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GAYRIMENKLUL DEGERLEME

YONETICI OZETI

RAPOR BIiLGILERI

Dederlemeyi Talep Eden : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.
Raporu Hazirlayan Kurum : Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanhk A.S.
Dayanak Sézlesmesi : 11 Nisan 2019 tarih ve 020 kayit no'lu

Dederieme Tarihi » 15 Nisan 2019

Rapor Tarihi : 18 Nisan 2019

Raporlama Siiresi : 3ig glni

Rapor No 1 2019/EMLAKGYQ/020

Dederlenen Miilkiyet Haklan . Tam miilkiyet

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

istinaden yukarnda adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyia Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kismun pazar dederinin ve projenin tamamlanmas
durumundakl Emlak Konut GYO A.$. payina disen
Kismin  Tirk Lirasi cinsinden pazar dederinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmigtir.  Ayrica
miisterinin talebi dodrultusunda proje biinyesinde
yer alan 435 adet iinitenin bagimsiz bélim bazinda
bilgi arach olarak pazar dederleri rapor ekinde
sunulmustur,

GAYRIMENKULLERE AlT BILGILER

Gayrimenkullerin Adresl : Ispartakule 6. Etap Projesi, Tahtakale Mahallesl,
623 Ada, 1 No'lu Parsel ile 670 Ada, 1 No'lu Parsel
Avcilar / ISTANBUL

Istanbul 11, Availar Ilgesi, Firlizkéy Mahallesi‘nde ver
alan 670 ada, 18.214,70 m? yiizélclimll, “arsa”
nitelikli 1 no’lu parsel e 623 ada, 20.314,51 m?
ylizblglmld, “arsa” nitelikli 1 no’lu parsel

Tapu Bilgiteri Ozeti

Sahlbi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
Tapu Incelemesi : Taginmaz Gzerinde takyidat bulunmamaktadir,
imar Durumu : 1/1000 dlcekli Revizyon ve ilave Uygulama imar

Plan'nda 623 ada, 1 no'lu parsel “Ticaret Alam”,
670 ada, 1 no'lu parsel ise “Konut Disi Kentsel
Cahsma Alant” iejandina sahiptirler.

En Verimli ve En Iyi Kullanim: : Blnyesinde ticari Gniteleri barindiran bir konut proje
gelistirilmesidir.

GAYRIMENKUL (PROJE) ICiN TAKDIR EDILEN DEGERLER (KDV HARIC)

Projenin Mevcut Durumuna Gore Pazar Deﬁeri 92.531.000,-TL

Projenin Mevcut Durumuna Gire Emlak Konut GYO A.$. -
Hissesinin Pazar Dejeri 73.395.000,-TL

Projenin Tamamlanmas) Durumundaki Bugiinkii Pazar Degeri 340.730.000,-TL

Projenin Tamamlanmasi) Durumundaki Emlak Konut GYO A.S. R
Hissesinin Bugiinkii Pazar Degeri 85.600.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dedgerleme Uzmam Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Sorumiu Dederleme Uzmani Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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1. BOLUM RAPOR BILGILERI

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

DEGERLEMESI YAPILAN

GAYRIMENKULLERIN ADRESE : Ispartakule 6. Ftap Projesi, Tahtakale Mahallesi,
623 Ada, 1 No'lu Parsel lle 670 Ada, 1 No'lu Parsel,
Avcilar / ISTANBUL

DAYANAK SOZLESMES] : 11 Nisan 2019 tarih ve 020 kayit no’lu

DEGERLEME TARIMI : 15 Nisan 2019

RAPORUN TARIHI : 18 Nisan 2019

RAPORUN NUMARASI t 2018/EMLAKGYO/020

RAPORUN KONUSL : Bu rapor; Bu rapor, Emlak Konut GYQO A.$.nin talebine

istinaden yukarida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.$. pavina diisen kismin
pazar dederinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki
Emlak Konut GYO A.$. payina dilsen kismin Tirk Lirast
cinsinden pazar degerinin tespitine y&nelik olarak
hazirlanmigbtir. Ayrica mdsterinin talebi dogrultusunda
proje bilinyesinde yer alan 197 adet (initenin badimsiz
béliim bazinda bilgi amagh olarak pazar dederleri rapor
ekinde sunulmustur.

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35
sayih  “Sermaye Piyasasi Mevzuati (ergevesinde
Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alnmalarina iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikiimleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1
sayills "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlar
Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kuruly
Karar Organi‘'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayill karan
ile Uluslararasi Degerleme Standartlan 2017 kapsaminda

hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Nurettin KULAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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2.BOLUM  SIRKET VE MUSTERiIYI TANITICI BiLGILER
2.1. SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Gazl Umur Paga Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,
Balmurmcu - Besiktas / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (212) 216 18 88
FAKS NO : +90 (212) 216 19 99
KURULUS TARIHE : 13 Agustos 2014
ODENM1S SERMAYESI : 350.000,-TL
TICARET siciL NO 1 934372

SPK LISANS TARIHI Sirket, 03.12.2014 tarihl itibariyle Basbakaniik Sermaye
Piyasasi Kurulunun (SPK) ‘“Gayrimenkul Dederleme

Sirketleri Listesi"ne alinmgtir.

BDDK LISANS TARIHI Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagl hak ve
faydalarin degertemesi” hizmetini vermekie
yetkilendirilmigtir.

Yarirlikteki mevzuat gercevesinde her tirlid resmi ve
Ozel, gergek ve tOzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayah hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, dederlerini tespit etmeye ydnellk
tim raporlan diizenlemek, analiz ve fizibilite ¢alismalarim
sunmak ve problemti durumlarda gériis raporu vermektir.

FAALIYET KONUSU

2.2, MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETEIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhidi A.S.

SIRKETIN ADRESE : Barbaros Mahallesi, Mor Siimbil Sokak, No: 7/2
Atagehir/ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasast Kuruiu'nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklanna iliskin dlzenlemelerinde yazill amag ve
konularla igtigal atmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi araciarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal
haklara yatinm yapmak Uzere ve kawitl sermayell olarak
kuruimus halka acik anonim ortakliktir,
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TERRA

GAYRIMEMNK UL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK

BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

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

durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin pazar dederinin Turk Lirasi cinsinden

tespitine yénelik haziflanmigtir. Ayrica miisterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer

alan 435 adet (initenin bagimsiz bdlim bazinda dederleri bilgi amagh olarak rapor ekinde

sunulmugtur. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yukimldlogion, uygun pazarlama faaliyetieri sonucunda,

istekli bir satici ve tstekli bir ahcl arasinda, tarafiarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama

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

dedistirmesinde kullamimasi gerekli gériilen tahmini tutardir,

Bu degerleme ¢aligmasinda asagidaki hususiarin gegerllli§i varsayiimaktachr,

Analiz edilen gayrimenkulUn tiirl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlith pesinen
kabul edilmistir.

Ahc ve satict makuf ve mantikll hareket etmektedirler,

Taraflar gayrimenkul lle ilgill her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
fayday saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkullin satist icin makul bir stire taninmistir,

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkuliin  alim-satim iglemi siwrasinda gerekebilecek finansman, plyasa faiz
oranlan iizerinden gerceklestirilmektadir.

Gayrimenkuliin makul gartlarda elde edilebilecek en olasi dederl takdir edilmektedir.
Takdir edilen deder; dederleme tarihi itibariyle belidenmis olup dederleme tarihine

ozgidiir.
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3.2. UYGUNLUK BEYANI
Bilgimiz ve inanglarimiz dodrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

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

Degerleme konusunu olugturan millkie ilgili olarak giincel veya gelecede déniik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir cikarimiz veya &n
yargimiz bulunmamalktadir.

Dederleme calismastm gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kars) herhangi
kigisel bir gikarmiz veya &n yargisi bulunmamakta ofup calismalar tarafsiz olarak
yapilmaktadir,

Bu gdrevie ilglli olarak verdigimiz hizmet ve aldifimiz licret, miisterinin amaa lehine
sonugtanacak bir yéne veya &nceden saptanmis sonuglarn gelistiriimeslt ve
bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarianan kullamimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana getmesine bagh degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirlimistir.
Raporlama agamasinda gorev alantar mesleki egitim sartlanina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmigtir. Dederleme calismasinda gtrev
alanlarin dederlemesi yapilan milkiin yeri ve tiirl konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirianmasinda masleki bir
yardimda bulunmamistir,

Raporumuz Sermaye Plyasasi Kurulu’nun ilgiti teblifinin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama ylkiomliliigii ilke ve kurallarna
uygun sekilde hazirlanmaktadtir. Sirketimizde “Kalite GOvence Sistemi” uyarinca bu ilke

ve kurailann denetimi yapilmaktadir.
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4. BOLOM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKI TANIMI VE RESMi

KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MUOLKIYET DURUMU

623 Ada 1 No'lu Parsel 670 Ada 1 No'lu Parsel

SAHIBI Emlak Konut GYO A.S. Emlak Konut GYO A.S. |
{5 S Istanbu} Istanbul

ILCESI Avcilar Avcilar

MAHALLESI Firlizkdy Firlizkéy

PAFTA NO - -

ADA NO 623 670

PARSEL NO 1 1

NITELI&I (*) Arsa Arsa

Y0zoLcOMU 20.314,51 m? 18.214,70 m? |
ARSA PAYE - Tamami Tamami

YEVMIYE NO 6909 6909 B
CiLT NO 121 122

SAYFA NO 11972 12051 j
TAPU TARIHI 03.04.2015 03.04.2015

(*) Parseller Ozerlnde yasal izinleri alinan ve insaat devam eden proje igin kat irtifaki kurulmamustir,
4.2. TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMES]

'18.04.2019 tarihi itibarf ile Tapu ve Kadastro Genel Midirligi Tasinmaz Dederleme
Meod{l)i Sistemi'nden temin edilen “Taginmaza Ait Tapu Kaydi” beigesine gdére rapor konusu
parseller dzerinde herhangi bir ipotek, haciz veya kisitlayict  bir gerhin  bulunmadig)
belirlenmigtir.

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

Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina Iligkln Esaslar Teblidi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (¢} ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler gergevesinde taginmaziann devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunacak herhangi bir kisitlayici etken bulunmamaktadir,

Tasinmazlarin fiili kullarmm sekli, tapudaki nitelijine uygun olup lizerinde insa
edilmekte olan projenin yasal izinleri ahnmistir. Tapu kayitlar incelemesi itibariyle
rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde
gayrimenkul yatinm ortakh§ portféyiinde “projeler” baghfi altinda bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmadcigi gdrils ve kanaatindeyiz,

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGiLERI

Avcilar Belediyesi fmar ve Sehircitik Midiirligi'nde yapian incelemelerde rapor konusu
670 ada, 1 no'lu parselin 30,09.2013 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Tahtakale Ispartakule
Revizyon ve flave Uygulama imar Pian’'nda sahip olduklan lejand ve yapilasma sartlan asadida

tablo halinde sunulmustur.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Ada Parsel Yizololimi L

No No (m2) Lejand YapHasma $artlan

623 1 20.314,51 Ticaret Alamn Emsal {(E): 2,00 - H: Serbest
670 1 18.214,70 | KonutDisientsel Galisma | g pqat (£): 1,50 - h: Serbest

Not: Emsal (E): Yapnin bitlin katlardaki alanlan toplamimin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapah gikmalar dahil kullanilabilen
bltln katlann igikiiklar giktiktan sonraki alanlan toplamdr,

--- 623 Ada, 1 No'lu Parsel -—-
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

--- 670 Ada, 1 No’'lu Parsel ~--

F21-d-19-¢+

=

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMES]

Proje blnyesinde yer alan bloklara alt yeni yap ruhsatlan asagidaki tabloda listelenmistir,
Ortak Alan Dahil

Toplam Kullanim
Alam {(m2)

Ada/Parsel
No

Yapi Ruhsat Bag. Bol.
Tarihi/Ruhsat No Sayisi

Yapi

Blok Adi Sinfi

‘ Al 30.06.2017 / 151-1 72 19.022,00 IV-C
623/1 A2 30.06.2017 / 151-2 73 17.675,00 V-C
A3 30.06.2017 / 151-3 73 16.673,00 v-C
B 30.06.2017 / 151-4 218 : 47.841,00 V-A
670/1  |Imalathane| 30.06.2017 / 152 197 : 75.909,00 TI-A
TOPLAM 633 177.120,00
9
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

Yapt ruhsatlarina gdre rapor konusu projenin blokiar bazinda detayl toplam ingaat alan

dadiimian asadidaki tablolarda sunulmugtur.

:ac:;f;l Blok Yapi! Ruhsat
No Adi Tarih/No
Mesken 66 8.417,18
30.06.2017/ Ofis ve isyeri 6 746,90
62371 | A 151-1 | Ortak Alan (kapic dairesi)| 2 150,00
Ortak Alan - 9.707,92
TOPLAM 72

19.022,00

Ada/

Alan
(m2)

Yap! Ruhsat

Tarih/No Witette

Parsel Blok Ach

No

Toplam
Ingsaat
Alari {(m?2)

17.675,00

30.06.2017 Mesken 66 8.538,46
623/1 0% / Ofis ve isyeri 7 2.387,01
Ortak Alan - 6.749,53
TOPLAM 73
Ia\c:'zél Blok Yapi Ruhsat B.B. Alan
No Adi Tarth/No Sayisi {m2)
Mesken 66 8.509,88
623/1 A3 30.06.2017 / Ofis ve igyeri = 7 1.481,75%
151-3 Ortak Alan (kapic dairesi) 2 150,00
Ortak Alan - 6.431,37
TOPLAM 73

Toplam

Ingaat
Alarmi (m?2)

16.573,00

Yaps

Blok AL B.B Alan
Parsel Ruhsat Nitelik p
Adi Tarih/No Sayisi {m?2)
Mesken 217 | 24.039,61
32,016512?7 Halka agik ikametgah yerler 1 3.000,00
Ortak Alan (kaptc dairesi) - 20.801,39
TOPLAM | 218 |

Toplam
Ingaat
Alarm (m?2

47.841,00

Ada/
Parsel
No

B.8.
Sayisi

Alan
(m2)

22.978,63
52.929,37

Yapt Ruhsat

Tarih/No Nitelik

Biok Ad

Ofis ve Isyeri
Ortak Alan -
TOPLAM | 157

670/1 | Imalathane  30.06.2017/152

Toplam

75.909,00

Projenin yapi denetim islert Zeytinlik Mahallesi, Yakutlu Sokak, No: 4, Daire No:1

Bakirkdy / Istanbul adresinde konumlu olan Karabad 2 Yap: Denetim Ltd. Sti.

yapilmaktadir.

tarafindan
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4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS

figill mevzuat uyannca parseller izerinde gergeklestirilen projenin gerekii tiim izinleri
alinmig olup proje igin yasal gerekliligi olan tim belgelerl tam ve dogru olarak meveuttur,

Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlartn sermaye piyasasi
mevzuatl hiikiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhd portféyiinde
"projeler” bash@: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadith gﬁrii; ve
kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MOULKIYET VE IMAR

DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yilik dénemde degerlemeye konu gayrimenkufiin milkiyet
durumunda agagidaki degisikligin oldugu belirlenmistir.
= Konu parseller, 200¢ yilindan itibaren Emiak Konut GYO A.S. milkiyetinde bulunmakta
olup 623 ada, 1 nolu parsel 502 ada, 1 no'lu parselin; 670 ada, 1 no'lu parsel; 514
ada, 1 no'lu parselin 03.04.2015 tarih ve 6909 yevmiye no ile imar uygulamasi sonucu
olusmugs ve Emiak Konut GYO A.$. adina yeniden tescil edilmigtir.

4.4.2, IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemeterde son 3 yilhk dénemde dederlemeye konu gayrimenkullerin imar
durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmigtir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE iLiSKIN BILGILER

Slrketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenkul (proje) icin daha énce hazirflanan 2
adet gayrimenkul dederleme raporu bulunmakta olup rapora alt bllgfler ekte sunulmugtur.

5. BOLOM GAYRIMENKULE (PROJEYE) ILISKIN ANALIZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERIL

Dederlemeye konu tasinmaz; istanbul 1li, Avcilar Ilgesi, Tahtakale Mahailesi, 623 ada, 1
no'lu parsel ve 670 ada, 1 no'lu parsel iizerindeki Ispartakule 6. Etap Projesi‘dir.

Projeye; TEM Otoyolu Gzerinden Mahmutbey giselerden yan yola ayilarak kuzeybat
yénlande yaklagik 5 km devam edillp sola Ispartakule Bulvari'na sapilarak ulagiimaktadir.

Projenin yakin gevresinde; Ispartakule Koza Evleri, Banu Evleri, Yeni Hayat Sitesi, Bahge
City's, Uphill Court Bahgesehir, Stiidyo 24 projeleri ile bog parseller bulunmaktadir,

Taginmazin bulundugu bdlgede, son yillarda yiiksek nitelikli ve cok kath bloklardan olusan
konut siteleri inga edilmektedir.

Proje; TEM Otoyolu'na yaklagik 1,5 km, Basin Ekspres Yolu'na 10 km, Kuzey Marmara
Otoyolu Baglantr Yolu'na 10 km, Yeni Havalimani 45 km, Yavuz Sultan Selim Képriisii 54 km
mesafede yer almaktadir.

Konumu, uvlagim kolaylhd), gelismekte clan bir bélgede yer almasi taginmazin dederini
clumlu ydnde etkilemektedir.

Bolge, Avcilar Beledivesi simrdan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.

1t 5
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5.2. PROJENIN KONUMLANDIGI PARSELLERIN GENEL OZELLIKLERT

Parsellerin yizéigiimleri asadida tablo halinde sunulmustur.

Ada No Parsel No Y kzolgiimd
623 | 1 20.314,51
670 1 _' 18.214,70
_ Toplam | 38.529,21

= Parseller (izerinde yapilagmay engelleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.
» Parseller edimli ve engebeli bir topografik yapidadir.

* Yamuk bigiminde bir geometrik gekie sahiptirler

» Parsellerin gevresi tel drgi ve ahgsap panel ile gevrilidir.

= 670 ada, 1 no'lu parsel Firat Caddesi‘ne yaklagik 205 m cephesi bulunmaktadir.

= Bblgede altyap tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

» Istanbul Avalar Ispartakule 6. Etap Arsa Satisi Karsih§i Gelir Paylagimi Is! kapsaminda rapor
623 ada, 1 no'lu, 670 ada, 1 no'lu ve 678 ada 1 no'lu parsellerde gergeklestirilecek proje
icin Emlak Konut GYO A.S. ile Ak Yapi Insaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. - Esbah Yap
Yatinm A.S. ortak girlsimi arasinda sézlesme imzalanmigtir, Stzlesmenin detaylan asadidaki
gibidir.
Arsa Satis Kargihg) Satis Toplam Gelirl (ASKSTG) = 342.400.000 TL + KDV
Arsa Satis Kargsihg Sirket Payr Gelirl Orani (ASKSTPO) = % 25
Arsa Satis Karsihdr Asgari Sirket Pay) Toplam Geliri (ASKSTPG) = 85.600.000,-TL

12
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623 ada, 1 no'lu proje parseli iizerinde Al, A2, A3 ve B olmak itzere toplam 4 adet blok
olarak planlanmstir. 623 ada, 1 no'lu parsel iizerinde insa edilen bloklar biinyesinde 20 adet
isyeri, 415 adet konut ingsa edilecektir. 670 ada, 1 no'lu parsel (izerinde ise tek blok olmak
iizere toplam 197 adet isyeri insa edilecektir,

Rapor tarthi itibariyle insa edilecek bloklara ait mimari proje onaylanmig ve yapi ruhsatlan
alnmis olup -heniiz ingaat isleri baglamamistir. Projenin genel insaat seviyesi yaklasik
% 7,43 seviyesindedir, ‘

Parseller (zerindeki projeye ait alinan yeni yapi ruhsatiarina gdre bloklarin genel ézellikleri

agadidaki tabloda sunulmustur.
Ada/

Qrtak Alan Dahil

Parsel  BIOKNO 1. ikl iuncat No  Adedi | Sloklarn Toplam SO0,

Al 30.06.2017 / 151-1 72 19.022,00 Iv-C

629/1 A2 | 30.06.2017/151-2| 73 17.675,00 IV-C

A3 |30.06.2017/151-3 | 73 16.673,00 IV-C

B 30.06.2017 / 151-4 | 218 47.841,00 V-A

670/1 |Imalathane| 30.06.2017 /152 197 75.909,00 II1-A
TOPLAM 633 177.120,00 1

623 ada, 1 no'lu parsel (izerinde inga edilecek bloklardan diikkan ve konutiarin tiplerine gére
dadilimi asagida ana bagliklar altinda tablo halinde sunulmustur.

Ada/Parsel No Tipi Adet
1+1 ] 10

Z+1 196

623/1 3+1 173

4+1 36

Dikkan 20

Toplam 435

Projede tiplerine gére toplam satilabilir alan dagilimi ada parsel bazinda sunulmustur.

Biok No Aded! Satilabilir Alan (m2)
Al 66 9.420,00
A2 66 9.516,02
A3 66 9.432,45
B 217 29.250,63
623/1 TOPLAMI 415 57.618,50
Blok No Adedi Satilabilir Alan (m2)
Al 6 885,78 3
A2 7 2.702,05
A3 7 1.799,92
TOPLAMI 20 5.387,75
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*» 670 ada, 1 no'lu parsel {izerindeki projeye ait yap ruhsatina gore biojun genel dzellikier|
agadidaki tabloda sunulmustur.

Yapi Ruhsat Bad. Ortak Alan Dahil

Blok Adi  Tarihi/Ruhsat  Bél. B:?J‘I::;':‘sz'a'z:“ Kat Adedi s
No Adedi
Yol Alti 6 r
imalathane | 30.06.2017/152 197 75.909 Yol Usti | 2 | II-A
| Toplam 8

= Projedeki imalathanelerin tipine gére dagilimi agagida tablo halinde sunulmustur.

Ada/Parsel No Kullahim Amaci Adedi NSHEOUS A= IR=HE HiE
Depolu Hususi Otoparkh
Imalathane 3 3.192,57
670/1 Depolu Imalathane 142 41.580,22
Kat Bahgell imalathane 52 17.158,35
Topiam | 197 61.931,14

» Bafimsiz bélomlerin niteliklerine gbre satilabilir alantanmin  dadilimi  tablo halinde

sunulmustur.

Toplam Briit

Ada/Parsel No Satilabilir Alan (m?)

57.61

623/ 1 Konut 8,50 415
Diikkan 5.387,75 20

670/ 1 imalathane 61.931,14 197
Genel Toplam 632

Not: Rapor konusu parsel lzerinde gelistirilen projenin defierinin hesabinda yukandaki bilgiler dikkate
alinmigtir. Séz konusu projeden farkl bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsat, tadilat
projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir yaklagimi yéntemi ile uwlaglan deferler gecersiz
olacaktir.

5.4. EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALIZI
En verimli ve en iyi kullamm, bir varligin potansiyvelinin yasal olarak izin verilen ve

finansal olarak karh olan en yiiksek dizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir
varhigin mevcut kullamiminin devami ya da alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar
katilimasiin varlik igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varhk igin planladii kuliamma gore
belirlenir.

Yukaridaki tantmdan hareketle dederieme konusu taginmazlann konumtan, blyiklikleri,
mimari 6zellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut durumlar dikkate alindidinda en verimli ve en ivi
kuflamm geklinin “bilinyesinde ticari iiniteleri barindiran bir konut projesi gelistiriimesi”
uygun olacad) gdrils ve kanaatine vanlmistir.
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6. BOLOM PAZAR BILGILERINE fLiSKiN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

2018 yih Mart ayinda Bulgaristanin liman kenti Varna’da diizenlenen Avrupa Birli§i-
Thrkiye zirvesi, 24 Haziran 2018de Tirkiye tarihindeki ilk baskanhk secimi olan
Cumhurbagkaniigr ve Milletvekilligi Genel Se¢imlerinin diizenlenmesi, 7 kez uzatilan olaganiisti
halin kaldinlmasi gibi siyasi geligmeler ekonomik gériinimde ana faktér olmaya devam etmis
ve ekonomide 2018 vili Ik yansinda bekle-gor stratejilari hakim clmusgtur.

Kiiresel bdylime 2018 yilinin ilk yarisinda istikrar kazanmis ve glciind korumaya devam

etmigtir. ABD ekonomisinde bilylime daha istikrarh bir gériiniim arz ederken Euro Bdlgesi,
Japonya ve Ingiltere’de ekonomik biiyiime yilin ilk geyredinde yavasglamig, bu iilkeler icin yil
sonu tahminleri agadi yénli glincellenmigtir. Gelismekte olan ilkelerde ise, dejer kaybeden
para birimleri, yikselen petrol fiyatlart ve dig ticarette kiiresel Slgekte artan korumacilik
stylemleri nedeniyle biydme gdrinimiu llkeler arasinda farklilagsmaktadir. Yikselen emtia
fiyatlart ve enerji fiyatlarina karsin, titketici ve ¢ekirdek enflasyon oranlan kiresel Slgekte ihmli
seyretmektedir. Olumlu biyime performans: ve destekleyici maliye politikasina badl olarak
Amerikan Merkez Bankast'in (FED) para politikasindaki normallesme siirecini hizlandirma
ihtimali bir dnceki enflasyon raporu ddénemine qbre belirgin 8l¢lide yikselerek, ABD tahvil
getirilerinin artmasina neden olmustur. ABD dolanndaki yiikselis son dénemde kiiresel finansal
piyasalarda dalgalanmalara yol agmistir. Geligmekte olan (lkelere yénelik risk algisinin
bozulmasiyla birlikte, portfdy akimlarinda yidin Ikinci geyredinde zayiflama gézlenirken déviz
kurlarinda da deger kaybi ve oynaklik kaydediimigtir,

2018 yihnin IKinci geyredinde kiresel finansal piyasalarda artan oynakliklar ve gelismekte
olan llkelerin risk primlerindeki ylkselise ilave olarak, yurt igi belirsizlikler ve cari agik ile
enflasyonda gériilen yiikseligin etkisiyle Tirkiye'nin {ilke risk primi ile déviz kurlarina daire
gostergeler diger gelismekte olan iilkelerden olumsuz sekilde aynismistir. Sikilasan finansal
kosullara paralel olarak ikinct geyrekte bankalarin isletmelere uyguladigi kredi standartlan da
sikilagmig; yavaglayan faallyetin de etkisiyle isletmelerin kredi talebi azalmistir. Boylelikle,
kredilerin biyiime hizi ikinci ceyrekte de gerilemeye devam etmistir.

6.1.1. GSYiH BOYUME ORANI

2017 yih igin yilhk GSYIH biylme orani, %7,4 olarak aciklanmistir. 1. Ceyrek ve 2.
Ceyrek 2018'deki GSYH bilyiime oranlar ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gergeklesmigtir.
Yihin ilk ceyredinde sirastyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalk tiketiminin artisindaki
yavaglama (%1,1) nedeniyle Tirkiye'nin bilyime ivmesi 2018 yih 3. Ceyrek diliminde azalmis
ve %1,6 olarak agiklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanlidimin 2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi (YEP) 2018 wili igin %3,8 blyume beklentisi aciklarken, IMF ve Dinya Bankas

btylme oranini sirasiyla %3,5 ve %4,5 olarak éngérmektedir.
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*Tahminl / Kaynak: IMF, Dinya Ekonomik Garindm Raporu, Ekim 2018, JLL

6.1.2. ENFLASYON

Tiiketici Fiyat Endeksi Rakamlari’na (2003=100) gére 2018 yili Arahik Ayinda bir énceki
aya gdére %0,40 diashy, bir dnceki yilin Aralik ayina gidre %20,30; bir éneki yiin aym ayna
gére %20,30 ve 12 aylk ortalamalara gére %16,33 artis gergeklesmistir, 2019 yili Subat
ayinda bir dnceki aya gére %0,18, bir &nceki yilin Aralik ayina gére %1,23, bir dnceki yilin ayn
ayina gére %19,67 ve on iki aylik ortalamalara gbre %17,93 artig gergeklesmistir,
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Kaynak: TUIK - Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gire Dedisim

6.1.3. DOVIZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasynin (FED} sikilagtiner para politikasi ve ABD ile yasanan siyasi
gerilimin etkisiyle Tark Lirasi, 2018 Adustos ayinda ABD Dolan {USD) ve Euro {(EUR) kargisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlaridaki ani dalgalanmanin ardindan hikimetin aldi§ tedbirlerle
yihn son geyredinde ddviz kurlannda istikrar ve cari iglemler dengesinde kayda de§er bir
toparlanma saglanmigtir,
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Kaynak: TCMB

6.1.4. TUKETICI GUVENI

Tiiketici Glven Endeksi, tiketicilerin gelecek 12 ayhk siregte genel ekonomik gdriiniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlanna iliskin bekientilerini Glgmektedir. 2018 vl
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yili 1. Ceyrek sonunda 78,65 seviyesine gelmistir.

Tlketici Glven Endeksi
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Kaynak: TUK

6.1.5. YATIRIM PAZARI

Yatinm piyasas), 2018'in ilk yansinda baskanlk ve milletvekilliji genel secimlerinin yam
sira Turk Lirasi'nin zayif gérinimiinden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle
ortalamanin altinda bir performans sergilemigtir. Birgok yatinma Haziran ayinin sonuna kadar
secimlerin sonucunu beklemis ve yatintm kararlarini ertelemistir. Alsveris merkezleri, ofisler,
endistriyel ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi ¢esitli milk tiplerindeki fiyat seviyeleri
2018in ik yanythnda 2017 yihmin ilk yansina kiyasla hafif bir diglis gdstermistir. Bununla
bifikte s6z konusu miilklerdeki getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dodru
bir artig gézlenmigtir.

Perakende pazarnnda, baz) Avrupa piyasalan aligveris merkezi yatinmcilarnna %4-5
seviyesinde tatmin edici bir getiri sunmaktadir. S6z konusu rakip piyasalarin yani sira; Haziran
ayl itibartyla %15 seviyesini asan enflasyondan kaynaklanan yiiksek falz baskisi ve insaat
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halindeki perakende projelerinin olusturdudu arz fazlasi riski gibi yatinmalarin temkinli hareket
etmesine neden olan baz: temel konular mevcuttur.

Ofis piyasasi, yabanc firmalann Tiirkiye'ye yoénelik ilgisinin azalmasindan kaynaklanan

talep daralmasi nedeniyle kirac) dostu bir gérinim sergilemeye devam etmistir. Bu talep
daralmasi; bogluk oranlarinin gectigimiz birka¢ yildaki kayda deger artisinda da etkili olmustur.
S6z konusu yerel kosullara ek olarak, kiiresel rekabet Istanbui ofis piyasasini kiiresel cekicilik
bakimindan olumsuz etkilemektedir, istanbul ofis piyasasi; bulundugu bélgedeki diger iilkelerin
yan sira kiiresel ofis yatinmalarina distik kredi riski ve Euro bazl getiriler sunan gelismis
Avrupa pazarlartyla rekabet etmek durumundadir.
Konut plyasasinda vyabanc: yatinmcilarin tercihlerini belideyen 6nemii konular vardir.
Avrupa’daki piyasalar agisindan ilk etapta glivenlik ve editim 6n plana cikmaktadir. Bununla
birlikte, bagta Almanya olmak Uzere Euro Bdlgesi'ndeki Euro bazh daha yiiksek gelir ve getiri
oranlarimn yani sira, Ozeliikle Portekiz'deki esnek &n sartlar sayesinde, serbest dolagim hakki
kazanma durumu yabanci yatinmalann ilgisini gekmektedir. Yabanci yatinmalarin Tirkiye
emlak piyasasina olan ilgisi son (¢ yilda 6nemli bir digig gbdstermistir. Dijer yandan,
gayrimenkul yatinminda ciddi bir yatinm istahi olan yerli yatinma sayisi da gok yiiksek
gbrinmemektedir. Bununla birlikte, finansal kisitlamalarla karglagan ve kisa vadeli sermaye
gereksinimlerini kargilamak igin portfdyferindeki miilkieri satmasi bekienen bazi blyiuk girketler
nedeniyle fiyat seviyesinin daha da digsmesi &ngérilmektedir. Yabanci sermayenin eksikligi ve
borg finansmanmimin pahali olmasi g6z dniine ahndifjinda; piyasadaki firsatlan takip eden
yabanc yatinmaolarin yatinm kararimi almasi igin fiyat seviyesini diisUirmek ve getiri oranini
artirmak diginda bir ¢6ziim yakin gelecekte gérinmemektedir

6.2. BOLGE ANALIzi
6.2.1. AVCILAR iLCES]

Availar; dogusunda Kiliglikgekmece Goli ve Kiigiikgekmece ilcesi, batisinda Esenyurt ve
Beylikdiizii ilceleri, kuzeyinde Basaksehir iigesi, giineyinde ise Marmara Denizi ite gevrelenmis
ve yaklagik 4.208 hektar yani 42 milyon m?'lik bir ylzél¢imiine sahiptir, TEM Otoyolu ile E-5
(D100} Karayolu ilge simirlan iginden gegmektedir,

Avalar'da sanayi tesislerinin gelismesiyle balkgilik, bagciik ve tarim tarihe karismis,
buniarn yerini sanayi, ticaret ve rekreasyon (edlence-dinlenme) tesisleri almigtir. Avcilarda
basta madeni egya, dokuma, giyim egyasi olmak lzere irili ufakh 250'den fazla sanayi tesisi
faaliyettedir. Buna gére niifusun %40'1ndan fazlasini isgiler, %10'unu bdlge esnafi ve kiiciik
capta memur kesimi olusturmaktadir.

Ticede birgok editim kurumu vardir. Bu kurumiarin iginde istanbul Universitesi Avcilar
Kampiisii biiyik &neme sahiptir. Kampiiste Mihendislik, Veterinerlik, Isletme Fakdlteleri,
Teknik Bilimler Yilksek Ckulu bulunmaktadir.

2018 yilh Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi'ne (ADNKS) gére nufusu 435.625 kisidir.
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6.3. PiYASA BiLGILERi
6.3.1. SATILIK ARSALAR

Tasinmazin konumiandidi bélgede bulunan satihik arsalara ait bilgiler asagidaki gibidir.

1) Deliklikaya Mahallesi'nde, Deliklikaya-Altinsehir Yolu iizerinde konumlu, 3.500 m?2
yuzélgimla, “Sanayi Alam” lejandina ve “Emsal: 1,50 - H:3 kat” yapilagma sartina
sahip arsa 6.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m=2 birim satis fiyati ~ 1.715,-TL)
ilgili tel.: 0530 604 27 71

2) Deliklikaya Mabhallesi'nde, Teskoop'ta konumlu, 2.250 m? yizdlgiimll, “Sanayi Alan”
lejandina ve “Emsal: 1,50 - H:3 Kat” vapilasma sartina sahlp arsa 6.500,000,-TL
bedelle satibktir. (m2 birim satis fiyat1 ~ 2.890,-TL) Iigili tel.: 0212 771 54 60

3) Hadimkéy Istanbul Caddesi‘ne cepheli, 6.200 m? y(iz8iglimli, "Lojistik Depolama Alani”
lejandina ve “Emsal: 0,25" yapilagma sartina sahip arsa 12.000.000,-TL bedelle
satiiktir. (m2 birim satig fiyati ~ 1.940,-TL) Ilgill tel.: 0532 573 21 04

4} Deliklikaya Mahallesi'nde, Teskoopta konumlu, 2.240 m? ylizdélcimIG, “Sanayi Alani”
lejandina ve “Emsal: 1,50 - H:Serbest” vapilasma sartina sahip arsa 5.000.000,-TL
bedelle satiliktir. (m2 birim satis fivah ~ 2.230,-TL) Ilglli tel.: 0212 798 30 30

6.3.2, SATISTA OLAN DEPO-ANTREPO VE IMALATHANELER

1) Hadimkéy'de konumlu, celik konstrilksiyon tarzda inga edilmis, 15,50 m giris
yiksekligi bulunan, dért rampal, 3.000 m? alanlt depo 13.000.000,-TL bedelle
satiliktir. {m? satis dederi ~ 4.335,-TL) Ilgili tel.: 0212 858 02 02

2) Hadimkéy'de, Deliklikaya Sanayi Bolgesine yakin konumda (retim ve depolama
yapmaya uygun, ydnetim igin ofis alanlan bulunan, 9 m tavan yikseklifine sahip ve
tir yaklagma alani bujunan, 10 yilhk, 3.600 m? kullanim alanli olarak beyan edilen
depo-antrepo 22.050,000,-TL bedelle satiliktir. {m? satis dederi 6.125,-TL)
flgiti tel.: 0212 858 02 02

3) Hadimkdy Mahallesi‘nde konumlu, 10.000 m? arsa lzerinde yer alan, toplam 5.5 katli
ve 24.000 m? kapal kullanim alanli, yeni insa editmig, ilk G¢ katina tir ve arag girigi
bqlunan, imalat ve depolamaya uygun fabrika binasi 63.000.000,-TL bedelle
satiliktir. (m? satig degeri 2.625,-TL) Iigili tel.: 0539 723 30 44

4) Hadimkdy Sanayi Bdlgesinde konumlu, 10.000 m? arsa iizerinde yer alan, toplam 4
kath ve 27.500 m? kapah kullanim alanh, 2 willik, tim katlarda yikleme alani
bulunan, fabrika binas! 109.200.000,-TL bedeile satihktir.
(m? satis dederi ~ 3.970,-TL) Ilgili tel.: 0532 396 68 03

5) Hadimkdy, Esenkent Mahallesi'nde konumlu, her kati 8 m tavan yiksekiijine sahip
toplam 3 kath 66.000 m? alanli, 2 yillik, depo-antrepo binas) 289.800.000,-TL bedelle
satiliktir. {m? satig dederi ~ 4.390,-TL) Ilgili tel.; 0551 211 75 75

6) Hadimkdy'de sanayi sitesi igerisinde 9 m tavan yiksekligine sahip ve tir yaklasma
alant bulunan, yeni inga edlimis, 43.000 m? kullarum alanl clarak beyan edilen depo-
antrepo  105.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m? satis deferi ~ 2.440,-TL)
Iigili tel.: 0212 858 02 02
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Esenyurt, Akcaburgaz Mahallesi'nde konumlu, giris yiiksekligi 5 m olan toplam 5 kath
ve 2.200 m? alanli, isyeri-depolama binasi 6.500.000,-TL bedelle satiiktir.

(m? satis degeri ~ 2.955,-TL) Nil Gayrimenkul Yatinm Danismanhdi: 0545 226 66 66
ikitelli Mahallesi'nde konumlu, ikitelli OSB'ye ve Sinpas s Modern Projesine yakin
konumdaki, S yilhk, 6.000 m? alanh isyeri-depolama binasi 42,500.000,-TL bedelle
satiliktir. (m? satis dederl ~ 7,085,-TL) ilgili tel.: 0542 826 40 17

6.3.3. SATISTA OLAN KONUTLAR

1}

2)

3)

4)

5)

€)

Unikonut Projesi binyesinde konumlu bir blogun 3. katindaki, peyzaj manzarall,
220 m? kullanim alanh olarak beyan edilen 4+1 daire 600.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? satis dederi ~ 2.725,-TL) ilgili tel.: 0212 539 77 78

Bizim Evler 4 projesinde konumlu bir blogun 5. katindaki, peyzaj manzaral, 129 m?
kuilanim alanh clarak beyan edilen 2+1 daire 628.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? satis dederi ~ 4.870,-TL) iigili tel.: 0537 788 30 71

Ispartakule 1 istanbul Evleri projesinde konumlu bir blodun 13. katindaki, 170 m?
kultarim alanh olarak beyan edilen 341 daire 650.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? satig dederi ~ 3.825,-TL) ilgili tel.: 0212 669 83 50

Ispartakule 1 Istanbul Evieri projesinde konumlu bir blodun 3. katindaki, 92 m?
kullarim alanl olarak beyan edilen 2+1 daire 370.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? satis degjert ~ 4,020,-TL) ilgili tel.: 0212 669 83 50

Ispartakule 1 Istanbul Evleri projesinde konumiu bir blogun 3. katindaki, 78 m?
kullanim alanh olarak beyan edilen 141 daire 290.000,-TL bedelle satitiktir.

(m? satig dederi ~ 3.720,-TL) Ilgili tel.: 0212 669 83 50

Ispartakule Patara projesinde konumlu bir blogun 11. katindaki, peyzaj manzarah,
128 m? kullanim alanli olarak beyan edilen 3+1 daire 480.000,-TL bedelle satiiktir.
(m? satis deferi 3,750,-TL) Iigili tel.: 0212 262 42 62

6.3.4. SATISTA OLAN DUKKANLAR

1)

2)

3)

4)

Innovia Ispartakule projesinde konumlu, 40 m2 alanli ve tadilat gereksinimi
bulundudu beyan edilen dikkan 370.000,-TL bedelle satiliktir,

(m? satis dederi 9.250,-TL) Ilgili tel.; 0507 554 50 67

Agaodlu My Town projesinde konumlu, 75 m? alanli olarak beyan edilen diikkan
750.000,-TL bedelle satiliktir. (m? satis degeri 10.000,-TL) Iigili tel.; 444 5 666
Bizimevler 6 projesinde konumlu, 55 m? alanh olarak beyan edilen dikkan
1.200.000,-TL bedelle satiliktir. (m? satis degeri ~ 21.820,-TL)

Tigili tei.: 0505 452 06 43

Bahge City's projesinde konumlu, 120 m? alanh ve ayhk 4.000,-TL Kira getirili olarak
bevan edilen diikkan 800.000,-TL badelle satiliktir.

(m? satis degeri ~ 6,665,-TL) Ilgili tel.: 0212 669 99 09
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5) Innovia Ispartakule projesinde konumlu, 26 m2? alanli ve halihazirda kiracisi
bulundugu beyan edilen dilkkan 590.000,-TL bedelle satiliktir.
{m? satis dederi ~ 22.690,-TL) IIgili tel.: 0242 323 88 66

6) Innovia Ispartakule projesinde konumiu, 40 m2 alanh ve tadilat gareksinimi
bulundudu beyan edilen ditkkan 370.000,-TL bedealle satiliktir.
(m? satig dederi 9.250,-TL) Ilgili tel.: 0507 554 50 67

7} Bizimevler 6 projesinde konumlu, 55 m2 alanli olarak beyan edilen dikkan
1.200.000,-TL bedetle satihktir. {m? satis dederi ~ 21.820,-TL)
figili tel.: 0505 452 06 43

6.4. GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER
Olumiu faktdrler:
s Konhumu,
* Ulagim kolayhd,
» Mevcut Imar durumu,
»  Proje igin yasal izinlerin alinris almass,
= Gelismekte olan bir bdlgede kenumlanmasi,
= Gayrimenkulin bulundugu bdlgenin altyapisinin tamamlanmis olmasi.
Olumsuz faktor:
= Doviz kurlarindaki agsin dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin
azalmis olmasi.

7. B0LUM DEGERLEME SURECI
7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinmn iceridi ife iliskill olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve agiklanan U¢ yaklasim dederlemede kuilamlan
temel yaklasimlardir. Bunlann timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi

ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlan asagidaki gibidir.
» Pazar Yaklasimi
e  Gelir Yaklagimi
» Malivet Yaklagimi

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI
Pazar yaklasimi; varidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn veya kargtastiniabilir

{benzer) varhklara kargtlastinimasi suratiyle gdsterge nitelidindeki deferin belirlendigi
yaklagim ifade eder.

Asadida yer verilen durumilarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima éneml;
ve/veya anlamh agirk verilmesi gerekli gériilmektedir:

¢ Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmig

olmasi,
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¢ Dederleme konusu varlifiin veya buna énemli élgiide benzerlik tasiyan varhikiarin aktif
olarak islem gdrmesi,

» Onemli dlgiide benzer varliklar ile ilgili sk yapilan ve/veya giincel g&zlemienebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli
ve/veya anlamii adirhk verilmesi gerekll gérilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
karglanamadigs .asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
onemli vefveya anlaml agdirhk verilebilir. Pazar yaklasiminin asagtdaki durumlarda uygulanmast
halinde, dederlemeyl ger¢eklestirenin dijer yaklasimlanin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge nitelidindeki dederi pekistirmek amaciyla adirhklandieihip
agiriklandirifamayacagini dikkate almasi gerekli géritimektedir:

¢ Dederleme konusu varhfa veya buna tnemli Slgiide benzer varliklara iligkin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlitik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamas,

» Degderleme konusu varigin veya buna dnemli dlgide benzerlik tagiyan varliklann aktif
olmamakla birlikte igslem g&rmesi,

+ Pazar iglemlerine iligskin bilgi eide edilebilir olmakla birlikte, karsiagtinlabilir varhklarmn
dederieme konusu varhkla &nemli ve/veya anlaml farkhiiklarinin, dolayisiyla da
subjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bufunmasi,

e Giincel iglemlere yénelik bilgilerin glivenillr olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinetji ahcih, muvazaah, zorunlu satis igeren islemler vb.),

» Varhdin degerini etkileyen énemli unsurun varlidin yeniden tretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebileceqgi fivat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki naklt akislanmin tek bir cari
dedere dénlistiirllmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir vaklagiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglannin veya maliyet tasarruflanimin buglinkii dederine
dayanilarak.tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima dnemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

¢ Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin gbziyle dederi etkileyen gok énemli bir
unsur olmasi,

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

Yukanda yer verilen durumlarda gelir yaklagiminin uygulanmas: ve bu yaklagima énemili
ve/veya anlamh adirhk verllmesl gerekli g&riilmekle birlikte, sdz konusu kriterlerin
kargilanamadidi asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
énemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin asagidaki durumiarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklegtirenin diger yaklasimlann uyguianip uygulanamayacadint ve
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gelir yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla adirhklancinlip
agirhklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

+ Dederleme konusu varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katitmcimin géziyle dederi
etkileyen bircok faktérden valmzca biri olmas,

+ Dederleme konusu varhkla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
dnemli belirsizliklerin bulunmasi,

« Degerleme konusu varlikla ilgili bilgive erigimsizligin bulunmasi (8rnedin, kontrol glicii
bulunmayan blr pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitcelere ulasamaz),

+ Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baslamasmnin
planlanrmuis olmasi.

Gelir yaklasimimin temelini, yatinmcilann yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma Iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi teskil
eder.

Genel olarak yatinmcilarin sadece sistematik risk ("pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) i¢in ek getiri etde atmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alcinin, gereksiz killfet doduran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belll bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmig olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varhd) elde etme maliyetinden daha
fazla 8deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir varhdin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim
maliyetinin hesaplanmas: ve fiziksel bozulma ve difer bigimlerde gergeklegen tiim yipranma
paylarinin distbmesi suretiyle gosterge nitelidindeki deger belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, mallyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemii ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

o Katihmeclarin dederleme konusu varlikla énemti élgiide ayni faydaya sahip bir varhd
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varlidin, katihmalarn
dederleme konusu varhd bir an evvel kullanabilmeleri icin énemli bir prim édemeye
razt olmak durumunda kalmayacaklarn kadar, kisa bir sirede yeniden
olusturulabiimesi,

» Varhgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varlidin kendine &zgil nitelidinin gelir
yaklasimin veya pazar yaklasimini clanaksiz kilmasi,

¢ Kullanidan deder esasinin temel olarak ikame dederi érnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarda yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima

6nemli ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gbdriimekle birlikte, sdz konusu kriterlerin
kargllanamadi§) agadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
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dnemli ve/veya anlamli adirhk verilebilir. Maliyet yaklasimmin asafiidaki durumlarda
uygulanmast halinde, defderlemeyl ger¢eklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacadini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge nitellgindeki degeri
pekistirmek amaciyla adirkklandinhip adirliklandinlamayacagim  dikkate aimasi gerekii
gbrilmektedir:

¢ Katihmcidarin ayn faydaya sahip bir varhg yeniden olusturmay diisiindiikleri, ancak
varhdin yeniden olusturulmasimn éninde potansiyel yasal engellerin veya 6nemii
ve/veya anlamh bir zaman ihtivacimin bulunmasi,

e Maliyet yaklasiminin diger yaklagimiara bir capraz kontrol araci olarak kultaniimas
{Ornedin, mallyet yaklasimunin, dederlemesi igletmenin sirekllligi varsaytmiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degderli olup olmadigirin teyit edilmesi amaciyla
kulianiimas:),

+ Varhdin, maliyet yaklasiminda kullandan varsayimlar son derece giivenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmusg olmasi.

Kismen tamamlanmig bir varliin dederi genellikle, varliin olusturuimasinda gecen
sireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetierin dedere katki yapip yapmadigini) ve
kathmalann, varhgin, tamamlandiindaki deerinden varligi tamamlamak igin gereken
mallyetler ile kar ve riske gére yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMEST

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlar Hakkinda Tebli§” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayill karan ile Uluslararasi Dederleme Standartlar
2017 UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, ozellikle tek bir yontemin
dodruluguna ve glvenilididine yiksek seviyede itimat duyuidugu hallerde, dederlemeyi
gercekiegtirenlerin bir varhdin dederlemesi icin birden fazia dederlerne ydntemi kulianmasi
gerekmez,” yazmaitadir.

Parsel uUzerinde inga ediimekte olan projenin mevcut durumuna gdre pazar dederinin
tespitinde maliyet yaklasimi yéntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii pazar
dederinin tespitinde ise gellr yaklasimu yontem kullamlacaktir,

Maliyet yaklagimi y8nteminin uygulanmasinda glincel arsa ve ingaat maliyetieri dikkate
alinmistir. Gelir yaklagimi ydnteminde uygulanma ydntemi olan indirgenmis nakit akirmi
tablosuna esas teskil eden satis dederleri mevcut piyasa verilerinden elde ediimistir,

Degerlemeye konu projenin Insaat iglerinin devam ediyor olmasi nedeniyle projenin
mevcut durumuna gdre pazar degerinin tespitinde pazar yaklagimi ydntemi kullanitmayacaktir,
Ancak pazar yaklasimt yontemi; maliyet yaklasimi ydnteminde ele alinan bilesenlerden

arsalanin degerinin hesaplanmasinda kullanilacaktir.
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Dederlemeye konu projenin tamamlanmasl durumunda emsal teskil edecek nitelikte
satihk bir bina veya binalar bulunamamasindan dofay) projenin tamamlanmasi durumundaki
pazar dederinin tespitinde pazar yaklagimi yéntemi kullanilmayacaktir. Ancak pazar yaklasimi
yonteml; gelir yaklagimi yénteminde kullamilan ortalama m2 satis dederlerinin tespitinde
kullamlmigtir,

Aynica rapor ekinde proje blinyesinde yer alan 435 adet Gnitenin bilgl amach olarak satis

dederleri sunulmustur.

8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI
TESPIT

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

edilme maliyeti gayrimenkullin dedgerlemesi icin baz kabul edilir. Yaklagimda gayrimenkuliin
dederinin arazi ve binalar olmak iizere iki farkh fiziksel olgudan meydana geldidi ve &nemli bir
kalan ekonomik &mir beklentisine sahip oldufu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacagl géz &niine alinir. Bir bagka deyigle bu yéntemde, meveut bir gayrimenkuliin
bina dederinin, hicbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacad kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkulin buglnki yeniden inga veya yerine
koyma maliyetine; meveut yapinin sahip oldudu herhangi bir gkar veya kazang varsa
eklendikten - sonra, aginma paymin toplam maliyetten c¢ikartlmast ve son olarak da arazl
degerinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile
agiklanabilir. Kullanim dederi ise, “higbir sahis ona kars: istek duymasa veya onun dederini
bilmese bile malin gergek bir dedgeri vardir® seklinde tammlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin dederi belidenmektedir.

Dederlemeye konu proje yeni inga edilmekte oldudu icin amortismant *% 0“'dir,

Maliyet yaklagimi ydntemi ile taginmazin pazar degerinin tespitinde asadidakl bilesenler

dikkate alinmustir:

1) Arsalarin degeri
2) Arsalar iizerindeki ingaat yatinminin mevcut durumuna gére maliyeti

Not: Bu bilegenler, arsalar ve ingaat yatirmlarnnin ayn ayn satisina esas alinabllecek dederler anlaminda
olmayip taginmazin toplam degerinin ¢lugumuna 1sik tutmak lzere verilmis fiktif bayikliklerdir.

8.1.1. ARSALARIN DEGERI

Arsanin degerinin tespitinde “pazar yaklasim ydntemi” kulianilmigtir.

Bu yéntemde arsanmin bulundugu bélgede yakin ddnemde pazara gikanlmig/satitmis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar dederlerini etkileyebilecek faktérler cercevesinde
fivat ayarlamasi yapilmis ve konu arsa icin m2 birim dederi belirlenmistir.
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GATRIMENKUL DEGERLEME

Bulunan emsaller konum, imar durumu (lejand ve yapillasma sartlan), fiziksel 6zellikler
ve biyiiklik gibi kriterler dahilinde kargilastinlmis; ayrca ofisimizdeki mevcut bilgilerden
faydalamitmistir,

Emsaller; degerlemeye konu 670 ada, 1 no'lu parsel igin; konum, imar durumu, fiziksel
dzellikler, buylklik ve pazarlik payi gibi kriterler dahilinde karsilastinirms, m? birim pazar
dederi agagidaki tabloda hesaplanmigtir. 623 ada, 1 no'lu parselin birim dederi de bu ortalama
emsal dederine gbre belirlenmistir.

ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

m?2 Birim
Fiyati
(TL)

insaat  Fiziksel

.' Emsal .
Hakki  Ozellikler

No

Konum Lejand Biiyiikliik Pazarhk

Payi

10%

1.715 |

1 1.715 =20% -5% 5% 10% -20%

2 2.890 -20% -5% 5% 10% 15% -35% | 2.890

3 1,940 -5% -3% 10% 10% 10% -25% 1.940

4 2.232 -10% -5% 5% 10%. 15% -25%. | 2.232
Ortalama m2 Birim Deger| 1.810

Degerleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu parsellerin
konumlar, imar durumlan, fiziksel dzellikleri ve bliylkliikleri dikkate alinarak takdir olunan m?2
birim ve toplam pazar degerleri asadidaki tabloda sunufmustur.

PAZAR DEGERI

AdaNo ParselNo Yiizélgiimii (mz) ™ BIfiM FazarDederi  vuvariatims
623 1 20.314,51 1.990 40,425,000
670 1 18.214,70 1.810 32.970.000
Genel Toplam 73.395.000

8.1.2. ARSALAR UZERINDEKI INSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI

insa edilecek olan projedeki bloklarin yapi ruhsatlanina gére yvapi siniflan II-A, IV-C ve V-
A'dir. Bloklann mahal listesi géz onilnde bulunduruldugunda insaat m? birim malivetierinin
"Mimarlik ve Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanidacak 2019 yili Yapi Yaklasik
Birim Maliyetleri Hakkinda Tebli§”Inde yayinlanan m? birim bedellerinin alinmasi uygun
gérulmigtir. Buna gore Al, A2, A3 Bloklann 1.630,-TL/m?, B Biok'un2.010,-TL/m?, Imalathane
Blojunun ise 980,-TL/m? birim deder alinmast uygun g&rilmugtir. Projenin toplam maliyeti
asatiidaki tabloda hesaplanmistir.

v mng Ortak Alan Dahil Birim Toplam
Ada/Parsel SEong Toplam Kullanim Yo Maliyet Maﬁiyet
No Sayisi Alani (m?) Sinifi Degeri (TL)
Al 72 19,022 vV-C 1.630 31.006.000
623/1 AZ 73 17.675 v-C 1.630 28.810.000
A3 73 16.673 v-C 1.630 27.177.000
B 218 47.841 V-A 2.010 56.160.000
670/1 Imalathane 197 75,909 IIT-A | 580 74.391.000
TOPLAM 633 177.120 257.544.000

26
N A. ‘}H RAPOR NO: 2019/EMLAKGY0/020




Emlak Konut GYO A.S.'den alinan bilgiler dodruttusunda projenin genel insaat seviyesi
vaklasik % 7,43'd0r. Mevcut durum ingaat maliyet bedeli yaklasik 19.136.000,-TL
(257.544.000,-TL x % 7,43 = 19.135.519) ofarak hesaplanmistir.

8.1.3. ULASILAN SONUC

Arsalarin de@eri........ccov i1 sen s e : 73.395.000,-TL
Insaat vatinmlarinin meveut durumuna gére maliveti. : 9,136.000,-TL olmak lizere

Toplam 92.531.000,-TL'dir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASTI DURUMUNDAKiI BUGUNKU
PAZAR DEGERININ TESPITI

9.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
Gelir yakiagimi yéntemi iki temel yéntemi destekler. Bu yéntemler; direkt (dogrudan)

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

Direkt indirgeme yaklasimi yontemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine
ddndstiirmek icin kullanilan bir ydntemdir. Bu doniisim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bdlerek veya bunu uygun bir gelir faktérilyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklasimi ydntemi, milklerin dengeli bir bigimde isletildi§i ve benzer risk diizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal &zellikleri ve gelecede yénelik beklentileri olan emsal
sabiglarin bol oldugu zaman yaygin bir bigimde kullanilir.

Getiri indirgeme - yaklasimi yéntemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri oram
uygulayarak buglinkii deger géstergesine déniigtiiritmesi igln kullamlir. Bu yéntem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen miilkiyet donemi icerisinde olas| gelir ve glderterin dikkate alinmasim
gerektirmektedir. Iindirgenmis nakit akisi analizi (INA) ydntemi, gelir indirgemenin-en énemili
ornegidir. Indirgenmis nakit akigi analizi; bir milkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayal bir finansal modelleme teknididir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi i¢ Verim Orami {IVO) ve Net Bugiinki Deger'dir.

-Degerlemede “Net Bugiinkii Defer”in tespitine yénelik bir ¢alisma yapilmistir. Bu
yontemde, gayrimenkulin dederinin gelecek yillarda lretecedi serbest nakit alkimlaninin
bugiinkd dederlerinin toplamina esit olacadim éngériliir. Gelir indirgeme yaklasimi yénteminde
degerleme konusu gayrimenkullerin net bugtinkii degeri 2 yillik siirec icerisinde hesaplanmistir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlan; ekonominin, sektdriin ve gayrimenkulin tagididr risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenmis ve gayrimenkullerin toplam dederi
hesaplanmistir. Bu toplam deder, taginmazlarin mevcut piyasa kosullanindan badimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) deferini ifade etmektedir.

Ayrica gelir yaklagimt yonteminde vergi éncesi ddnem ve reel iskonto orani esas alinarak

hesaplama yapilmigtir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

9.1.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER

* Degerleme konusu parseller (izerinde gelistirilecek proje Igin, mimari proje hazirlanmis ve
yapi ruhsatr almmistir. Yapi ruhsatindan elde edinilen verilere toplam ingaat alani asadidaki
tabloda belirtilmistir.

Parsel  BiokNo . YamRuhsat  gag.Bol. il R NN vap
No Kullanim Alani {m?2}
Al 30.06.2017 / 151-1 | 72 18.022,00 | Iv-C
A2 30.06.2017 / 151-2 | 73 17.675,00 v-C
o231 A3 30.06.2017 / 151-3 | 73 16.673,00 V-C
B 30.06,2017 / 151-4 | 218 47.841,00 V-A
670/1 |Imalathane| 30.06.2017 /152 197 75.908,00 III-A
Toplam 633 |  177.120,00

= Badimsiz bdlimlerin niteliklerine g&re satiabilir alantarinin  dadilim tabio halinde

sunulmustur,

. Toplam Briit 3
Ada/Parsel No Tip Sat“ab’zﬁr Ala'l':"( ) Adedi
K 57.61 415
623/ 1 onut 8,50
Diikkan 5.387,75 20
670/ 1 imalathane 61.931,14 197
Genel Toplam 632

» Degerlemede bdlgedeki emsal olabilecek taginmaziar ve projeler dikkate alinmistir. Bu

bitgiden hareketie olas) yapilacak bir projede yer alacak konutlarin ortalama m? satis degeri
3.000,-TL, ticari alanlann ortalama m? satis dederi 2.800,-TL ve diikkanlanin ortalama m?
satis degeri 8.650,-TL olarak kabul adilmistir.

Rapor konusu arsa Uzerinde geligtirllecek proje blinyesindeki gayrimenkullerin de m2 bagina
satis dederinin 2019 ve daha sonraki yillar igin % 13 kadar artacad) éngortilmiistiir.
Satisiarin Gergeklesme Orani:

Proje blinyesinde 670 ada, 1 no'lu parselde yer alan gayrimenkullerin yaklagsik %48’inin
satildig: bilgisi alinmigtir, Buna gbre satis oranlarinin yillara gdre dadimiar asadidaki

cranlar ile gergeklesecedl varsayilmistir.

SATIS DONEMLERE

| =St ———

Konut Satis Oram
Diikkan Satis Oram | % 0 % 50 % 50
imalathane Satig Orani | % 50 % 40 % 10 |
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* Nispi bir karsilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskento orami makroekonomik
riskler (Ulke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetier lizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirim risklerinin géz éniine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri
Orans {iilke riskine gore ayarlanmig) + Risk primi.

= Risksiz getiri orani; bu varhklar {izerindeki getirilerin gtstergesi olarak Tiirkiye Cumhuriyetl
Merkez Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlan baz ahinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2017-
2018 yih ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 13,50 civarindadir.

* Risk primi; eklenen risk primi Olke, bdlge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edifmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diisik likiditesi icin de bir ayarlama
vapllmistir, Bu ayarlamarnin kapsami gayrimenkuliin pivasada bulunma siiresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnedjin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalan) elde edilen hasila ite uzun vadell
enstrimanlardan elde edilen hasilanin  kargilagtinimas: ile dlgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmas) sirasinda ortaya cikabilecek her tirlii (yOnetimsel, ekonomik ve
ddnemsel} riskler de dikkate alinarak risk primi % 3,5 olarak kabul edilmistir.

» Bu konuyta ilgili algianan riskierin dahil edilmesi icin yukaridaki faktorlere goére ayarlama
yapiimasindan 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 edecedi varsayilmistir.

» Parseller- izerinde insa edilmesi planlanan proje icin arsa satigi kargiidi gelir payiasimt
sozlesmesi yapilmig olup, hasilat oram % 25°dir.

9.1.2. ULASILAN SONUC

Yukandaki varsayimlar altinda yapian ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; projenin satis hasdatlarinin buginki toplam finansal
dederi ~ 340.730.000,-TL olarak bulunmugtur.

Ulasilan bu deger; parsel iizerinde insaat1 devam etmekte olan projenin mevcut
onhayh mimari projelerine ve yapi ruhsatina gdre belirlenmis olup farkh bir projenin
uygulanmasi durumunda ulasilan degerde de farklihk olabitir.
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10. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

10.1. NIHAI DEGER TAKDIR®
Parsel Gzerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gbre pazar deferi;

maliyet yaklagimi yéntemi, projenin tamamlanmas! durumundaki bugiinki pazar dederinin
tespiti ise gelir yaklagim y&ntemi ile belienmistir.

Buna gére; parsel izerinde inga edilmekte olan projenin meveut durumuna gére pazar
degeri igin 92,531.000,-TL (Doksanikimilyonbegylizotuzhirbin Tiirk Liras1), projenin
tamamlanmasi  durumundaki bugiinkll pazar deferi I¢in ise; 340.730.000,~TL
(Ugyiizlkarkmilyonyediyiizotuzbin Tiirk Lirass) kiymet takdir olunmustur.

Parseller (zerinde gerceklestirilen proje hasilat paylasimi modeli gelistiriimekte olan bir
proje olup parsel igin Emlak Konut GYO A.S. ile Ak Yapi Insaat TaahhUt Sanayi ve Ticaret A.S.
- Egbah Yapi Yatinm A.S. ortak girigimi sézlesme yapilmigtir. Sézlesmede Arsa Satisi Karsihid
Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 342.400.000.000,-TL + KDV, Arsa Satisi Karsiijt Sirket Payi
Toplam Geliri (ASKSPTG) 85.600.000,-TL + KDV ve % 25 Arsa Satisi Karsiligt Sirket Payi Gelir
Orani (ASK$PGO) bilgileri yer almaktady. Sézlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat
payl % 25%r. Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu arsay) hasifat paylasimi
kargthdinda yiikleniciye tabsis ederek projeyi gerceklestirmektedir. Projeler Igin s6zlesme
geredi her tlrlii ingaat maliyetine yiiklenici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi
durumunda ytklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim ingaat maliyetini hukuki yollarla
Emlak Konut GYO A.§.'den talep edebilmektedir,

Bu bilgiden hareketle miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ve ait olan arsamin dederinin,
mevcut durum itibariyle Emlak Konut GYO A.S. payina dlisen dedere karsilik geldigi ve bu
degerin minimum defer olacad) kanaatine varilmigtir.

Tiim bu sdzlesmeye istinaden Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakh& A.S.'nin % 25
hissesine diisen, projenin mevcut durumuna gdre pazar dederi igin; toplam arsa dederi olan
73.395.000,-TL (Yetmisiicmilyonii¢yiizdoksanbesbin Tiirk Lirasi), projenin
tamamlanmasi durumunda ise Emlak Konut GYO A.S. pay! 85.185.000,-TL (340.730.000,-TL
X % 25) olarak hesaplanmaktadir. Ancak taraflar arasinda imzalanan sdzlesme geredi Emlak
Konut GYO A.S., projenin tamamianmasi durumunda yiikleniciler tarafindan taahhit edilen
“Arsa Satigi Karsihgl Sirket Pay: Toplam Geliri” tahsil edilecegi imza altina almig olup bu dederin
minimum deder olacadi kanaatine varilmistir. Bu durum dikkate alinarak projenin

tamamlanmasi durumunda Emiak  Konut GYO A.S. payl 85.600.000,-TL
{Seksenbesmilyonaitiyiizbin Tiirk Lirasi) olarak hesaplanmistir.
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CAYRIMENKUL DEGERLEME

11. BOLUM SONuUC
Rapor igeriginde &zellikleri belirtilien projenin yerinde yapilan incelemesinde, arsalarin

konumlarina, blyikliklerine, fiziksel ozelliklerine, imar durumlanna, yapiarnn pianlanan

mimari ozelliklerine, ingaat kalitelerine ve cevrede yapilan plyasa arastirmalanina gore
gunimiiz ekonomik kosullan itibariyle takdir olunan toplam KDV hari¢ pazar dederleri asagida

tabio halinde sunulmustur.

;re'ioéjﬂm I SRTRwenS OSre Bl | 92.531.000 16.084.000
Projenin Mevcut Durumuna Gére Emlak ,
Konut GYO A.S. Hissesinin Pazar Dederi 73.395.000 fe#9¢:000
Projenin Tamamianmasi Durumundaki

'Bugiinkii Pazar Degeri 340.730.000 59.225.000
Praojenin Tamamlanmasi Durumundaki Emlak
‘Konut GYO A.S. Hissesinin Bugiinkii Pazar 85.600.000 14.879.000

‘Degeri : : .
Not: 17.04.2019 guni saat 15:30'da belirlenen gdsterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,7531 TL'dir.

Bu degerlere KDV dahil degildir.

Rapor konusu projenin sermaye piyasasl mevzuatl hiikiimleri cercevesinde GYO
portféylinde “projeler” baghér altinda bulunmasinda herhangi bir salanca olmadié
gibris ve kanaatindeyiz.

isbu rapor, iig orijinal olarak dizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 18 Nisan 2019

(Degerleme tarihi: 15 Nisan 2019)

Saygilanmizla,

Batuhan BAS Nurettin KULAK
Sehir Plancisi Jeoloji Mithendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumiu Dederleme Uzman

Eklai:

INA Tablosu

Uydu Gérindsleri

Tapu Suretleri ve Taginmazlara Ait Tapu Kayit Belgeleri

Plan Ornekleri

Yap! Ruhsatlan

Onayll Mahal Listesi, Onayh Badimsiz B5liim Listesi

Hasilat Paylasimi S6zlesme Ornedi

Fotodrafiar

Bagimsiz BSliim Bazinda Pazar Defjeri Tablosu (435 adet linite)
Sirketimiz Tarafindan Dederleme Konusu Gayrimenkul icin Daha Once Hazirfanan Rapor Bligileri
Raporu Hazirlayanlar Tanitict Bilgiler ve SPK Lisans Belgeleri

& & & & B > B b B &
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