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Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerienen Miilkiyet Haklari
Raporun Konusu

GAYRIMENKULLERE AiT BiLGIiLER

‘ Bu rapor,

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhidh A.S.

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Damigmanhik A.S.
: 01 Mart 2019 tarih ve 014 kayit no‘lu

: 26 Mart 2019

: 01 Nisan 2019

: 4 ig glind

: 2019/EMLAKGY0/014

: Tam midkiyet

Emlak Konut GYOQ A.S.'nin talebine
istinaden asadida adresi belirtilen brojenin mevcut
durumuyla ve tamamlanmasi durumundaki pazar
dederinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine yonelik
olarak hazirlanmistir.  Ayrica migterinin  taiebi
dogruitusunda proje biinyesinde yer alan 118 adet
initenin bagimsiz bélim bazinda bilgi amach olarak
pazar degerleri rapor ekinde sunulmustur.

Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanim

: Istanbul 1ii,

! Taginmazlar

: Kuzey Yakasi Projesi,

Kayabagi Mahallesi, Adnan Menderes Bulvar;, 982
Ada, 1,2, 3 ve 4 No'lu Parselier
Bagaksehir / ISTANBUL

Basaksehir  ligesi, Kayabas
Mahallesi'nde konumlu 982 ada icerisinde yver alan
toplam 363.979,03 m? ylizolgimlii 1, 2, 3ve 4 noiu
parseller

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S.

kisitlaytct  herhangi  bir takyidat

bulunmamaktadir.

1 982 ada, 1, 2 ve 3 no'lu parseller “TAKS: 0,10 -

E: 0,15 ~ Hmas: 15,50 m*” yapilasma sartlarinda
"R4 sembollii Rekreasyon Alam”; 982 ada 4 no'lu
parsel ise “E: 0,02 - Hmaks: 4,50 m” yapilasma
sartlaninda  “"R5 sembolli  Rekreasyon Alam”
icerisinde kalmaktadir.

: Blnyesinde otel ve ticari Gniteleri barindiran elit bir

ticaret projesi inga edilmesi

GAYRIMENKULLER iICiN TAKDIR EDILEN DEGERLER (KDV HARIC)

Projenin Mevcut Durumuna Gére Pazar Degeri

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

381.120.427,-TL \

621.690.000,-TL |

Sorumlu Degerleme Uzmani
Sorumiu Degerleme Uzmam

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

RAPORU TALEP EDEN ! Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: A.S.

DEGERLEMEST YAPILAN

GAYRIMENKULLERIN ADRESI : Kuzey Yakas Projesi,
Kayabagl Mahallesi, Adnan Menderes Bulvar,
982 Ada, 1, 2, 3 ve 4 No'lu Parseller
Basaksehir / ISTANBUL

DAYANAK S6ZLESMES] 01 Mart 2019 tarih ve 014 kayit no’lu

DEGERLEME TARIHi : 26 Mart 2019

RAPORUN TARIHI 01 Nisan 2019

RAPORUN NUMARASI i 2019/EMLAKGYO/014
RAPORUN KONUSU Bu rapor; Emlak Konut GYO A.$.'nin talebine istinaden
yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmas) durumundaki pazar dederinin Tiirk Lirasi
cinsinden tespitine yonelik olarak hazirfanmistir. Ayrica
misgterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde ver
alan 118 adet Unitenin bagimsiz bélim bazinda bilgi
amach olarak pazar dederleri rapor ekinde sunulmustur.

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

Bu rapor, Sermaye Piyasas! Kurulu'nun Seri VIII, No: 35
sayih  "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alnmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikGmleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 savil
kararinda yer alan “Dederieme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
sayih "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayih karari
ile Uluslararas) Degderleme Standartlar 2017 kapsaminda
hazirlanmistir,

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

2.1. SIRKETL TANITICI BiLGILER
SIRKETiN UNVANI : Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETiN ADRESi Gazi Umur Paga Sokak, Balmumecu 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 SERMAYEST ¢ 350.000,-TL

TICARET siciL NO : 934372

SPK LISANS TARIHI : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri Listesi"ne alinmigtir.

BDDK LiSANS TARIHi : Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankaciltk Diizenleme

ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule badh hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendiriimigtir.

Yurilirlikteki mevzuat gergevesinde her tirli resmi ve
ozel, gergek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayall hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, dederlerini tespit etmeye yénelik
tm raporlan diizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

FAALIYET KONUSU

2.2. MUSTERIYI TANITICI BIiLGILER

SIRKETIN {INVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakiigi A.S.

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

TELEFON NO ' +90 (216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI t % 50,66

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatirm
ortakiiklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi araclarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali
haklara yatinm yapmak (lizere ve kayithh sermayeli olarak
kurulmusg halka acik anonim ortakliktir.

FAALIYET KONUSU
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Uzerine; projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmas

durumundaki pazar deferinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine ydnelik hazirlanmigtir. Ayrica
migterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 118 adet unitenin badimsiz b&liim
bazinda dederleri bilgi amagh olarak rapor ekinde sunulmugtur., Tarafimiza misteri tarafindan
getirilen bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya ylikimliiligiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibanyla el
dedistirmesinde kullaniimasi gerekli gérillen tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

* Analiz edilen gayrimenkuliin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhid pesinen

kabul edilmigtir,

* Ahc ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

¢ Gayrimenkuliin satigi icin makul bir siire taninmistir.

+ Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

e Gayrimenkuliin alim-satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlarl Gizerinden gerceklestiriimektedir.

* Gayrimenkuliin makul gartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.

¢ Takdir edilen deger; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup de§erleme tarihine

dzgidar.
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3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asad:daki hususlan teyit ederiz:

* Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgier ¢ercevesinde dogrudur.

* Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimiar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olugmaktadir.

+ Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecege déniik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara kargi herhangi kisisel bir cikarimiz veya dn
yargimiz bulunmamaktadir.

+ Degerleme calismasini gergeklegtiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karg! herhangi
kigisel bir gikanmiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yvapilmaktadir.

. Bd gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yéne veya Onceden saptanmis sonuglarin  gelistirilmesi ve
bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullamimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine badh dedildir.

» Degerleme ahiaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

» Raporlama agamasinda gdrev alanlar mesleki egitim Sartlarlna sahiptir.

¢ Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda gorev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tliri konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

» Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun iigili tebliginin sorumluluk, bagimsiziik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yikiimliiligi ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Giivence Sistemi” uyarinca bu ilke

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

4.1. MULKIYET DURUMU

3
0§ /]

'saniBi Emlak Konut GYO | Emiak Konut GYO | Emilak Konut GYO | Emlak Konut GYO
A.S. A.S. ~_AS. A.S.
ILY Istanbul Istanbui Istanbul Istanbul
iLGESI Basaksehir Basaksehir Basaksehir Basaksehir
MAHALLESI Kayabasl Kayabas! Kayabasi Kayabasi :
MEVKIii - - - -]
PAFTA NO - - - -
|ADA NO 982 982 - 982 982
PARSEL NO 1 2 3 4 |
NITELIGI Arsa Arsa Arsa Arsa
'YOZOLCUMU 25.073,74 m? 37.381,65 m? 20.284,78 m? ‘ 281.238,86 m?
_ﬂ!SA PAYI Tamami Tamami Tamami Tamami o
YEVMiYE NO 2952 2952 2952 2952
ciLTNO 143 143 143 143
SAYFA NO _ 14174 14175 14176 . 14177
TAPU TARIHiI 14.02.2017 14.02.2017 14.02.2017 | 14.02.2017

(*) Parseller iizerinde ingaati devam eden proje icin henlz kat irtifak: kurulmamstir.

4.2. TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESi
25.02.2019 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midiiriigii Tasinmaz Degerleme

Modiila Sistemi’'nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kayd” belgelerine gére proje parselleri

lizerinde asagidaki notlarin butundugu belirtfenmistir.

T arseller ii i milstereken:

Beyanlar Bollimii:

» Rekreasyon alani, (14.02.2017 tarih ve 2952 yevmiye no ile)

o’lu parsel ii j

Serhler Boliimii:
* 12779 no'lu TM yeri ve kablo gegis glizergahi izerinde 99 yilligi 1,-TL bedelle TEDAS

lehine kira serhi. (21.09.2018 tarih ve 22024 yevmiye no ile)

ada 4 no’l

Serhler Boliimii:z
¢ 12778-12779 no'lu TM yeri ve kablo gegis glizergahi iizerinde 99 yiligi 1,-TL bedelle

TEDAS lehine kira gerhi. (21.09.2018 tarih ve 22026 yevmiye no ile)

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

982 ada 1 ve 4 no'lu parselier Uzerinde yer alan kira serhi rutin bir uygulama olup
Gayrimenkul Yatinim Ortakhklarina Iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin
(c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gercevesinde taginmazlarin devrine ve dederine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Taginmazlarin fiili kullanim sekli, tapudaki niteligine uygun olup iizerlerinde
inga edilmekte olan projenin yasal izinleri alinmstir. Tapu kayitlan incelemesi
itibariyle rapor konusu tasinmazlann sermaye piyasasi mevzuat hiikiimler
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortaklig portfoyiinde “projeler” bashig: altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN iNCELEMELER
4.3.1. iIMAR DURUMU BiLGILERT

Bagakgehir Belediyesi imar ve Sehircilik Mtdiirligi’nden alinan bilgiye gére rapor konusu
proje parselleri 22.04.2016 — 15.08.2016 tasdik tarihli Kayabasi Gecekondu Onleme Bélgesi
1/1000 &lgekli Revizyon Uygulama Imar Plami kapsaminda kalmaktadirlar. Parselierin sahip
oldudu lejand ve yapilagma sartlan asagidaki tabloda listelenmistir.

ADA PARSEL YUzOLCUMU

NO NO 2 LEJAND YAPILASMA SARTLARI

982 1 25.073,74  RAREK@ASYON  1pks: 0,10-E: 0,15-Howes: 15,50 m
982 > 3738165 R4 ROKIeasyon  TAKS: 0,10-E: 0,15-Hmaks: 15,50 m
982 3 20.284,78  RAREKreasyon - pyyq: 0,10-E: 0,15-Hmaes: 15,50 m
982 4 28123886 B Rekreasyon E: 0,02 - Humaks: 4,50 m

TOPLAM 363.979,03

Not: Taban Alam Katsayisi (TAKS): Yapinin taban alaninin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Taban alant, yapimin parsel iginde, plan ve yénetmelik hiikiimlerine gére dizenlenmis
zeminde kaplayacadi alandir. Isiklikiar, eklentiler {mistemilat) bu alana katiimaz.

Emsal (E): Yapinin bitiin katiardaki alanlar toplaminin parsel alarnuina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alam; bodrum, asma, ¢ekme ve cati katlar ve kapali ¢ikmalar dahil kullanilabiien
butin katlarin 1sikliklar giktiktan sonraki alanlan toplamidir.

Aynca taginmazlanin konumlandi§: bélge Gevre ve Sehircilik Bakanhgi tarafindan
19.11.2015 tarih 18736 sayili Olur'u ile Rezerv Yapi Alani ilan edilen bdlgede kaimaktadir.

Konu gayrimenkuller 6306 sayill Afet Riski Altindaki Alanlarn Donligtirilmesi Hakkinda
Kanunun 2. Maddesinin 1 numaralt fikrasinin (c) bendi kapsaminda “Rezerv Yap: Alant”nda

kalmaktadir.
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GAYRIMENKUL DESERLEME

4.3.2, ARSIV DOSYASI INCELEMESI

Basaksehir Belediyesi imar Midirligii‘'ndeki tasinmazlara ait arsiv dosyasinda yapilan
incelemelerde proje biinyesinde yer alan parsellerdeki (eski ada parseller Uzerinden alinmis)
bloklara ait yeni yap! ruhsatlan asagidaki tabloda listelenmistir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

ORTAK ALAN
DAHIL
PARSEL BLOKNO TARIHI/RUNSAT BLOKLARIN YAPL
NO Ne KULLANIM ALANI
(m2)
Al 05.10.2016 / 0744 54 10.115,62 IV-B
A2 05.10.2016 / 0745 69 14.705,50 V-B
982/ 1 A3 05.10.2016 / 0746 56 7.527,25 vV-B
A4 05.10.2016 / 0747 11 17.014,79 IV-B
TOPLAM - 190 49.363,16
B1-B2 | 05.10.2016 / 0748 1 44.800,06 V-B
B3 05.10.2016 / 0740 | 44 11.844,13 IV-B
982 / 2 B4 05.10.2016 / 0750 | 44 11.570,85 V-B
BS 05.10.2016 / 0751 91 22.857,69 V-B
TOPLAM . | 1s0 91.072,73
982/3 (g porCTesisi) 05.10.2016 / 0752 3 14.056,78 Vv-B
GENEL TOPLAM| 373 154.492,67

Proje biinyesinde yer alan parsellerdeki (eski ada parseller (zerinden alinmis) bloklara ait

tadilat ruhsatlar asadidaki tabloda listelenmistir.

S
ADA / YAPI RUHSAT | .
PARSEL  BLOK NO 'rmmll:‘(guusnr BAA%E%?L' m.}%_",‘,"&ﬁ" S;:::I
| KULLANIM ALANI
_  (m3)
Al 23.02.2017 / 0157 | 54 9.964,30 V-8
A2 23.02.2017 /0158 | 69 14.163,04 V-B
982/ 1 A3 23.02.2017 / 0159 | 56 7.491,50 V-8
A4 23.02.2017 / 0160 11 16.466,63 Iv-B
TOPLAM 190 48.085,47
B1-B2 | 23.02.2017 / 0161 1 43.008,08 V-B
B3 23.02.2017 /0162 | 44 11.730,81 1V-B
982/ 2 B4 23.02.2017 /0163 | 44 11.435,55 V-8
BS 23.02.2017 / 0164 | 91 20.874,58 Iv-B
TOPLAM | 180 87.049,02
982/ 3 (Sporﬁesisi) 23.02.2017 / 0165 3 9.594,14 V-B
GENEL TOPLAM 373 144.728,63

Tadilat ruhsatlarina gore rapor konusu projenin ada parsel ve bloklar bazinda detayli
toplam ingaat alaniar ile satilabilir alan dagihmlari asagidaki tabloda sunulmustur.
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TERRA

GAYRIMENKLUL DESERLEME

Ofis ve Isyeri 54 4.811,63
Al 23.02.2017 / 0157 Ortak Alan i 5.152,67
TOPLAM 9.964,30
Ofis ve Isyeri 69 6.538,47
A2 23.02.2017 / 0158 Ortak Alan N 7.624,57
982/1 TOPLAM 14.163,04
Ofis ve igyeri 56 4.795,84
A3 23.02.2017 7/ 0159 Ortak Alan = 2.695,66
TOPLAM 7.491,50
Ofis ve Igyeri 11 8.698,94
A4 23.02.2017 / 0160 Ortak Alan N 7.767,69
TOPLAM 190 16.466,63
ADA / YAPI RUHSAT S =
PARSEL BLOK ADI TARIHI/RUHSAT NITELIK A\"I;.SI
NO NO >

23.02.2017 / 0161 Otel 43.008,08
TOPLAM 43.008,08
Ofis ve Isyeri 44 4.275,20
B3 23.02.2017 / 0162 Ortak Alan > 7.455,61
TOPLAM 11.730,81
982/2 Ofis ve fsyeri 44 4.248,64
B4 23.02.2017 / 0163 Ortak Alan ) 7.186,91
TOPLAM 11.435,55
Ofis ve Isyeri 91 8.638,08
B5S 23.02.2017 / 0164 Ortak Alan = 12.236,50
TOPLAM 180 20.874,58
ADA API R y
e o 3. B
U )
Spor 3 7.245,48
982/3 C 23.02.2017 / 0165 Ortak Alan = 2.348,66

48.085,47

TOPLAM
INSAAT
ALANI m?2

87.049,02

9.594,14

Proje kapsaminda; parseller lizerinde ingaat devam bloklarin yap: denetim isleri Halkal
Merkez Mahallesi, 1.lkitelli Caddesi, No: 19, Daire: 10 Kiiclikcekmece Istanbul adresinde

konumiu olan Sehzade Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan yapiimaktadir.

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO

PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Iighi mevzuat uyarinca parseller iizerinde gergeklegtirilen projenin gerekli tim izinleri

alinmig olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tagsinmazlarin sermaye piyasasi

mevzuati

hiikiimleri

cercevesinde gayrimenkul

yatinnm ortakhgi

portfoyiinde

“projeler” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve

kanaatindeyiz.
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4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKE MULKIYET VE IMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dééerlemeye konu gayrimenkullerin miilkiyet
ve kadastral durumunda asagidaki degisikligin oldugu belirlenmistir.
* Rapor konusu parseller; T.C. Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanhdi
miilkiyetindeki 888 ada, 1 no’lu parselin imar uygulamas! sonucu olusan 888 ada 2, 3,
4 ve 5 no'lu parsellerin imar uygulamasi sonucunda olusmuslardir. Tasinmazlarin eski
ve yeni ada/parsel numaralar asadjida tabio halinde listelenmistir.

Eski Ada/Parsel No Yeni Ada/Parsel No

88872 982/1
[’ 888/3 982/2
| 888/4 982/3 {
' 888/5 | 982/4 J

* 888 ada 1 no'lu parsel T.C. Basbakanlk Toplu Konut Idaresi Baskanligi mdlkiyetinde
iken 05.09.2016 tarihinde yapilan imar uygulamasi sonucunda olusan parseller Emiak
Konut GYO A.S. adina tescil edilmistir. imar uygulamasi sonucu olusan parseller (888
ada, 2-3-4-5 no'lu parseller) ise yeniden imar uygulamasina tabi olmus ve olusan
parseller (982 ada, 1-2-3-4 no'lu parsetler) 14.02.2017 tarih ve 2952 yevimiye no ile
Emlak Konut GYO A.S. adina tescil edilmistir.

4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkullerin imar

durumunda agagidaki degisikliklerin bulundugu belirlenmigtir,

" 09.05.2013 tasdik tarihli 1/1000 Oigekli Kayabasi Gecekondu Onleme Bélgesi Revizyon
imar Plani kapsaminda iken kismen 1/1000 olcekli 22.04,2016 tasdik tarihli Kayabagi
Gecekondu Onleme Bélgesi Revizyon Uygulama Imar Piam”, kismen 1/1000 digekli
15.08.2016 tasdik tarihli Kayabasi Gecekondu Onleme Bdlgesi Revizyon Uygulama
Imar Plani Degisikligi kapsamina alinmistir.

* 08.09.2012 tarih ve 28405 sayii Resmi Gazete'de yayminlanarak yirtrlige giren
13.08.2012 tarih ve 2012-3573 sayil Bakanlar Kurulu kararn ile konu parselleri de
kapsayan alan Yeni Yerlesim Alani - Rezerv Yap! Alani igerisine alinmigtir. Rapora konu
parseller Bakanlik Makaminin 19.11.2015 tarih 18736 saylli Olur'u ile revize edilen
Rezerv Yapi Alani sinirlar iginde yer almaktadr.

* Konu gayrimenkuller 6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin  Donistiiriiimesi
Hakkinda Kanunun 2. Maddesinin 1 numaral fikrasinin (c) bendi kapsaminda “Rezerv
Yapi Alam™'nda kalmaktadir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL IciN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE iLiSKiN BiLGiLER
Sirketimiz tarafindan dederleme konusu proje igin daha &nce hazirlanan dederleme
raporu bulunmamaktadir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

5. BOLUM GAYRIMENKULLERE (PROJEYE) ILISKIN ANALIZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLER]
Dederlemeye konu proje; Istanbul i, Bagaksehir ilgesi, Kayasehir Mahallesi, Adnan
Menderes Bulvar iizerinde konumlu 982 ada, 1, 2, 3 ve 4 no'lu parseller iizerinde yer alan

Kuzey Yakas! Projesi'dir.

Halihazirda projenin ingaat igleri devam etmektedir.

Projeye ulasim; TEM Otoyolu iizerinden Mahmutbey kavsagindan yan yolda devam edilir
Mall Of Istanbul AVM gecildikten sonra baslayan Olimpiyat Stadyumu Yolu Caddesi iizerinde
kuzey istikametinde giderken bu caddeyi takiben baslayan Kayasgehir Bulvari'na devam edilmek
suretiyle saglanmaktadir.

Projenin yakin cevresinde konumlandig bélgede genellikle bog parseller ile sanayi
sitelerinde sanayi yapiagmalan bulunmaktadir, Ayrica son yillarda diizenli konut yapilasmasi
da basglarmigtir. Yakin cevresinde: Evvel- Adim Istanbul, Nidapark Basakgehir, Avrupa Konutlan,
Park Mavera projeleri, Agaoglu My World Europe ve TOKI Kayabasi konutlari yer almakta olup,
daha uzak mesafede Mall Of istanbul AVM, Atatiirk Olimpiyat Koyii, Masko ve Keresteciler
Sanayi Sitesi ile ikitelli OSB yer almaktadir. -

Proje; Atatiirk Olimpiyat Kdyii'ne 4 km, TEM Otoyolu’na 6 km, Istanbul Havalimani'na ise
18 km rmesafededir.

Konumu, bdlgenin gelisme potansiyelinin bulunmasi, istanbul Havalimanina ve Kuzey
Marmara Otoyolu Projesi‘ne yakin konumu tasinmazin degerini olumlu yénde etkilemektedir,

Bolge Basaksehir Belediyesi sinirlan icerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
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GAVRIMENKUL DEGERLEME

5.2. PROJE PARSELLERIN GENEL OZELLIKLER}

= Parsellerin yiizélgiimii asagida tablo halinde listelenmistir.

ADA NO PARSEL NO Y{}ZOLGUMU (m?)
1982 1 2507374
982 | 2 | 3738165
982 | 3 | 20.284,78 |
982 4 281.238,86

*  Parseller iizerinde hali hazirda Kayabagi Rekreasyon alam Ticaret ve Bolge Parki Insaatlan
ile Alt yapi ve Cevre Diizenleme projesi (Kuzey Yakasl Projesi) insasi devam etmekte olup
genel insaat seviyesi % 71,39 mertebesindedir.

* Emlak Konut GYO A.S.’den alinan bilgilere gére 982 ada 4 no'lu parselin imar uygulamasi
6ncesi mevcut olan 888 ada 1 no'lu parsel icin Emlak Konut GYO A.S. ile ilgili Belediye ve
TOKI arasinda 03.04.2014 tarihinde diizenlenen protokole gére, imar uygulamasi dncesi
olan 888 ada 1 no'lu parselden en az 250.000 m2'lik alan gehir parki olarak diizenlenerek
bedeisiz kamuya terk edilecedi bilgisi alinmustir. Bu protokol dikkate alinarak rapor konusu
982 ada 4 no'lu parsele deger takdir edilmemistir.

* Parseller az edimli ve kismen engebeli bir topografik yapidadir.

= Parselier yamuga benzer bir geometrik vapidadir.

* Bdélgede altyap: tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BiLGiLER

» Parseller lizerinde gergeklestirilecek proje; "Anahtar Teslimi Géturli Bedel” ile yapilacak olup

* Emlak Konut GYO A.S. ile Yapi ve Yap! ingaat Taah. San. Ve Tic. A.S. ortakhigi arasinda
sbzlesme yapilmistir.

* Emlak Konut GYO A.S.’den temin ediien bilgilere gére proje parsellerinden 982 ada 4 no'iu
parselin imar uygulamasi 8ncesi mevcut olan 888 ada 1 no'ly parsel icin Emlak Konut GYO
A.$. ile ilgili Belediye ve TOKi arasinda 03.04.2014 tarihinde diizenlenen protokoie gore,
imar uygulamasi éncesi olan 888 ada 1 no'fy parselden en az 250.000 m2'lik alan sehir parki
olarak dizenlenerek bedelsiz kamuya terk edilecedi bilgisi alinmistir. Bu protokol dikkate
alinarak rapor konusu 982 ada 4 no‘lu parsele deder takdir edilmemistir.

» 982 ada 1 no'lu parsel iizerinde ingaati planlanan proje biinyesinde A1, A2, A3 ve A4 blok
olmak {izere 4 adet blok olacaktir. Parsel lizerinde 160 adet ofis, 30 adet diikkan nitelidinde
badimsiz béliim insa edilecektir,

* 982 ada 2 no’'lu parsel iizerinde ingaati planlanan proje biinyesinde B1-B2, B3, B4 ve BS
blok olmak lizere 4 adet blok olacaktir. Parse! (izerinde 1 adet Otel, 147 adet ofis ile 32 adet
dikkan niteliginde bagimsiz b6lim insa edilecektir.

* 982 ada 3 no'lu parsel {izerinde insaat: planlanan proje biinyesinde C bloktan olugmakta
olup 1 adet blok olacaktir, Parsel {izerinde 3 adet diikkan nitelijinde bagimsiz béliim insa
edilecektir.
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Halihazirda ingaat islerine baglanmis olup proje igin yasal izinler (onayl mimari proje, vapi
ruhsati} alinmistir. Genel insaat seviyesi % 71,39 mertebesindedir.

Rapor tarihi itibariyle projedeki tiim bloklar icin yapi ruhsatlar alinmistir,

Parseller (izerindeki projeye ait tadilat ruhsatlarina gdre bloklarin genel &ézellikleri asadidaki
tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN DAHIL
BLOKLARIN TOPLAM
KULLANIM ALANI (m2)

BAG. BOL.
ADEDI

ADA / PARSEL

YAPI

BLOK NO SINIFI

Al 54 9.964,30 IV-B
A2 69 14.163,04 IvV-B
982/1 A3 56 7.491,50 iv-B
A4 11 16.466,63 IV-B
TOPLAM 190 48.085,47
B1-B2 1 43.008,08 V-B
B3 44 11.730,81 IV-B
982/2 B4 44 11.435,55 vV-B
- B5 91 20.874,58 Iv-B
TOPLAM 180 87.049,02
C
982/ 3 (Spor Tesisi) 3 9.594,14 V-B
GENEL TOPLAM 373 144.728,63

Projenin yapi ruhsatlarina gére ada/parsei bazinda satilabilir ve toplam ingaat alanlari
agagida tablo halinde listelenmistir. |

ADA/PARSEL NO SATILABIIR ALAN m?2

TOPLAM INSAAT ALANI m?

982/1 32.666,74 48.085,47
982/2 51.490,06 87.049,02
983/3 7.245,48 9.594,14
TOPLAM 91.402,28 144.728,63

Bagimsiz bélimlerin nitelikierine gore satiiabilir alanlarinin dagiimi tablo halinde

sunulmugtur.

ADA/PAR 0 ADED s AR R ALA
982/1 30 10.308,45
982/2 32 6.356,02

TOPLAM 16.664,47

ADA/PARSEL NO

SATILABILIR ALAN m?2

982/1 160 22.358,29
982/2 147 21.879,14
TOPLAM 307 44.237,43
9
i) A AN [] 3 1) [ ] i A B X [ Iy
982/2 1 23.254,90
DOR
ADA/PAR 0 ADED i A R R AL A
982/3 3 7.245 48
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* Proje biinyesindeki badimsiz bél(imlerin ada parsel bazinda blokiara gére brit kullanim alan

dagdilimi asagida ana baglklar altinda tablo halinde sunuimustur,

D = - -
191 - -

»

37,42 - 76,46

TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

Ofis 18
AL Ofis 105,52 - 145,90 27 54
Diikkan 107,76 3
Depolu Diikkan 240,01 - 677,02 6
Ofis 49,87 - 68,09 11
Az Ofis 100,05 - 183,17 50 69
982/1 Diikkan 100,05 - 208,36 3
Depolu Dikkan 230,33 - 270,99 5
Ofis 37,17 ~ 75,86 18
A3 Ofis 104,79 - 144,82 30 56
Depolu Dikkan 100,83 - 368,99 8
Ofis 1.003,98 - 1.004,11 6
A4 Diikkan 1.089,54 - 1,213,06 2 11
Depolu Diikkan 747,71 - 768,21 3
GENEL TOPLAM 190

Briit Kullanim Alani

Ada/Parsel

No Araligi (m2) Adedi
B1-B2 Otel 23.254,90 1 1
Ofis 41,14 - 85,26 9
B3 Ofis 117,45 - 161,60 26 44
Ditkkan 70,12 - 152,61 5
Cepolu Diikkan 195,87 - 474,25 4
Ofis 45,88 - 96,34 11
982/2 B4 _Ofis 119,38 - 164,93 25 4a
Diikkan 120,82 - 206,93 4
Depolu Diikkan 206,69 - 546,73 4
Ofis 81,51 - 184,10 44
a5 ‘ f)fis 255,27 - 288,23 32 91
Diikkan 58,55 - 265,22 7
Depolu Dikkan 143,27 - 228,28 8
GENEL TOPLAM 180

Briit Kullanim Alami . _
Arahg (m2)  Adedi  Toplam

S 3 3

* Ada/Parsel :
No | hia

982/3 C Ticari Alanlar
| GENEL TOPLAM 3

Not: Rapor konusu parselier {izerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate
alinmigtir. S6z konusu projeden farkll bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat
projesi alinmasi durumda) bu raporda gelir yaklasimi yontemi ile ulagilan degerler gecersiz
olacaktir.
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5.4. EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALiZI
En verimli ve en iyi kullamim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve

finansal olarak karli olan en yliksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en lyi kullanim, bir
varligin mevcut kullamminin devami ya da alternatif bagka bir kullamim oiabilir, Bu, bir pazar
katitmasinin varlik icin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére
belirlenir.

Yukandaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmaziann konumlari, buyiikl{ikleri,
ve imar durumlan dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim seklinin “biinyesinde otel
ve ticari iiniteleri banindiran elit bir ticaret projesi insa edilmesi” olacagr goris ve
kanaatindeyiz.

6. BOLUM  PAZAR BIiLGiLERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIiK GORUNUM

2018 yili Mart ayinda Bulgaristanin liman kenti Varna'da diizenlenen Avrupa Birligi-
Tirkiye zirvesi, 24 Haziran 2018'de Tirkiye tarthindeki ilk baskaniik secimi  olan
Cumhurbagkanhigi ve Milletvekilli§i Genel Segimlerinin diizenlenmesi, 7 kez uzatilan olaganustii
halin kaldirimasi gibi siyasi gelismeler ekonomik gériiniimde ana faktér olmaya devam etmis
ve ekonomide 2018 yili ilk yanisinda bekle-gér stratejileri hakim olmugtur.

Kiresel bliyime 2018 yilinin ilk yansinda istikrar kazanmis ve giiciinii korumaya devam
etmigtir. ABD ekonomisinde biiyiime daha istikrarli bir gériinim arz ederken Euro Bélgesi,
Japonya ve Ingiltere’de ekonomik blylme yilin ilk geyreginde yavaglamig, bu tlkeler igin yii
sonu tahminleri agadi yonili giincellenmistir. Geligmekte olan llkelerde ise, deger kaybeden

para birimleri, ylkselen petrol fiyatlan ve dis ticarette kiiresel Olgekte artan korumacilik
sdylemleri nedeniyle biiyiime goruniimi Ulkeler arasinda farkhlagmaktadir. Yikselen emtia
fiyatlan ve enerji fiyatlarina karsin, tiiketici ve cekirdek enflasyon oranlan kilresel dlgekte ilimi
seyretmektedir, Olumlu bity(ime performansi ve destekleyici maliye politikasina bagh olarak
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) para poiitikasindaki normallegsme sirecini hizlandirma
ihtimali bir dnceki enflasyon raporu dénemine gére belirgin Slgiide yiikselerek, ABD tahvii
getirilerinin artmasina neden olmustur. ABD dolarindaki ylkselis son dénemde kiiresel finansal
piyasalarda dalgalanmalara yol agmigtir,  Geligmekte olan likelere yénelik risk algisinin
bozulmasiyla birlikte, portfdy akimlarinda yilin ikinci ceyredinde zayiflama goézlenirken déviz
kurlarinda da defer kaybi ve oynakiik kaydedilmigtir.

2018 yiimin ikinci geyreginde kiiresel finansal piyasalarda artan oynakliklar ve gelismekte
olan llkelerin risk primierindeki ylkselige ilave olarak, yurt ici belirsizlikler ve cari acik ile
enflasyonda gérillen yiikselisin etkisiyle Tirkiye'nin Ulke risk primi ile déviz kurlarina daire
gostergeler dijer gelismekte olan iilkelerden olumsuz sekilde aynsmigtir. Sikilasan finansal
kosullara paralel olarak ikinci geyrekte bankalarin igletmelere uyguladidi kred! standartian da
sikilagmis; yavaglayan faaliyetin de etkisiyle isletmelerin kredi talebi azalmigtir. Béylelikle,
kredilerin blylime hizi ikinci ceyrekte de gerilemeye devam etmistir.
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6.1.1. GSYiH BUYUME ORANI

2017 yih igin yilhk GSYIH biylime orani, %7,4 olarak aclklanmistir. 1. Ceyrek ve 2.
Ceyrek 2018'deki GSYH blylime oranlar ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gerceklesmistir.
Yilin ilk geyredinde sirasiyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalk: tiiketiminin artisindaki
yavaslama (%]1,1) nedeniyle Tiirkiye'nin biiylime ivmesi 2018 yili 3. Ceyrek diliminde azalmis
ve %1,6 olarak acgiklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanlidi'nin 2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi (YEP) 2018 yili icin %3,8 blyiime beklentisi aciklarken, IMF ve Diinya Bankasi
biyilime oranini sirasiyla %3,5 ve %4,5 olarak Sngérmektedir.

GSYIH Biyiime Karsilastirmalari

0% ” ' ” L ﬂ i

2016 2017 2018* 2015* 2020 2021*

GT Ekonomileri

Euro Bolgesi p

Gelismekte Olan Ulkeler
m Gelismekte Olan Ulkeler - Avrupa
m Tiirkiye

*Tahminl / Kaynak: IMF, Dlinya Ekonomik Gariniim Raporu, Ekim 2018, JLL

6.1.2. ENFLASYON

Tuketici Fiyat Endeksi Rakamlar’na (2003=100) gére 2018 yili Aralik Ayinda bir &nceki
aya gore %0,40 diglig, bir énceki yilin Aralik ayina gére %20,30; bir éneki yilin ayni ayina
gbre %20,30 ve 12 ayhk ortalamalara gére %16,33 artis gerceklesmigtir. 2019 yili Subat
ayinda bir 6nceki aya gdre %0,16, bir dnceki yilin Aralik ayina gére %1,23, bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %19,67 ve on iki aylk ortalamalara gére %17,93 artis gerceklesmistir.
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6.1.3. DOViZ KURLARI

toparlanma saglanmstrr.
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6.1.4. TOKETiCI GUVEN]

Tlketici Gliven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 ayhk slirecte genel ekonomik aériiniim,
hane halkr finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini olcmektedir. Temmuz jle
Ekim aylar arasinda keskin bir dlsiis gésteren ve 57,3’ gerileyen endeks; Kasim'da hafif bir
toparlanma egilimine girerek 60 seviyesine gelmistir.

6.1.5. YATIRIM PAZARI

Yatinm piyasasi, 2018'%n ilk yarisinda baskanlk ve mitletvekilligi genel segimierinin yan
sira Turk Lirasi'min zayif goriiniiminden kaynaklanan siyasj ve ekonomik belirsizlik nedeniyle
ortalamanin altinda bir performans sergilemistir, Bircok yatinimer Haziran ayinin sonuna kadar
secimlerin sonucunuy beklemis ve yvatinm kararlarin ertelemistir.. Alisveris merkezleri, ofisler,
endUstriyel ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli milk tiplerindeki fiyat seviyeler
2018'in iik yanyllinda 2017 yilinin ilk yarisina Kiyasla hafif bir disiis gbstermistir. Bununia
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birlikte séz konusu miilklerdeki getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru
bir artig gozlenmistir.

Perakende pazarinda, bazi Avrupa piyasalan aligveris merkezi yatinmcilarina %4-5
seviyesinde tatmin edici bir getiri sunmaktadir. Stz konusu rakip piyasalann yani sira; Haziran
ay! itibariyla %15 seviyesini asan enflasyondan kaynaklanan yiiksek faiz baskisi ve insaat
halindeki perakende projelerinin olusturdugu arz fazlasi riski gibi yatinmcilarin temkinli hareket
etmesine neden olan baz temel konular mevcuttur,

Ofis piyasas), yabanci firmalann Tarkiye'ye yoénelik ilgisinin azalmasindan kaynakianan
talep daralmast nedeniyle kiraci dostu bir gbriniim sergilemeye devam etmigtir. Bu talep
daralmasi; bogluk oranlarinin gectigimiz birkag yildaki kayda deger artisinda da etkili olmustur,
S6z konusu yerel kosullara ek olarak, kiiresel rekabet Istanbul ofls piyasasini kiiresel gekiciiik
bakimindan olumsuz etkilemektedir, Istanbul ofis piyasasi; bulundugu bélgedeki diger iilkelerin
yani sira kiiresel ofis yatinmecilarina disiik kredi riski ve Euro bazh getiriler sunan gelismis
Avrupa pazarlanyia rekabet etmek durumundadir. |

Konut piyasasinda yabanc yatinmciarin tercihlerini belirleyen 6nemli konular vardir.
Avrupa’daki piyasalar agisindan ilk etapta giivenlik ve egitim 6n plana ¢lkmaktadir, Bununla
birlikte, basta Almanya olmak iizere Euro Bélgesi'ndeki Euro bazl daha yiiksek gelir ve getiri
oranlarinin yan: sira, ézellikie Portekiz'deki esnek &n sartlar sayesinde, serbest dolasim hakki
kazanma. durumu yabana yatinmaolann flgisini gekmektedir. Yabanci yatirmcilarn Tirkiye
emlak piyasasina ofan ilgisi son Ug ydda onemli bir disiis gGstermigtir. Diger yandan,
gayrimenkul yatinminda ciddi bir yatinm istali olan yerli yatinmc sayisi da gok yiiksek
gorinmemektedir. Bununla birlikte, finansal kisittamalaria karsilasan ve kisa vadelifsermaye
gereksinimlerini karsilamak igin portfylerindeki miilkieri satmasi bekienen bazi biiyiik sirketler
nedeniyle fiyat seviyesinin daha da diismesi ongoriiimektedir. Yabanci sermayenin eksikligi ve
bor¢ finansmaninin pahali olmasi goz oOnlne ahndidinda; piyasadaki firsatian takip eden
yabanc) yatinmcilarin yatinim kararnni almas: igin fiyat seviyesini dligirmek ve getiri oranini
artirmak diginda bir ¢6ziim yakin gelecekte gorinmemektedir.

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. BASAKSEHIR iLCESi

2008 yilinda Kiigitkgekmece, Esenler ve Buylikgekmece ilgelerinden ayrilarak ilge
yapilmigtir. Basaksehir, kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoguda Sultangazi, doguda Esenler,
giineyde Bagcilar, Kigiikgekmece ve Avcilar ile batida Esenyurt ilceleriyle cevrilidir.

ficenin kuruldugu bdlgenin tarihi oidukca eskidir. Bu bdlgenin Osmanl dénemindeki ismi
Azatlk'tir. Bu dénemde, Osmanh Devleti'nin barut ihtiyac buradan karglanmaktaydi. Daha
sonra, Altingehir - Kayabasi hatti basta olmak (izere bdlgeye Resneli Ciftligi denmistir. Gifttik ve
cevresindeki arazilerin parsellenmesi ve imara aciimasiyla ilgenin buginkii mahalleleri
olugmugtur, Istanbul'daki bilinen ilk yerlesim yeri olan Yarimburgaz Magarasi ilgenin Altingehir
semtinde Kayabasi yolu iizerinde bulunmaktadr. Iigedeki en saghkii bicimde glinimiize ulagan
eser Resneli Ciftligi'dir. Megrutiyet'in ilaninda &nemli rolii olan bu Arnavut kbékenli Osmanii
devlet adami Resneli Niyazi Bey'e ait Giftlik hala ayaktadir.
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ilcede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgegehirdeki yapay gélet ve cevresindedir,
Bahgesehir'deki gélet, Tiirkiye'nin en biiyiik yapay goletidir. Bunun diginda Atatiirk Olimpiyat
Stadi bu ilcede bulunmaktadr. TOKI tarafindan gelistirilen ve Tirkiye'nin en biiyilik uydukent
projesi olan 65.000 konutun plantandigi Kayasehir Projesi de bu ilge simirlart igindedir.

Bagaksehir Ilgesi‘nde sanayi sektéri, ekonomik vapl iginde dnemli bir yer tutmaktadir.
Istanbul Metropoliten Alan: icerisinde yer alan iki organize sanayi bdlgesinden biri olan ve TEM
otoyolunun hermen kuzeyinde 700 hektar alan Gzerinde kurulan ikitelli Organize Kiglk Sanayi
Bolgesi, ilcede sanayi sektériiniin dijer sektérler iginde biiyiikk bir yizde ile yer almasini
saglamistir. Ayrica, Basaksehir Ilcesi simirlar icerinde yer alan Kayabasi Mevkiinde, parsel
dlgegdinde faaliyetlerini siirdiiren muhtelif sanayi tesisleri bulunmaktadir.

2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi‘'ne {ADNKS) gdre nlfusu 420.835 kisidir.

6.3. PIYASA BILGILER]
6.3.1. SATILIK ARSALAR

Taginmazlarin konumlandigr bélgede bulunan sattlik arsalara ait bilgiler asagidaki gibidir.

1. Kayasehir Mahallesi'nde konumlu, 32.000 m?2 ylzélglimli, “Konut Alam” lejandina ve
“Emsal (E): 2,00" yapilagma sartina sahip arsa 190.000.000,-TL bedelie satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 5.940,-TL) Ilgili tel.: 0212 485 16 62

2. Kayagehir Mahallesi'nde konumlu, 64.000 m?2 yizolgimlld, “Ticaret + Konut Alam”
lejandina sahip arsa 226.000.000,-TL bedelle satiliktir.
{m2 birim satis fiyatt ~ 3.530,-TL) ilgili tel.: 0216 412 63 77

3. Kayagehir Mahallesi'nde konumlu, 17.500 m? ylizélgimli, “Ozel Saglik Alam” lejandina
sahip arsa 50.000.000,-TL bedelle satiliktir, (m2 birim satig fiyat) 2.860,-TL)
Ilgili tel.: 0212 485 16 62

4. Ziya Gokalp Mahallesi'nde konumlu, 3.000 m? ylUzélgumid, “Ticaret Alani” lejandina ve
“E: 1,00” yapilagma sartina sahip arsa 10.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satrs fiyat: 3.500,-TL) Iiglii tel.: 0212 488 51 11

6.3.2, SATILIK DUKKANLAR

1. Kayagehir Bulvart lizerinde, Emlak Konut Basaksehir Evleri Projesi'nde konumlu, cadde
cepheli, 50 m? alanlt oldugu beyan edilen dilkkan 950.000,-TL bedelle satihktir. (mz
birim satis dederi 19.000,-TL) Ilgili tel.: 0212 500 17 01

2. Park Mavera 2 projesinde konumiu 60 m? kullanim alanl oldugu beyan edilen diikkan
553.000,-TL bedelle satihktir. (m2 birim satis degeri ~ 9.215,-TL)
Tigili tel.: 0216 640 56 02

3. Evvel Istanbul projesinde 2018 yilinda satisi gergeklesen diikkanlarin bilgileri asadidaki

tabloda sunulmustur.
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IMENKUL DEGERLEME

Satis Birim

Blok Kapi
No No

Bulundugu
Kat

Satis
Tarihi

S Satis Dederi o
Niteligi (KDV Harig) Degeri

{(KDV Haric)

B2 7 Depolu Diikkan | 1.Bodrum Kat | 11,01.2018 1.381.355,93I 10.047,69
B3 41 | Depolu Diikkan | 1. Bodrum Kat | 11.01.2018 1.584.745,76 9.867,04
A3 | 175 Dukkan 1. Bodrum Kat | 02.05.2018 | 1.867.797,00 27.585,25
A3 | 187 Dikkan Zemin Kat 25.09.2018 | 4.646.610,17 9.042,21
B2 69 Diikkan Zemin Kat 08.05.2018 | 1.322.033,90 10.790,35
B2 79 Diikkan Zemin Kat 21.06.2018 | 3.692.162,00 9.251,45
B2 80 Dukkan Zemin Kat 20.02.2018 | 4.872.881,36 10.332,66
C 22 Dikkan 1.Bodrum Kat | 09.04.2018 | 1.631.355,93 28.817,45
A2 | 178 | Diikkan 1. Bodrum Kat | 12.01.2018 | 1.760.000,00 16.007,28
A2 | 179 Diikkan 1. Bodrum Kat | 27.07.2018 | 1.824.074,07 18.384,14
A2 | 188 Dikkan 1. Bodrum Kat | 21.02.2018 | 1.326.355,93 15.337,14
A2 | 203 Ditkkan Zemin Kat 17.04.2018 | 1.220.338,98 9.228,91
B1 49 Dikkan 1. Bodrum Kat | 21.06.2018 | 2.524.537,04 30.408,78
Bl 51 Dikkan | 1. Bodrum Kat | 21.02,2018 | 2.372.881,36 15.564,98
| ORTALAMA 15.760,%

4. Kayagehir Bulvari’na cepheli 70 m? kullanim alanl oidugu ve ayhk 7.500,-TL kira getirisi
bulunan diikkan 1.750.000,-TL bedelie satilktir, (m2 birim satis dederi 25.000,-TL)
Ilgili tel.: 0212 260 99 60
5. Kayagehir Bulvar Uzerinde ve Giris Cadde diikkanlar: biinyesinde yer alan 114 m2
kullanim alanh oldugu beyan edilen diikkan 1.120.000,-TL bedelle satiliktir.

(m?2 birim satis deferi ~ 9.825,-TL) ilgili tel.: 0212 471 00 71
SATILIK OFiSLER

6.3.3.

1) Kayagehir AVM Plaza’nin 4. katindaki konumlu, 35 m? alanl ofis 190.000,-TL bedelle
satihktir. (m2 birim pazar fiyati ~ 5.430,-TL) flgili tel: 0555 564 11 29
2) Mall Of istanbul Projesi‘nde konumlu, 18. kat, 329 m? alanl ofis 4.000.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim pazar fiyatl ~ 12,160,-TL) ilgili tel: 0212 485 16 62

3) Mall

Of lIstanbul

Projesi’‘nde

konumlu, 1.

kat,

260 m?2 alanh

asma

2.200.000,-TL bedelle satiliktir, (m?2 birim pazar fiyat) ~ 8.460,-TL)
Iigili tel: 0212 549 22 67

kath ofis

4) Bahge City’'s Projesi'nde konumlu, 1. kat, 64 m? alanl ofis 450.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim pazar fiyati ~ 7.030,-TL) Ilgili tel: 0212 669 53 30

5) Bahge City’s Projesi'nde konumiu, 1. kat, 96 m? alanli ofis 500.000,-TL bedelie satiliktir.
(m?2 birim pazar fiyati ~ 5.210,-TL) ilgili tel: 0212 669 53 30
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6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktérier:
= Konumiarn,
*  Ulasim kolaylhidr,
* Reklam kabiliyeti,
» Projeye ait yasal izinlerin alinmis olmasi,
* Gayrimenkullerin bulundugu bélgenin altyapisimin tamamlanmis olmasi.
Olumsuz faktdr:
* Doviz kurlarindaki asin dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin
azalmis olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Degerleme yaklasgimlarimin uygun ve dederlenen varliklannin igerigi ile iliskili olmasina

dikkat ediimesi gerekir. Asadida tammlanan ve agiklanan i¢ yaklasim dederlemede kullamlan
temel yaklagimlardir. Bunlanin tiimi, - fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklagimlan asadidaki gibidir.

e Pazar Yaklagimi

* Gelir Yaklagimi

+ Maliyet Yaklagimi

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsiastinlabilir
(benzer) varlklarla karsilastirimasi suretiyle gdsterge nitelijindeki degerin belirlendigi
yaklagimi ifade eder.

Agagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima dnemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriiimektedir:

» Dederleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis

olmasi,

» Dederleme konusu varhgin veya buna dnemii olciide benzerlik tasiyan variiklann aktif

olarak islem gérmesi,

« Onemli lgiide benzer varliklar ile itgill sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir

istemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yakiagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirbk verilmesi gerekli gbérilmekie birlikte, s6z konusu kriterierin
kargilanamadigi ‘agagidaki ilave durumiarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
donemli ve/veya anlamli agirik verilebilir. Pazar yaklasiminin agadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, de§erlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandinihp
agirhiklandiramayacadint dikkate almasi gerekli gérillmektedir:
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e Degerleme konusu varhiga veya buna Snemli &lclide benzer varliklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

* Degerleme konusu varhigin veya buna énemli digiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

* Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilagtinlabilir varlikiarin
degerleme konusu varlikla &nemli ve/veya anlamii farkhliklarinin, dolayisiyla da
subjektif dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Gincel isiemlere yénelik bilgilerin givenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicii, muvazaalt, zoruniu sallg iceren iglemier vb.),

e Varhgin dederini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden iliretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklasimi, gosterge nitelijindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
dedere déniistiriiimesi ile belirlenmesini saglar, Gelir yaklagiminda v'arllg“jm dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflaninin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumtiarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima énemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

« Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goziyle degeri etkileyen cok énemli bir

unsur olmasi, -

¢ Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmaklia birlikte, Hgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima Gnemli
ve/veya anlamh adirlik verifmesi gerekli gdriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uyguianabilir ve bu yakiasima
onemli ve/veya anlaml agirhk verilebilir. Gelir yaklastminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacadint ve
gelir yaklasimi ile beliflenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandrriip
agirikiandirlamayacadini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

* Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle dederi

etkileyen birgok faktérden yalnizea biri olmasi,

« Dederleme konusu varlhkla ilgili gelecekteki gelirin miktan ve zamanlamasina iliskin
dnemli belirsizliklerin bulunmas,

* Degerieme konusu varlikia ilgili bilgiye erigimsizii§in bulunmasi (6rnedin, kontrol giici
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulagabilir, ancak
tahminlere/biitcelere ulasamaz),

* Degderleme konusu varhgin gelir yaratmaya henuz baglamamasi, ancak baslamasinin
ptanlanmis olmasi.
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Gelir yaklagimmin temelini, yatinmcilarin yatinmlanndan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatirnma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekii goriilmesi teskil
eder.

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

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz killfet doguran zaman, elveriséizlik, risk gibi
etkenler sdz konusu olmadikca, belli bir varlk igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme mailiyetinden daha
fazla édeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge’ niteligindeki dederin
belirlendidi yaklasimdir. Bu yakiasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden retim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylarinin dlisiimesi suretiyle gosterge nitelifindeki deder belirlenmektedir,

Asadida yer verilen durumiarda, maliyet yaklasimmin uygulanmasi ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli gbriimektedir:

* Katilimcilarin dederleme konusu varlikla snemli olgiide ayni faydaya sahip bir varhgi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimailarin
dederleme konusu varli§i bir an evvel kullanabilmeleri icin dnemii bir prim édemeye
razi olmak . durumunda kalmayacaklar  kadar, kisa bir stirede yeniden
olusturulabilmesi,

* Varhdin dodrudan gelir yaratmamasi ve varhigin  kendine &zgii niteliginin gelir
yaklagimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,:

» Kullamlan deger esasinin temel olarak ikame dederi érneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumiarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamii adirlik verilmesi gerekli goriiimekie birlikte, séz konusy kriterlerin
karsilanamadi§ -asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasim uygulanabilir ve bu vaklasima
Gnemli ve/veya anlamh adirik - verilebilir. Maliyet yaklasimmnin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, degerlemeyi  gergeklestirenin diger yaklasimlarn uygulanip
uygulanamayacagini ve maliyet yaklasim: ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agiriklandinlamayacadini  dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

¢ Katihmcilann ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi disiindikleri, ancak
varligin yeniden olusturuimasimin éniinde potansiyel yasal engellerin veya #nemli

ve/veya anlamli bir zaman fhtiyacimin bulunmasi,
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* Maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullanilmasi
(6rnegin, maliyet yaklagiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederti olup olmadifinin teyit edilmesi amaciyla
kullamimasi),

» Varhgin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlar son derece giivenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varidin degeri genellikle, varhgin olusturulmasinda gegen
sireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadiginl} ve
katihmeitanin, vartigin, tamamlandiindaki degerinden varhdi tamamlamak icin gereken
maliyetler ile kar ve riske gbre yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine
iligkin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111:62.1 saylll "Sermaye Pivasasinda
Degerleme Standartlart Hakkinda Tebli§” dogrultusunda -Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'min 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayilt karan ile Uluslararasi Degerleme Standartlar
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlan ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, &zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve giveniliridine yiiksek seviyede itimat duyuldudu hallerde, dederlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla dederleme ydntemi kullanmas)
gerekmez.” yazmaktadir.

Parseller Uzerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar dederinin
tespitinde maliyet yaklagimi yéntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkli pazar
degerinin tespitinde ise gelir yaklasimi yéntemi kullanilacaktir.

Maliyet yaklagimi yonteminin uygulanmasinda glncel arsa ve insaat maliyetleri dikkate
alinmigtir. Gelir yaklagimi yénteminde uygulanma ydntemi olan indirgenmis nakit akimi
tablosuna esas teskil eden satis degerleri mevcut piyasa verilerinden elde edilmistir.

Degerlemeye konu tasinmaz natamam durumda oimasi nedeniyle parseller {izerinde insa
edilmekte olan projenin mevcut durumuna gore pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi
yontemi kullanilmayacaktir. Ancak ‘pazar yaklasimi yontemi; maliyet yaklasimi yénteminde ele
alinan bilegenlerden arsalarin dederinin hesapianmasinda kullanilacaktir.

‘Dederlemeye konu projenin tamamlanmasi durumunda emsal tegkil edecek nitelikte
satilk bir bina veya binaiar bulunamamasindan dolay! projenin tamamlanmasi durumundaki
pazar degerinin tespitinde pazar yaklagimi y&ntemi kulianiimayacaktir. Ancak pazar yaklasimi
yontemi; gelir yaklagim: ydnteminde kullanilan ortalama m2 satis dederlerinin tespitinde
kullamirmustir.

Ayrica rapor ekinde proje binyesinde yer alan 118 adet iinitenin bilgi amacgh ofarak satig
degerleri sunulmustur. Deger takdir edilirken tahsisli alanlarda dikkate alinmigtir,
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8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGER1
TESPITI
8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEME VE ULASILAN SONUC
Bu ydntemde, var olan bir yapinin gunamiiz ekonomik kosullan altinda yveniden inga
edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin
dederinin arazi ve binalar olmak zere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi ve énemli bir

kalan ekonomik émiir beklentisine sahip oldudu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacadl géz énine alinir. Bir bagka deyisle bu yéntemde, meveut bir gayrimenkuliin
bina dederinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir.

Degerfeme iglermni; yapilacak olan gayrimenkuliin - bugiinkii - yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldudu herhangi bir cikar veya kazanc varsa
eklendikten  sonra, asinma payminin toplam maliyetten c¢ikariimasi ve son olarak da araz
dederinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullarmm dederi ile
aciklanabilir. Kultanim degeri ise, “hicbir sahis ona karst istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gercek bir dederi vardir™ seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmig. yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuiiin degeri belirlenmektedir.

Degerlemeye konu proje yeni insa edilmekte oldugu icin amortisman *% 0”'dir.

Maliyet yaklagimi yéntemi ile projenin pazar dederinin tespitinde agadidaki bilesenler
dikkate alinmistir:

1) Arsalarin degeri

2) Arsalar iizerindeki ingaat yatinmlarinin mevcut durumuna gbére maliyeti

Not: Bu bilesenler, arsalar ve insaat yatinmlarinin ayri ayn satigina esas alinabilecek dederler anlaminda
olmayip tasinmazin toplam degerinin clusumuna 151k tutmak lzere verilmig fiktif biryiikliiklerdir.

8.1.1, ARSALARIN DEGERI

Arsalarin degerinin tespitinde “pazar yaklasimi yontemi” kullanilmigtir.

Bu ydntemde arsanin bulundugu bélgede yakin dénemde pazara cikariimis/sattimeg
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar dederlerini etkileyebilecek faktérler gergevesinde
fiyat ayarlamasi yapiimis ve konu arsa igin m2 birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, imar durumu, fiziksel dzellikler ve biylikiuk gibi kriterler
dahilinde kargilagtinlmig; ayrica ofisimizdeki meveut bilgiterden faydalaniimistir.

Emsaller; degerlemeye konu 982 ada, 1 no'lu parsel i¢in; konum, lejand, yapilasma sart),
buylklik, fiziksel dzellikler ve pazariik payi gibi kriterler dahilinde kargilastinlmis, m? birim
pazar dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir. Diger parselleri ise 3329 ada, 1 ve 3330 ada 1
no’lu parsellerin birim dederleri ise 3327 ada 1 no’lu parsele gére tekrar serefiyelendirilerek
belirlenmigtir. Serefiye ¢alismasinin detaylarr girket argivimizde yer almaktadir.
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ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

Fiziksel Pazarhk gms::
Ozellikler  Payi Ty

m?2
,Emnzal Fiyati Konum Lejand
(TL)

Yapilasma
Hakki

Biiyiikliik

5.940 0% -20% -25% 5% 10% -25% 2.673

2 3.530 0% -20% -25% 10% 10% -25% 1.765
3 2.860 0% -15% -15% -10% 10% -20% 1.430
4 3.500 0% -20% -20% -15% 10% ~-15% 1.400
Ortalama m?2 Birim Deger 1.815

Dederleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
taginmazlann konumlarn, imar durumlan, fiziksel &zeliikler ve blylklikleri dikkate alinarak
takdir olunan m? birim pazar degeri asajidaki tabloda sunuimustur.

PAZAR DEGERI

Ada No_ Parsel No VYiizélgiimii (m2) ™ Birim 5-1’," g Pa:::%.:;g:"l"("?l)
982 1 25.073,74 1.815 45.508.838
982 2 37.381,65 1.815 67.847.695
982 3 20.284,78 1.815 36.816.876
982 4 281.238,86 0,00 0,00

Toplam 150.173.409 B

Not: Emiak Konut GYO A.S.’den temin edilen bilgilere gore proje parsellerinden 982 ada 4 no'lu parselin
imar uygulamasi dncesi mevcut olan 888 ada 1 no'ly parsel icin Emlak Konut GYO A.S. ile
ilgiti Belediye ve TOKI arasinda 03.04.2014 tarihinde dizenlenen protokole gére, imar uygulamas
gncesi olan 888 ada 1 no’lu parselden en az 250.000 m2'lik alan sehir parki olarak diizenlenerek
bedelsiz kamuya terk edilecedi bilgisi allnmistir. Bu protokol dikkate alinarak rapor konusu 982 acda
4 no’iu parsele deder takdir edilmemistir.

2.1.1. ARSALAR UZERINDEKI iNSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI

Parseller Uzerinde insa edilecek olan projedeki bloklarin yapi ruhsatlarina gére yapi
siniflan IV-B ve V-B'dir. Bloklarin mahal listesi gz éniinde bulunduruldugunda insaat m?2 birim
maliyetinin “Mimarlik ve Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2018 vih Yap
Yaklagtk Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig’inde vyayinlanan m2  birim bedelinden
(Iv-B: 1.177,-TL / V-B: 2.033,-TL) daha yiksek seviyede olacagi dngérilmiistir. Projenin
mahatl listesi ve mimari projeleri incelendidinde yapinin liikks bir proje olacad gbérilmektedir,
Ayrica Istanbul genelinde karma projeler incelendidinde (miitteahhit firmalar ile yapilan
gorlgmeler, sirket argivimizde yer alan benzer projelerin gergeklesme maliyet verileri) bu

maliyet bedellerinin yaklagik % 50 oraninda arttigt goérilmektedir.
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Buna gére projenin detaylan ve mahal listesi incelendidinde takdir edilen ingaat birim
maliyetleri ile projenin toplam maliyeti asadidaki tabloda hesaplanmustir.

TN —F — T (B = —

__NO L RDEDY. ST TR || SARE (EE) ||

|| | Al | 54 9.964,30 | Iv-B 1.770,00 17.636.811 |
| A2 69 | 14.163,04 Iv-B 1.770,00 25.068.581
‘982/1‘-— - | ——t | —

| A3 | s6 | 7.491,50 V-B | 1.770,00 | 13.259.955 |

— —1 = T

| | A4 11| 16.466,63 | W-B | 1.770,00 | 29.145.935 |
SIS S-S | — . e
| | B1-B2 o 43.008,08 V-B 3.050,00—[ 131.174.644

: R L N S ilul
B3 44 11.730,81 Iv-B 1.770,00 20.763.534

(982/2 1 | 1 | | 20.763.534 |

| | B4 | 44 | 1143555 | Iv-B 1.770,00 |  20.240.924 |

| | B5 -1 20.874,58 | Iv-B | 1.770,00 | 36.948.007 |
| 982/3 | € (Spor Tesisi) 3 |[ 9.504,14 | v-B ||_3.050,00 1 29.262.127

| .
l'_Toplam 144.728,63 323.500.517

e el L —

Emlak Konut GYO A.S.’den alinan bilgiler dogrultusunda projenin genel ingaat seviyesi
vaklagtk %  71,39'dur. Meveut durum ingaat malivet bedeli 230.947.019,-TL
(323.500.517,-TL x % 71,39 = ~ 230.947.019) olarak hesaplanmigtir.

2.1.2. ULASILAN SONUC
ATSAlANIN deFEri........cvvveevveoceeeeeeeeeec oo : 150.173.409,-TL
Insaat yatirmlarinin meveut durumuna gdre maliyeti,...... : 230.947.019,-TL olmak iizere
Toplam 381.120.427 TL'dir.

9.BOLUM PROJENIN_ TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKIj
- PAZAR DEGERININ TESPiTi

3.1. GELIR YAKLASIMI YONTEME VE ULASILAN SONUC

Gelir yaklagimi yéntemi iki temel yontemi destekler. Bu yontemler; direkt (dogrudan)
indirgeme yaklagimi yéntemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklasimi yéntemidir.

Direkt indirgeme yaklagimi yontemi; tek bir yiin gelir beklentisini bir deder géstergesine
déniigtlirmek icin kullamilan bir yontemdir. Bu dénisim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bdlerek veya bunu uygun bir gelir faktériiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklasimi ydntemi, milklerin dengeli bir bicimde isletildidi ve benzer risk dizeyieri,
gelirleri, giderleri, fizikse! ve konumsal dzeliikleri ve gelecede yénelik beklentileri olan emsal
satiglarin bo! oldugu zaman yaygin bir bicimde kullantlir.

Getiri indirgeme yaklasimi yontemi ise; gelecekteki yararlann uygun bir getiri oran;
uygulayarak bugiinkil deger gdstergesine dénustiiriiimesi igin kullanilir. Bu yéntem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen miilkivet dénemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
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gerektirmektedir, indirgenmis nakit akigr analizi (INA) yontemi, gelir indirgemenin en énemli
drnedidir. Indirgenmis nakit akig analizi; bir mulkin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayali bir finansal modelleme teknididir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi I¢c Verim Orani (ivo) ve Net Buglink{i Dederdir.

Dederlemede “Net Buginki Deger”in tespitine yonelik bir calisma yapimistir. Bu
yéntemde, gayrimenkuiiin ~degerinin gelecek vyillarda liretecedi serbest nakit akimlarinin
bugiinkl degerlerinin toplamina egit olacagini dngériilr, Gelir indirgeme yaklasimi ydnteminde
degerleme konusu gayrimenkullerin net buglinkii degeri 2 yuhk slreg igerisinde hesaplanmistir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlari; ekonominin, sektériin ve gayrimenkuliin tagididi risk
seviyesine uygun bir iskonto oran; ile bugiine indifgenmis ve gayrimenkullerin toplam degeri
hesaplanmigtir. Bu toplam deger, taginmaziarnin mevcut piyasa kosullarnindan bagimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.

Ayrica gelir yaklagimi yénteminde vergi 6ncesi dénem ve reel iskonto orani esas alinarak
hesaplama yapilmistir.

3.1.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER

* Parseller iizerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler hazirlanmis ve yap ruhsatiari
almmistir. Yapt ruhsatlanindan elde edinilen verilere ingaat alam agsagidaki tabloda
belirtilmistir.

ADA / PARSEL NO BLOK NO B.B. ADEDI INSAAT ALANI (m?)  YAPI SINIFI ']
Al 54 9.964,30 IV-B
A2 69 14.163,04 IV-B
982 /1 A3 56 7.491,50 IV-B
A4 11 16.466,63 IV-B
B1-B2 1 43.008,08 v |
582 / 2 B3 44 11.730,81 1V-B
B4 44 11.435 55 V-8
B5 91 20.874,58 IV-B
C (Spor
982 / 3 S 3 9.594,14 V-B
Toplam ] 144.728,63 |

* Proje biinyesindeki ditkkan, ofis ve otelin toplam satilabilir alan dagiimian asagdida tablo
halinde listelenmistir.

DUKKAN _
SATILABILIR ALAN m2
10.308,45
6.356,02
16.664,47

ADA/PARSEL NO
982/1
982/2

TOPLAM

SATILABILiR ALAN m2
22.358,29
21.879,14
44.237,43

SATILABILIR ALAN m2
23.254,90
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SPOR ALANLARI _
ADA/PARSEL NO ADEDI SATILABILIR ALAN m?2

__7.24548

Not: Rapor konusu parseller lizerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate

alinmigtir. S8z konusu projeden farkh bir proje uygulanmast durumunda (tadilat ruhsati, tadilat
prejesi alinmasi durumda) bu raporda gelir yaklagimi yéntemi ile ulasifan degerler gecersiz
olacaktir,

Parseller (izerinde gergeklestirilecek proje; “Anahtar Teslimi Gétiirli Bedel” ile yapilacak olup
Emlak Konut GYO A.S. ile Yapt ve Yapi insaat Taah. San. Ve Tic. A.S. ortaklidi arasinda
sdzlesme yapilmistir.

Proje anahtar teslim g&tirti bedeli usuli olmasindan dolay tiim maliyete Emlak Konut GYO
A.S. katlanmaktadir. Bu parseller igin 21.11.2016 tarihinde anahtar teslimi ihalesi yapilmis
olup ihale bedeli 509.513.550,-TL ile Yapi ve Yapr Ingaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S.de
kalmigtir. Bu ihale kapsaminda olan 982 ada 4 parsel rapor icerisinde de belirttidimiz lizere
sehir/bdlge parki olarak diizenlenerek kamuya bedelsiz terk edilecektir. By diizenleme
maliyetine de Emiak Konut GYO A.S, kargilayacagindan dolayi bu parsel de ihale kapsamina
alinmistir. Emlak Konut GYO A.S. tarafindan ihale kapsamindaki by parsellerin jeolojik
acidan zayif zemin kogullarina sahip oldugu ve séz konusu projeyi gelistirebiimek iGin
zeminin tagima giclini artirmaya, iyilestirmeye ihtiyag duydudu ve 982 ada 4 parselin
dogusundan gegen derenin 1slahinin da yapilacagi bilgisi alinmistir. thate bedelinin igerisinde
bu maliyetierde bulunmaktadir.

Ayrica rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler meveut insaat maliyet
bedelleri ile satis birim dederleri takdir edilirken dikkate alinmistir,

Projenin buglinkd finansal dederinin. bulunmasinda tim diikkan, ofis ve otel tnitelerinin
tamaminin satilacag dikkate alinmstir.

Dederlemede bélgedeki emsal olabilecek tasinmaziar ve projeler dikkate alinmistir, Buna
gére piyasa bilgilerinden elde edilen verilen dogrultusunda diikkan ve ofisler igin takdir
edilen ortalama m? degerler agagidaki tabloda belirtilmistir.

) . D A AR D » - = » » D /n

[ = = e A 2110
Emsal-1 5.430 10% 10% -10% 25% | -15% | 6.515,00)
Emsal-2 12.160 | -5% 0% -10% 0% -20% | 7.905,00
Emsal-3 8.460 -5% 0% -10% 0% -10% | 6.345,00
Emsal-4 7.030 10% | 0% -10% | 20% | -20% | 7.030,00
Emsal-5 5.210 10% | 0% -10% 20% | -10% | 5.730,00
Ortalama m2 Birim Degeri 6.705,0(#
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S

Emsal-1 19.000 | 0% 0% 0% 5% -20% | 16.150,00
Emsal-2 9.217 0% 0% -5% 30% -10% | 10.600,00
Emsal-3 | 15760 | 0% 0% 0% 0% -15% | 13.395,00 |
}E’nsal-4 25.000 | 0% 0% | -20% 5% -20% | 16.250,00
Emsal-5 9.825 0% 0% -5% 30% -10% | 11.300,00

Ortalama m2 Birim Deg‘jeri[I 13.540,@

L

2018 wyili igerisinde proje blinyesinde yer alan 189 adet ofisin satis degeri ortalamasi
5.875,-TL'dir. Emsal analizinden ve satis rakamindan hareketle projede yer alan ofislerin
ortalama m? satis dederi 6.705,-TL; dikkanlarin ortalama m?2 satis dederi 13.540,-TL:
otelin ortalama m? satis degjeri ise satig alan! Uzerinden 7.500,-TL; spor alanlarin ortalama
m? satis degeri ise olarak 5.500,-TL olarak kabul edilmigtir. Otel ve spor alanlarinin
ortalama satis degerleri takdir edilirken ayni projedeki ticari alanlar {izerinden blyidklak,
fonksiyon gibi serefiye kriterleri digiilerek hesaplamalar yapilmigtir,

Rapor konusu arsa iizerinde gelistirilecek proje blnyesindeki gayrimenkullerin de m2 bagina
satis dederinin 2019 ve daha sonraki yillar igin % 13 kadar artacag Ongdrilmustiir,

Satislarin Gergeklesme Oran:

Degerleme tarihi itibariyle proje biinyesinde yer alan 307. adet ofisin 189 tanesinin (% 60)
satist 2018 yih icerisinde gerceklesmistir. Kalan 118 adet ofisin %25'inin 2019 yili icerisinde
kalan kisminin ise 2020 ve 2021 yili igerisinde satilacag ongdrilmiistiir. Diikkanlanin
ingaatin tamamlanma oran proje tamamlanmasina yakm satilacad) varsayidmstir. Satig
oranlar belirlenirken yakin bélgedeki nitelikli projelerdeki satis oranlan ve girket
argivimizdeki benzer projelerdeki verilerden faydalanimstir, Proje biinyesinde yer alan
otelin ise projenin tamarmianmasindan satilacad dngériilmiistir.

Satigin yiltara gbre dadiimlan asagidaki oranlar ile gerceklesecedi varsayilmigtir,

DO R
: 02C 2Q
| Ofis Satis Oran %25 | %10 % 5
mjkkan ve Spor Ticari Alanlar Satis Oran; % 0 ] % 50 % 50
[ Otel Satig Orani { % 0 | % 0 | % 100

—l

Nispi bir karstlastirma olan riskieri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (Ulke riski), spesifik endiistri riskieri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi beili risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde ediimektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler {izerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
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yatinm risklerinin géz éniine alinmasi iGin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto oram su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri
Orani (lilke riskine gére ayarlanmis) + Risk primi.

* Risksiz getiri oram; bu varliklar -lizerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlan baz alinmigtir. Yapilan hesaplamalarda 2017-
2018 yili ortalama TL cinsinden deviet tahvilinin net faizi yaklasik % 13,50 civarindadir.

* Risk primi; eklenen risk primi {lke, bodlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tastnmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/y&netim risklerinin tespiti amaciyla hareket ediimektedir. Buna ek olarak, sbz
konusu gayrimenkuiiin finansal varhklara nazaran daha disgiik likiditesi icin de bir avarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkulin piyasada bulunma siiresine ve o siire
iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnedin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen hasila jle uzun vadeli
enstrimanlardan elde -edilen  hasilanmn karsilagtinlmas: ile Glgiilebilir.  Gayrimenkul
projelerinin satiimasi sirasinda ortaya cikabilecek her -tirlii (yonetimsel, ekonomik ve
dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3,5 olarak kabul edilmigtir.

 Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukandaki faktériere gbre ayarlama
yaptmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 17 (Risksiz Getiri Orani
(% 13,50) + Risk primi (% 3,50)) olarak kabul edilmistir.

¢ Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecegi varsayilmstir.

3.1.2. ULASILAN SONUC

‘Yukarndaki- varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki I’ndirg‘enmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; projenin satis hasilatiarinin bugiinkii toplam finansal
degeri ~ 621.690.000,-TL olarak bulunmustur.

Ulasilan bu deger; parseller iizerinde insaati devam etmekte olan projenin
mevcut onayh mimari projelerine ve yapi ruhsatlarina gére belirlenmis olup, farkh bir
projenin uygulanmasi durumunda ulagilan degerde de farkhilik olabilir,

10. BOLUM ANALIZ SONUGLARININ DESERLENDIRILMEST
10.1. NIHAI DEGER TAKDiR1
Parsel {zerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar degeri;

maliyet yaklagimi yéntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii pazar dederinin
tespiti ise gelir yaklagimi ydntemi ile belirlenmistir.

Buna gére; parseller (izerinde insa edilmekte olan projenin mevceut durumuna gére pazar
degeri icin 381.120.427 TL projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii pazar dederi igin
ise; 621.690.000,-TL kiymet takdir olunmustur.
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GAYRIMENKUL DESERLEME

11. BOLUM soNuc

Rapor Iceriinde &zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde, arsalarin

kKonumlarina, blylikllklerine, fiziksel bzelliklerine, imar durumlarina, yapilarin planlanan
mimari &zelliklerine, ingaat kalitelerine ve gevrede vyapilan piyasa aragtirmalarina gére
guniumiz ekonomik kosullan itibariyle takdir olunan toplam KDV hari¢ pazar dederleri asadida
tablo halinde sunulmustur.

Projenin Mevcut Durumuna

Gore Pazar Degeri

Projenin Tamamlanmas:

Durumundaki Bugiinkii Pazar 621.690.000 110.256.092 98.210.167

Degeri _

Not: 29.03.2019 giini saat 15:30'da belirlenen
1,-USD = 5,6386 TL; 1,-EUR = 8,3302 TL'dir.

381.120.427 67.591.322 60.206.696

gosterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére

Bu dederlere KDV dahil deildir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde
GYO portfdyiinde “projeler” bashéi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca
olmadigr goriis ve kanaatindeyiz,

Isbu rapor, u¢ orijinal olarak dlzenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 01 Nisan 2019

(Dederleme tarihi: 26 Mart 2019)

Saygilarimizla,

Batuhan BAS Nurettin KULAK
Sehir Plancisi Jeoloji Miithendisi
Sorumiu Degerleme Uzman Sorumlu Dederleme Uzman

Ekler;

« INA Tabiosu

e Uydu Gérandsgleri

e Fotodraflar

* Tapu Suretleri ve Tasinmazlara Ait Tapu Kayit Belgeleri

» Imar Plani Ornegi ve Plan Notlar;

e Yapl Ruhsatlar

* Onayl Bagimsiz B8lim Listesi

» Vaziyet Plani ve Tahsisli Alan Listes]

* Mabhal Listesj

* Sozlesme Ornegi

* Badimsiz B6lim Bazinda Pazar Degeri Tablosu (118 adet Onite)
* Raporu Hazirlayanlar Tanitici Bilgifer ve SPK Lisans Belgeleri
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