degiskenler
bina maliyetini énemli derecede etkileyebilmektedir. 3A yapi sinifina ait birim maliyet 980-
TL/m#dir. 3B yapi sinifina ait birim maliyet 1210.-TL/m?, 4A yapi sinifina ait birim maliyet 1270-
TL/m?dir. 4B yapi sinifina ait birim maliyet 1470.-TL/m?, 5A yapi sinifina ait birim maliyet 2010-
TL/m?Zdir. 5B yapi sinifina ait birim maliyet 2485.-TL/m?dir.
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INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI
Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
647 ada 2 parsel
1. BLOK 1.270| .-TL/M? |X 12.382,45(M? |=| 15.725.712| .-TL
2. BLOK 2.010| .-TL/M? |X 32.618,45(M? |=| 65.563.085| .-TL
3.BLOK 1.270| .-TL/M? |X 12.333,23(M? |=| 15.663.202| .-TL
OTOPARK ve SOSYAL TESIS 980| .-TL/M? |X 14.174,20(M? |=[ 13.890.716| .-TL
648 ada 1 parsel
1. BLOK 1.210| .-TL/M? |X 2.544,34|1M? |= 3.078.651| .-TL
2.BLOK 1.210| .-TL/M? |X 2.544,34|1M? |= 3.078.651| .-TL
3. BLOK 1.210| .-TL/M? |X 2.551,78|M? |= 3.087.654| .-TL
4. BLOK 2.010| .-TL/M2 |X 29.401,16{M? |=| 59.096.332| .-TL
5. BLOK 1.270| .-TL/M? |X 11.373,09(M? |=| 14.443.824| .-TL
6. BLOK 1.270| .-TL/M? |X 11.373,09(M? |=| 14.443.824| .-TL
7. BLOK 1.270| .-TL/M? |X 13.136,49(M? |=| 16.683.342| .-TL
OTOPARK ve SOSYAL TESIS 980| .-TL/M? |X 14.382,61|M? |= 14.094.958| .-TL
648 ada 6 parsel
1. BLOK 1.210| .-TL/M? |X 3.697,09|M2? |= 4.473.479] .-TL
2. BLOK 1.210| .-TL/M? |X 2.519,43|M? |= 3.048.510| .-TL
648 ada 7 parsel
1. BLOK 1.270| .-TL/M? |X 12.227,74(M? |=| 15.529.230| .-TL
2.BLOK 1.270| .-TL/M? |X 3.032,35|M2 |= 3.851.085( .-TL
3. BLOK 1.270| .-TL/M? |X 11.563,84(M? |=| 14.686.077| .-TL
4. BLOK 2.010| .-TL/M2 |X 34.494,10{M? |=| 69.333.141| .-TL
OTOPARK ve SOSYAL 980| .-TL/M? |X 13.392,01(M? |=| 13.124.170| .-TL
TESIS
649 ada 1 parsel
2. BLOK 1.270] .-TL/M? [X 11.149,51|M? |= 14.159.878| .-TL
3. BLOK 2.010| .-TL/M? |X 30.318,45(M? |=| 60.940.085| .-TL
4. BLOK 1.270| .-TL/M? |X 30.308,17({M? |=| 38.491.376| .-TL
1. BLOK 1.270| .-TL/M? |X 11.098,20(M? |=| 14.094.714| .-TL
OTOPARK ve SOSYAL 980| .-TL/M? |X 13.797,53(M? |=[ 13.521.579| .-TL
TESIS
658 ada 1 parsel
OKUL UNIVERSITE 1.210| .-TL/M? |X 10.098,20(M? |=| 12.218.822| .-TL
ARASTIRMA
658 ada 6 parsel
Al BLOK 1.270| .-TL/M? |X 13.495,82(M? |=[ 17.139.691| .-TL
A2 BLOK 1.270| .-TL/M? |X 8.527,37|M? [=[ 10.829.760| .-TL
B1 BLOK 1.270| .-TL/M? |X 7.711,92|M2? |= 9.794.138| .-TL
B2 BLOK 1.270| .-TL/M? |X 7.471,96|M? |= 9.489.389| .-TL
Proje icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 563.575.075| .-TL
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Parsel Gzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Parseller tizerinde insa edilmekte olan projenin yukarida
da anlatildi§i bloklarindan olusacagi 6ngérulmektedir.

Cevre dlzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam ingaat maliyetinin yaklasik % 1 i olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harclar' bedelinin
toplam insaat maliyetinin yaklasik %1 i olacagi varsayiimistir.

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

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kari), bdlgede ingaat yapan firmalarla yapilan gériismeler,
projenin nitelidi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %2'si oraninda olacagdi kabul
edilmistir. Projenin gecekondu 6nleme bdlgesi proje olmasi nedeni ile kar marji disuk
tutulmustur.

Projenin gergeklesmis maliyetinin, éngdrilen toplam maliyetin (Bloklarin ingaat maliyeti + proje
yonetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve mihendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin
insaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen degerin, maliyeti ger¢eklesmis olan iksa
ve zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deger oldugu 6ngoérilmustir. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

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

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet
Ongoriilen Maliyet
(TL)

ingaat Maliyeti|=|  563.575.075

Cevre diizeni, peyzaj (%1)|= 5.635.751
Projenin Toplam ingaat Maliyeti (a)|= 569.210.825

Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%1) (B)|= 5.692.108
Proje igin Ongoériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B+C)|= 574.902.933

Genel Giderler| _

Satis- Pazarlama Giderleri ( %1') (D)| ™~ ©.692.108

Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C+D)|= 580.595.042
Insaat Tamamlanma Orani = 77,70%
GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI 4 446.699.579
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Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri

171.028.000 TL

Projenin Toplam insaat Maliyeti

574.902.933 TL

Genel Giderler

Satig- Pazarlama Giderleri ( %1'i) (D) =

5.692.108

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari

((Arsa+ingaat Maliyeti)*%2)| ~

14.918.619 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger

766.541.660 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii|

Yuvarlatilmis Deger

766.540.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

574.902.933 TL

Projenin ingaat Seviyesi

77,70%

Projenin Gergeklesmis Toplam inga Maliyeti

446.699.579 TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Hesabi

X=Ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iligki x*(7/2)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme konusu
projenin gerceklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

s ERLEME

ul - Fizibilite - Proje

Projenin Tamami icin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 77,70%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 41,35%
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 14.918.619 .-TL
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 41,35%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI|= 6.168.821 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GENEL GIDER MALIYETI = 5.692.108 .-TL
Gerceklesmis Genel Gider Maliyeti Orani = 41,35%
GERGEKLESMIiS GENEL GIDER MALIYETI|= 2.353.676 .-TL
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PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 171.028.000 .-TL

GERCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI = 446.699.579 .-TL

GERCEKLESMIS GENEL GIDERLER = 2.353.676 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI) = 6.168.821 .-TL
MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) [= 626.250.077 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS

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

Projenin Tamamlaanas.l Durumundaki Toplam 766.540.000
Degeri (.-TL)
Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 626.250.000

MALIYET YAKLASIMINA GORE PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

Degerleme konusu parseller iizerinde Hasilat paylagimi Modeli ile Proje gelistiriimistir. Projenin
s6zlesme geredi Emlak Konut GYO A.S. ' ye ait payl %24,64' dir.

Soézlesme geredi Emlak Konut GYO A.S. projeyi miulkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat
paylasimi karsiliginda yukleniciye tahsis ederek gerceklestirmektedir. Projeler icin yapilan
sozlesmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde yiklenicinin proje ile ilgili
yukamlalikleri detayli olarak belirtiimistir. S6zlesme geregdi her turli insaat maliyetine ylklenici
firma katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda yiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu
tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S.' den talep edebilmektedir. Bu
nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO A.S.' nin payina disen kisminin deger
takdiri yapilirken mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.' nin hasilat payl orani kadar
olacagi gorus ve kanaatine variimistir. Asagida ilgili hesaplamalar gdsterilmigtir.

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGiN TAKDIR EDILEN _

TOPLAM DEGER (TL) ~ 626.250.000 .-TL

SOZLESMEYE iSTINADEN HASILAT PAY ORANI = 24,64% .-TL

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

GORE MEVCUT DURUM DEGERI (% 24,64) (TL) = +>+308.000 -TL
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Yukaridaki hesaplamada da gérildigu tzere, projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.S. ' nin payina disen kisminin degeri arsa degerinden dusiktir. Bu gibi durumlarda arsa
sahibi Emlak Konut GYO A.$. oldugundan mevcut durumun Emlak Konut GYO A.S. payina
dusen kismi arsa degeri olarak takdir edilmistir.

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

GORE MEVCUT DURUM DEGERI(TL) ~ 171.028.000 .-TL

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

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK KONUT

GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI (TL) 171.028.000,00 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

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

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
Onldne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Risksiz getiri orani olarak 10 yil vadeli TL Devlet tahvillerinin getiri oranlarinin son 1 yildaki
ortalamasi olan yaklasik % 13,50 orani risksiz getiri orani olarak dikkate alinmigtir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu projenin inga faliyetlerinin ilerleme seviyesi, tercih edilen bdlgede yer almasi vb.
ozellikleri ile ortaya gikabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate
alinarak risk primi %4,00 olarak kabul edilmistir.

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

% 13,50 Risksiz Oran

+ % 4,00 Risk Primi

= % 17,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %17,50 olarak kabul
edilmistir
Tasinmaz icin 3 farkli senaryo 6ngdrulmastir. 3 risk primi g6z 6ninde bulundurulmus olup
projenin konumu, ulasimi, bolgesel verileri, yonetimsel riskler, ekonomik riskler vb. gibi ¢ok
sayida faktor incelendiginde iskonto oraninin %17,50 olarak secilmesinin daha uygun olacagi
kanaatine variimistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldidi parsel Gizerinde insa edilmekte olan Tual Bahgekent
Projesi kapsaminda yer alan bdlimlerin toplam satisa esas konut alani 234.021,51 m?, igyeri
alani 17.460,71 m? olmak Uzere toplam 251.482,22 m?#dir. Satilabilir alan bilgileri Emlak Konut
GYO A.S. tarafindan hazirlanan icmal listelerde yer alan satisa esas alanlardir.

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

Konutlarin satis birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 3.157.-TL/M? olacagi 6ngoérilmus ve
izleyen ilk yil enflasyon oranlari da dikkate alinarak %25 oraninda artacagi varsayilmistir.

Dukkanlarin brit toplam alanlar 17.460,71 m?dir. Satis birim deg@erleri eklentiler hari¢ toplam
brit alan Uzerinden emsal kargilastirma ydnteminde buglnkl ortalama birim deger 6.737.-
TL/m? olarak bulunmustur. Nakit akisi tablosunda ilk donem igin ortalama 6.737.-TL/m? ticari
birim m? degeri 6ngdrilmuis ve izleyen ilk yil enflasyon oranlar da dikkate alinarak %25
oraninda artacagi varsayilmistir.

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

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

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

Nakit Akigi Yaklagsimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin ~1.310.910.695,37.-TL olarak hesaplanmis olup, net buginki degeri icin %17,50
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérulmustar. Projenin tamamlanmasi durumundaki net
buglnkii deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda ~816.290.664.-TL olarak
ongérulmustar.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) HlezelEsn Sl

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA TOPLAM DEGERI (TL) =  816.290.664 .-TL

HASILAT PAY ORANI = 24,64% .-TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA HASILAT PAY
ORANINA GORE DEGERI = 201.134.020 .-TL
(Arsa Satig Karsiligi Gelir Orani1 % 24,64) (TL)

SOZLESMEYE GORE PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARIN DEGERI =  205.245.779,20 TL
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Taraflar arasindaki 27.05.2015 tarihli Arsa Satisi Karsihdi Gelir Paylasimina ek olarak yapilan
19.07.2019 tarihli ek protokole gore Arsa Satigi Karsihigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG)
832.978.000.-TL+KDV, Arsa Satigi Karsihgi Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO)% 24,64 ve
Arsa Satisi Karsihdi Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSIPTG) 205.245.779,20. -TL + KDV'dir.

SOZLESMEYE GORE PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA _

EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGER(TL) = 20245779 ~TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselleri en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine ve ruhsatina
uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distinulmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagimina Yontemine gore;

TOPLAM ARSA DEGERI (.-TL) 171.028.000 TL

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

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI 626.250.000 TL

PROJENIN MEVCUT DURUMU iLE EMLAK KONUT
GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI 171.028.000 TL
(%24,64)

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI 766.540.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI 816.290.664 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN HASILATIN NET 205.245.779 TL
BUGUNKU DEGERI (%24,64)

EML-1910018 B.SEHIR (TUAL BAHCEKENT) N2 Kl i 51




REEL

DEGERILEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varhigin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile guvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gb6zlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya
yobnteminin, hatta tek bir yaklagsim dahilinde birden fazla yoéntemin kullanildidi hallerde, s6z
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

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

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkh yontem kullaniimistir.
Bulunan iki degerin birbirinden farkli oldugu goériimektedir. Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaktadir.
Pazar yaklagimi yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, gelir yénteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaya
calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zdniinde bulundurulmasi
ve pazar yaklasimi ve maliyet yénteminde ise rayiclerin daha tutarli ve daha az yaniltici
olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hukiamleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile sonu¢ bolimine projenin tamamlanmasi durumundaki degeri
icin gelir indirgeme yaklagimi, mevcut durum degeri icin maliyet yaklasimi ile elde edilen
deg@erin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.
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6.5.1 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut birim m2 degerlerinin konutlarin
tip, alan, bulunduklari kat vb. 6zelliklere bagdl olarak degistigi gdzlemlenmistir. Yine ticari
mulklerde birim m2 degerlerinin tasinmazlarin bulunduklar kat, konum, alan gibi unsurlara bagli
olarak degistigi gdzlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu tasinmazlarin tamamlanmis durumdaki degerleri icin her birinin, bulunduklari kat, alan,
tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim m? deg@erleri takdir edilmistir.

21.03.2019 Tarih ve 2019-40 sayili ayii Resmi Gazete yayimlanan 2018/11750 Sayili
Cumhurbagkani Kararina istinaden Konut ve lisyerlerine iliskin KDV indirimi uygulamasi
31.12.2019 tarihine kadar uzatilmistir. Bu kapsamda 31.12.2019 tarihine kadar net alani 150
m2 ye kadar olan konut nitelikli tim badimsiz bolimlerin KDV orani %1; 150 m2 den biyuk
olanlarin % 8, niteligi ticari olan tasinmazlarin KDV orani % 8, arsalarin %18 olarak
belirlenmistir.

Proje kapsamindaki 794 adet bagimsiz bélimin (anahtar teslimi sartlarina uygun olarak)
tamamlanmasi durumunda bugtnkul degeri igin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

794 Adet Bagimsiz Boliimiin Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar

Teslim Bugiinkii Degeri (KDV harig - TL)|  ->2018-97% ~TL

652 - Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Degerleme konusu proje Arsa Satisi Gelir Paylagimi isi Modeli ile gelistirilmis olup, “istanbul
Basaksehir Hosdere 4. Etap Arsa Satisi Karsihg Gelir Paylasim isi” kapsaminda parseller igin
Emlak Konut GYO A.S. tarafindan acilan ihalede Dagd Mimarlik ve Miuihendislik Yapi
Gayrimenkul Tic. San. A.$. 27.05.2015 tarihindeki s6zlesmeye ek 19.07.2019 tarihli protokole
gore Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 832.978.000 TL+KDV, Arsa Satigi
Karsiligi Sirket Payl Toplam Geliri (ASKSIPTG) 205.245.779,20 TL+KDV ve % 24,64 Arsa
Satisi Karsihgi Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) olarak diizenlenmisgtir.

19.07.2019 tarihli ek protokolin konusu s6zlesme kapsaminda bulunan 658 ada 2-3-4-5
parsellerin kismi tasfiye yapilarak sézlesme kapsamindan ¢ikartilmasi olup, buna bagh olarak
s6zlesmedeki ilgili maddeler tadil edilmistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Degerleme caligmasi kapsaminda yapilan incelemelerde, taginmazin tamami dikkate

alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

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

Degerlemesi konusu proje kapsaminda bloklarin tamami icin yapi ruhsati alinmis ve projeleri
onaylanmistir. Tasinmazlarin insaatinin tamamlanmasinin ardindan iskan belgesinin alinip kat
mulkiyeti kurularak cins tahsislerinin yapilmasi ile yasal slrecinin tamamlanacagi
ongorilmektedir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlar igin kira degeri analizi yapiimamistir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portfoyline

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

6.5.6

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Goriis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mudlkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi sdzlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar tGzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegdi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmig, ingaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu parseller tzerindeki yapilarin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin yerine
getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olmasi, ingaat islemlerinin devam ediyor olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel husus olmadigi, "Proje" olarak gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyiinde
bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-r maddesinde “Ortaklik portféyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir.” denilmektedir. Degerleme konusu parselin tapudaki ana gayrimenkul niteligi “Arsa’dir.
S0z konusu parselde ingaat yapmak Uzere gerekli tim izinler ve yapi ruhsati alinmis ve insaat
baslanmistir Gayrimenkul projelerinde insaat tamamlanip yapi kullanma izni alinana kadar
tapudaki niteligi arsa olmaya devam ettiginden, Tebli§’in 22-1-r maddesine aykiri bir durum

bulunmamaktadir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uizerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkumleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikdmleri yer almaktadir.

Tebligin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) bendinde “c) Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve onemli 6lglide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.
Bu hususta 30 uncu madde hikimleri saklidir.” denilmektedir. Taginmazlar tzerinde yer alan
S0z konusu takyidat gayrimenkulin de@erini dogrudan ve dnemli dlgtide etkileyecek nitelikte
degildir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, "Proje" olarak
gayrimenkul yatinm ortakligi portfdyinde bulunmasinda sakinca bulunmadidi kanaatine
variimigtir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kogsullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu projenin

12.12.2019 tarihli toplam degeri i¢in asagdidaki tablolarda yer alan degerler takdir edilmigtir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL uUsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
626.250.000 107.814.275 97.269.466 676.350.000

EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MEVCUT DURUM DEGERI

TL usD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
171.028.000 26.565.437 23.967.196 201.813.040

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET BUGUNKU DEGERI

TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
816.290.664 140.531.396 126.786.677 881.593.918

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

TL USsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
205.245.779 34.626.936 31.240.237 221.665.442
1USD = 5,8086 .-TL 11.12.2019 Tarihli TCMB Ddviz Satis Kuru)
1EURO= 64383 .-TL 11.12.2019 Tarihli TCMB Ddviz Satis Kuru)
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
g RAE EL o REET,
Ozan ALDOGAN S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 409553 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgular yansitmaktadir.

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

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

Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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