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GATRIMENKUL DEGERLEME

YONETICI OZETI

RAPOR BiLGiLERI

Degerlemeyi Talep Eden : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.
Raporu Hazirlayan Kurum : Terra Gayrimenkul Dedgerleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak Sozlesmesi : 01 EKim 2019 tarih ve 049 kayit no’lu

Degerleme Tarihi : 28 Ekim 2019

Rapor Tarihi : 01 Kasim 2019

Raporlama Siiresi : 3is glnl

Rapor No : 2019/EMLAKGYO/049

Degerlenen Miilkiyet Haklan : Tam miilkiyet

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

istinaden asadida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.$S. payinha diisen
kismin pazar dederinin ve projenin tamamlanmasi
durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kismin Tiirk Lirasi cinsinden pazar dederinin
tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.  Ayrica
misterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde
yer alan 58 adet Unitenin bagimsiz bolim bazinda
bilgi amacgh olarak pazar degerleri rapor ekinde
sunulmustur.

GAYRIMENKULLERE AIT BILGILER

Gayrimenkullerin Adresi : Idealist Cadde Projesi,
Cavus Mahallesi, Bayrak Caddesi, 91 Ada, 205 No‘lu
Parsel ile 70 Ada, 82 No’'lu Parsel, Sile / ISTANBUL

Tapu Bilgileri Ozeti : Istanbul ili, Sile ilcesi, Cavus Mahallesi'nde yer alan
91 ada binyesindeki 3.521,69 m? yuzolcumilu ve
“arsa” nitelikli 205 no’lu parsel ile Mehmet Ali Deresi
mevkii, 70 ada igerisindeki 14.980,76 m?
ylizélgimli ve “arsa” nitelikli 82 no'lu parsel

Sahibi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

Tapu Incelemesi : Tasinmazlar Gzerinde kisitlayici  bir  takyidat
bulunmamaktadir.

Imar Durumu ' 1/1000 éigekli U.I.P.'nda 70 ada, 82 no'lu parsel

“Tercihli Turizm Alan1”; 91 ada, 205 no’lu parsel ise
“"Ticaret + Konut Alan1” igerisinde kalmaktadir.

En Verimli ve En 1yi Kullanimi : Binyesinde apart (niteleri barindiran nitelikli bir
konut projesi gelistirilmesi

GAYRIMENKUL (PROJE) iCIN TAKDIiR EDIiLEN DEGERLER (KDV HARIC)

Projenin Mevcut Durumuna Gére Pazar Degeri 13.015.000,-TL

Projenin Mevcut Durumuna Gére Emlak Konut GYO A.S. N
Hissesinin Pazar Degeri 11.750.000,-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Pazar Degeri 67.120.000,-TL
Pi:o;enfn_Tamalplan]maSI Duruvmu.ndakl Emlak Konut GYO A.S. 15.070.000,-TL
Hissesinin Bugiinkii Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Degerleme Uzmani Ugur AVCI (SPK Lisans Belge No: 402175)
Sorumlu Degerleme Uzmani Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)

1
AU %__,RAPOR NO: 2019/EMLAKGYO/049




ICINDEKILER SAYFA NO
1. BOLUM  RAPOR BILGILERI 1iiiiiiiiiiiiiiiiiieeensnassssisseneeeereseessesseesesesseeesssnnssnsssseeeeeeeeins 3
2. BOLUM  SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER.......cceeivtivieiieeieeeeeeeeseieseeeeeeen i, 4
2.1. SIRKETT TANITICI BILGILER 1iivvvvuiireiierieieereierrieneenesseeseesssensnnsessesssssnassesssesess 4
2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER ....evtiiieiieiiiecreeeiieesesessesesssseseseesssssrmeeesssssssnssnns 4
3. BOLUM DEGER TANIMI, GEGERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK BEYANI.......oveeeeeeeeenn 5
3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARL....uveeeeeecireeeessessreeesesssssssseeeeesesns 5
3.2. UYGUNLUK BEYANI L.ouiiiiiiiiiii ettt eeinersanseesssesnsseansassnsennsssnsssesesnsssnsessssesns 6
4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKI TANIMI VE RESMi KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER ..ccvttttutiiiiieeesiestanisesssessserensssssassesassessessenessnsassssssesssnnessssseseenees 7
4.1. MULKIYET DURUMU .c1tvttunesiiiettieseeeeessseensrenesssenassessesesasesnssssssssssssnnssssssesees 7
4.2, TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER ........cesteeeeteteeneerssreeeereessssssssss 7
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMEST ..ciuuuiiiriiiiiiiiiisieeieeeeseeeseesssennassessssesessnsssessssnnns 7
4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS ...ccvviiiiiiiiiiiieeiiieeieeeeeaseeesessennassesennisesrssnneens 7
4.3, BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER ......coovieiieie st s seeseeeseeeeseseereeesessesses 8
4.3.1. IMAR DURUMU BILGILERI ...ivvvuuiiiiiciiiissimeiisisssieesseeeeenssrnaesssersessnnnsseesssseeess 8
4.3.2. ARSIV DOSYAST INCELEMEST ..uuuuiiirsiiiicierienrinieesesitiesesssetteesesrsnnsesssssnsereeesns 10
4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS 1..vvvivieecviieeeeciinseesseeeessssssesaess 11
4.4, TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE IMAR DURUMUNDAKI
DEGISTIKLIKLER .veeeeuriieiitrireeiitiiiessinisssressssseessssesesesnessassseesssssssessssssensssanes 11
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER ...eceveviereeeeeeerseerreenenneeseesssesesssnns 11
4.4.2, IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER .vvvveteeieeeirereesessereeresseseseseeeseessesssssssnnnns 12
4,5, DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER ICIN SIRKETiMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER vv.coovocovveveeereeeseeeneean, 12
5. BOLUM GAYRIMENKULE (PROJEYE) ILISKIN ANALIZLER .\ ..vvvvereeeeesenseseseessessesseseessens 12
5.1. KONUMU VE GEVRE OZELLIKLERT 11vvuuiierrisieieerieeerieieinineeeressseseesssessrssessesnns 12
5.2. PROJENIN KONUMLANDIGI PARSELIN GENEL OZELLIKLERI ......c.vvevvvvvvirerrrennns 13
5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER ..vuuiivvsiiiiersiisisiceeeeeesesareeenssessnsessnsesesnns 13
5.4, EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI ..ovvveiiiiicieece e e eeeeeee e v e 15
6. BOLUM  PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER ..iiieereieeeeeienereeesseeesesemnssssesessesesesnnns 15
6.1. EKONOMIK GORUNUM L.uuuiiiiiiiiiie e e eeeeteseeasei et seeeesseseeatanesaseseserssannsnnnss 15
6.2. BOLGE ANALIZI ..ottt e r e r et rreea s 19
6.3. PIYASA BILGILERI ...uttiutiiiieiiiiiiieii i e cceereee st e e s e e eeeeeeeentenieseeeesersssaaas 20
6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER ...ccvvvevvvvverevnnns, 22
7. BOLUM  DEGERLEME SURECT..euvttiiisiieettenereeeseeeieeesseeeessssssnsesssasassenessssssssssseessssin, 23
7.1. DEGERLEME YAKLASIMLART 1.vvvvvtvtceeseetserieseaseeeseasenseeessssassnseessssssssesssessonns 23
7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI......vvveeeeveeesionnn,s 25
8. BOLUM  PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERT TESPITI uuverevereirieerisiinns 26
8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG ..oovteireererecireereeesssersnenas 26
8.1.1. UYGULAMA YONTEMI...uiiiieiiiiiiiiisiseeeeeiiesessiberrsissteseeseesenennessessesssssssnnnnnnes 26
9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU PAZAR DEGERININ TESPiTi28
9.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG...ceittireerereeeeerermrerenennrennsnnnns 28
9.1.1. UYGULAMA YONTEMI .euuuuuieerieiiiiiniin e et iiciiiiieteeseessisassssssssasenssnnnssnsssssessessesnns 28
10. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMEST .....ccevvieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeieeeeens 32
10.1. NIHAL DEGER TAKDIRI 11iiiiiiiieieiiiiiisitrieeeeeseeseesireeeesseesssasasensnnneeesssssssssssssns 32
11, BOLUM SONUG ..vvvevrieieeessstriis i eeesssessssoasesseessessessesnnssnnnsssesssssssssssssssssseessessnssnnsnnns 33

A’u. f”‘tFE RAPOR NO: 2019/EMLAKGY0/049



\'} TERRA

1. BOLUM RAPOR BILGILERi

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

DEGERLEMESI YAPILAN

GAYRIMENKULLERIN ADRESi : idealist Cadde Projesi,
Cavus Mahallesi, Bayrak Caddesi,
91 Ada, 205 No'lu Parsel ile 70 Ada, 82 No'lu Parsel,
Sile / ISTANBUL

DAYANAK SOZLESMESI : 01 Ekim 2019 tarih ve 049 kayit no'lu
DEGERLEME TARIHi : 28 Ekim 2019

RAPORUN TARIHI 01 Kasim 2019

RAPORUN NUMARASI 2019/EMLAKGY0O/049

RAPORUN KONUSU : Bu rapor; Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine
istinaden yukanda adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina disen kismin
pazar dederinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki
Emlak Konut GYO A.$. payina disen kismin Tlirk Lirasi
cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmigtir. Ayrica misterinin talebi dogrultusunda
proje biinyesinde yer alan 58 adet Unitenin bagimsiz
bélim bazinda bilgi amagli olarak pazar dederleri rapor
ekinde sunulmustur.

RAPORUN HAZIRLANMA

STANDARTLARI : Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili
“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslani Hakkinda Tebli§g” hiikimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlan Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayih karan ile Uluslararasi Dederleme
Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor;
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin
1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Ugur AVCI (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Batuhan BAS (Sorumlu Degderleme Uzmani)
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHI
ODENMIi$ SERMAYESI
TiCARET SicCiL NO
SPK LISANS TARIHI

BDDK LISANS TARIHi

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Dederieme ve Danismanlik A.S.

: Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,

Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

1 +90(212) 216 18 88
i +90(212) 216 19 99

13 AGustos 2014

: 350.000,-TL
1 934372

Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun (SPK) “Gayrimenkul Dederieme
Sirketleri Listesi”"ne alinmigtir.

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

' Yurirlikteki mevzuat cergevesinde her tlrlli resmi ve

Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayah hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, dederlerini tespit etmeye yénelik
tim raporian diizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER
: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S.
: Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

ODENMIS SERMAYESI
HALKA ACIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

Atagehir/ISTANBUL

: +90 (216) 579 15 15

3.800.000,-TL

: % 50,66
: Sermaye Piyasas! Kurulu'nun, gayrimenkul vyatirm

ortakiiklarina iligkin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal
haklara yatinm yapmak lizere ve kayitli sermayeli olarak
kurulmus halka agtk anonim ortakhktir.
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi lizerine; projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi

durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin pazar dederinin Tirk Lirasi cinsinden
tespitine yénelik hazirlanmigtir. Ayrica miisterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer
alan 58 adet Unitenin bagimsiz bélim bazinda dederleri bilgi amagh olarak rapor ekinde
sunulmustur. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yiikiimlaligiin, 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 itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérillen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerlili§i varsayilmaktadir.

o Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varli§i pesinen

kabul edilmistir.

e Alicl ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

¢ Gayrimenkulln satisi igin makul bir siire taninmistir.

¢ Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

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

oranlar Uzerinden gergeklestiriimektedir.

e Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasI dederi takdir edilmektedir.

o Takdir edilen deger; dederleme tarihi itibariyle belifenmis olup dederleme tarihine

Gzgldr.
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3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

» Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gcergevesinde dogrudur.

* Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kigisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olugmaktadir.

¢ Dederleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecege déniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.,

» Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kigisel bir gikanmiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapiimaktadir.

e Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, miisterinin amaci lehine
sonuclanacak bir ydne veya ©6nceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi ve
bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagli degildir.

e Dedgerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestiriimistir.

» Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda gérev
alanlarin dederlemesi yapilan milkiin yeri ve tirii konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

+ Raporda belirtiten kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

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

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

4.1. MULKIYET DURUMU

70 Ada, 82 No'lu Parsel 91 Ada, 205 No'lu Parsel
SAHIBi Emlak Konut GYO A.S. Emlak Konut GYO A.S.
“iL:'[ | istanbul_ _ | istarﬁaul
iLCESI | Sile | Sile
| MAHALLESI | Cavus | Cavus
'MEVKii Mehmet Ali Deresi | -
PAFTANO | - N -
ADA NO | 70 | 91
PARSEL NO | 82 | 205
NiTELI&I | Arsa Arsa (*) _
YUZOLCUMU | 14._980,76 m2 3.521,69 m?
ARSA PAYI Tamami | Tamami
YEVMIYE NO | 10338 | 10611
ciLT NO 2 - 55
'SAYFA NO | 174 5685
“TAPU TAREHI | 30.11.2017 07.12.2017

(*) Parsel iizerinde yasal izinleri alinmis proje icin kat irtifaki kurulmamistir.

4.2. TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI
21.10.2019 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midurlagl Tasinmaz Degerleme

Modiilii Sistemi'nden temin edilen “"Tasinmaza Ait Tapu Kayd” belgesine gére 91 ada, 205 no'lu
parsel ile 70 ada, 82 no’lu parsel {izerinde herhangi bir ipotek, haciz veya kisitlayici bir serh

bulunmamaktadir.

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

Tasinmazlarin fiili kullanim sekli, tapudaki niteligine uygundur. Ayrica 91 ada,
205 no’lu parsel iizerinde insa edilmekte olan projenin yasal izinleri alinmistir. S6z
konusu parsellerde “istanbul Sile Cavus Arsa Satisi Karsihg Gelir Paylasim Isi”
kapsaminda sdzlesme imzalanmis olmasi hususu dikkate alinarak, tapu kayitiari
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirnrm ortakhig: portfoyiinde “projeler” bashg:
altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

=
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4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

4.3.1. IMAR DURUMU BiLGIiLERi
Sile Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligi’'nde yapilan aragtirmalarda rapor konusu

tasinmazlann 27.10.2013 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Sile Merkez 1. Etap Uygulama Imar
Plani’nda sahip olduklari lejandlar asagida tablo halinde sunulmugtur.

Ada No Parsel No Yuzolciimu (m?)
70 . 82 _ 14.980,76 | Tercihli Turizm Alani (TTA)
91 205 3.521,69  Ticaret + Konut Alani (T+K)

* Plan notlarina gére “Ticaret + Konut Alani” yapilasma sartlari asagidaki sekildedir.

- Insaat nizami: Ayrik

- Kat adedi: 4

- TAKS (Taban Alani Katsayisi): Avan proje

- KAKS (Katlar Alani Katsayisi): Avan proje .

- Cekme mesafeleri: On min. 5 m; yan min. 3 m; arka min. 4 m’dir.

* Plan notlarina gére “Tercihli Turizm Alan1” yapilasma sartlari asagidaki sekildedir.

- "Konut Alami” yapilmasi durumunda; Emsal (E) (*): 0,40, én cepheden
minimum 5 m, yan cepheden minimum 3 m, arka cepheden 4 m ¢ekme
mesafeli, ifraz sartlari ve blok biiylkiikleri ise az yodun konut alanlarn igin
getirilen sartlar uygulanacaktir.

- “Turizm Alam” yapilmasi halinde ise; “TT2 rumuzlu Turizm Alanlan” igin
getirilen sgartlar uygulanacaktir. “TT2 rumuzlu Turizm Alanlan” igin;
Emsal (E) (*): 0,50, TAKS (Taban Alani Katsayisi): 0,50 ve Kat Sayisi:
2'yi gegemez.

(*) Emsal (E): Yapinin insa edilen tim kat alanlarinin toplaminin imar parseli alanina oranini ifade
etmektedir. Bu hesaba dahil edilmeyen kullanimlar ise;

a) Taban alanina dahil edilmeyen kullanimlar,
b) Son katin Gzerindeki ortak alan teras ¢atilar ve cati bahceleri,
c) Ustii sékiilir-takihr hafif malzeme ile kenarlan riizgar kesici cam panellerle kapatilmis olsa dahi
acik oturma yerleri,
¢) Bu Yonetmelikte 6ngériilen asgari sayida her bir kapici dairesinin 75 m2’'si,
d) Atrium ve galeri bosluklari,
e) Konutlarin zemin veya bodrum katlarinda, ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatn 100
m2'si,
f) Konut disi kullanimlarda, ortak alan niteligindeki mescit ve miigtemilatin 200 m?’si,
g) Bina igin gerekli minimum siginak alani,
g)Ticari amag icermeyen, bodrum veya zemin kattaki ortak alan niteligindeki cocuk oyun alanlarinin
ve gocuk bakim iinitelerinin toplam 75 m2’si,
h) Ticari amaci olmayan ve yapi i¢in hesaplanan en az otopark alaninin iki katini gegmeyen bodrum
katlarda yapilanlar ile tamamen gémli olan ve ortak alan niteliginde olan otopark alanlart,
1) Yap! yiiksekligi 60.50 metreden fazla olan binalar ile 6zelliji geredi tesisat kati olusturulmasi
zorunlu binalarda sadece tesisat igin olusturulan tesisat katlari.
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Yapi ruhsatlarina gdre 91 ada, 205 no’lu parseldeki projenin bloklar bazinda detayli
toplam ingaat alanlari ile satilabilir alan dagilimlar asagidaki tabloda sunulmustur.

Bag.
Nitelik Bol. Alani (m?)

Toplam Insaat
Alani (m?2)

Yap! Ruhsat

Tarihi ve No'su Adedi

) _ Mesken | 15 | 3.272,53 |

A 13.07.2018-6902 5o e fsveri | 5 . 1.999,82
Toplam @ 20 5.272,35
) Mesken = 21 | 4.129,65

B 13.07.2018-6903 — u o iceri 4 196531 14.371,05

o Toplam 25 6.094,96
) ' Mesken | 9 | 1.872,26
C  13.07.2018-6904  (r ' oiveri | 4 | 1.13148
Toplam = 13 3.003,74

91 ada 205 no'lu parseldeki projenin yapi denetim isleri Kliglikbakkalkéy Mahallesi, Defne
Sokak, No: 1, TK/14, Atasehir / Istanbul adresinde konumiu olan Kentsel Yapr Denetim
Hizmetleri Ltd. Sti. tarafindan yapiimaktadir.

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

70 ada, 82 no'lu parsel Uzerinde halihazirda herhangi bir ingaat faaliyeti
bulunmamaktadir. 91 ada, 205 no'lu parsel lizerindeki gergeklestirilen projenin ilgili mevzuat
uyarinca gerekli tim izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur.

Parseller iizerinde “Istanbul Sile Cavus Arsa Satisi Karsihg: Gelir Paylasim Isi”
kapsaminda sdzlesme imzalanmis olmasi hususu dikkate alinarak, imar durumu
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhigi portféyiinde “projeler” bashgi
altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iIMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkuliin miuilkiyet
durumunda asadidaki degisikligin oldugu belirlenmigtir.
* 91 ada, 205 no'lu parsel, Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetinde bulunmakta olup 91
ada, 194 no’lu parsel ile 204 no’lu parselin tevhid uygulamasl sonucu olusmus ve
Emlak Konut GYO A.S. adina yeniden tescil edilmistir. 91 ada, 194 no’lu parsel ise Sile
Belediyesi miilkiyetinde iken 07.12.2017 tarih ve 10611 yevmiye no ile satis
isleminden Emiak Konut GYO A.S. adina tescil edilmistir.
» 70 ada, 82 no'lu parsel ise Sile Belediyesi miilkiyetinde iken 14.02.2017 tarih ve 1323
yevmiye no ile satis isleminden Emiak Konut GYO A.S. adina tescil edilmistir.

11 '
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4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yilik dénemde de§erlemeye konu gayrimenkullerin imar
durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmistir.
4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER ICiN SIRKETiMiz TARAFINDAN

HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Sirketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenkul (proje) igin hazirlanan daha &nce
hazirlanan 2 adet dederleme raporu mevcut olup, rapora iligkin bilgiler rapor ekinde

sunulmustur,

5. BOLUM GAYRIMENKULE (PROJEYE) ILISKIN ANALIZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Sile ilgesi, Gavus Mahallesi, Bayrak Caddesi,
91 ada 205 parsel ile Kivrim Sokak lizerindeki 70 ada, 82 no’lu parseldir.

70 ada, 82 no'lu parsel halihazirda bos durumda olup 91 ada 205 no’lu parsel {izerinde
yasal izinleri alinmis proje insaati devam etmektedir.

91 ada, 205 no'lu parsele; Istanbul - Sile Yolu iizerinde Imrenli istikametinde devam
edilirken sol tarafta yer alan Total Akaryakit Satig istasyonu gecildikten sonra sola Cumbhuriyet
Caddesi'ne doniilir. Bu cadde iizerinde yaklagik 1 km devam gidiidikten sonra sola Bayrak
Caddesi’'ne doénlliip GCavus Mahallesi Mezarhgi tabelasi takip edilerek ulagim saglanmaktadir,
70 ada, 82 no'lu parsele ulasim ise Cumhuriyet Caddesi (zerinde gidilirken sada Kivrim
Sokak'a doniilerek saglanmaktadir.

Yakin ¢evrede Rafet Sarica Camii, Cavus Mahallesi Mezarlidi, Kilia Sile Konaklar Projesi,
Sile Deniz Evleri Sitesi, Ayazma Plaji, Vasiyet Korusu Piknik Alani, Sile Bayrak Parki, Sile PTT
Merkez Miidlrligu ile orta gelir seviyesine sahip aileler tarafindan mesken olarak kullanilan 3-5
katli apartmanlar bulunmaktadir.

Bolge, dogal giizelli§i, denize yakinhgi ve disiik yodunluklu yerlesimi ile 6zellikle yaz
aylaninda yo§un niifus alan bir bslgedir.

Parseller, Ayazma Plaji'na 1,5 km, istanbul - Sile Yolu'na 1,3 km, Isik Universitesi'ne
5 km, Cekmekdy’'e 50 km, Sabiha Goékgen Havalimani'na 62 km, Kadikdy'e ise 70 km
mesafede yer almaktadir.

Konumu, ulagim kolayligi, sahile yakin konumda olmasi taginmazin dederini olumlu yénde
etkilemektedir.

Bélge, Sile Belediyesi sinirlan icerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya sahiptir.

12
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5.2. PROJENIN KONUMLANDIGI PARSELIN GENEL OZELLiKLERI

= Parsellerin yizélgimi asadida tablo halinde listelenmistir.

Ada No Parsel No Yiizolglimii (m?2)
70 & 14.980,76
91 205 3.521,69
Toplam 18.502,45

* Parseller lizerinde yapilasmaya engel herhangi bir yapi bulunmamakta olup halihazirda 91
ada, 205 no'lu parsel (zerinde Idealist Cadde Projesi'ne ait hafriyat islemleri devam
etmektedir.

* Parsellerden 91 ada, 205 no’lu parsel az edimli; 70 ada, 82 no'lu parsel ile egimli bir
topografik yapiya sahiptir.

* Parseller, diizensiz gokgen seklinde bir geometrik yaptya sahiptirier.

= Bodligede altyapi tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

* 70 ada, 82 no'lu parsel ile 91 ada, 205 no‘lu parsel (izerinde gergeklestirilmesi planlanan
proje icin Emlak Konut GYO A.S. ile Idealist ingaat Ticaret Limited Sirketi & idealist GYO
A.S. Is Ortakli§i arasinda 17.08.2017 tarihinde sézlesme yapiimistir. Imzalanan sozlesme
detaylari asagida sunulmustur.
Arsa Satig Karsihig) Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 68.500.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsihigi Sirket Pay1 Geliri Orani (ASKSTPO) = 9% 22
Arsa Satig Karsihg: Asgari Sirket Pay! Toplam Geliri (ASKSTPG) = 15.070.000,-TL

13
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Halihazirda 70 ada, 82 no‘lu parsel bos durumdadir.

91 ada, 205 no’lu parsel Uzerinde A, B ve C Blok olmak Uzere toplam 4 blokta 45 adet
konut, 13 adet diikkan insa edilecektir.

Rapor tarihi itibariyle 91 ada, 205 no'lu parselde insa edilecek bloklara ait mimari proje
onaylanmis ve yapi ruhsatlari alinmis olup heniiz insaat igleri baglamamistir. Projenin genel
insaat seviyesi yaklasik % 1 olarak kabul edilmistir.

91 ada, 205 no'lu parsel uzerindeki projeye ait yapi ruhsatlarina gére bloklarin genel
ozellikleri agagidaki tabloda sunulmustur.

Ortak Alan Dahil

Bloklarin Toplam Yapi
Kullanim Alani Sinfi

(m?)

Bag.

Blok Yapi Ruhsat

Adi Tarihi ve No'suy Kullanim Amaci Bol.

Adedi

A 13.07.2018 - 6902 |Mesken - Ofis ve Isyeri | 20 | 5.272.35 3B
B 13.07.2018- 6903 | Mesken - Ofis ve Isyeri 25 | 6.09496 | 3B
€ [13.07.2018- 6904 [Mesken - Ofis ve Isyeri 13 | 3.003.74 3B

‘Toplam | 14.371,05
91 ada, 205 no'lu parsel {izerinde yer alan projedeki toplam satilabilir alan dagihimi kullanim
amaci bazinda sunulmustur.

Ada/Parsel No Kullanim Amaci Bagimsiz Satilabilir Alani
' . Daire | 45 | 599398 |
. 91/205 _ Dikkan l 8 | _1.284,26 |
S | Asma Kath Dikkan 5 | 1.643,36 |
TOPLAM 58 ' 8.921,60 |

91 ada, 205 no’lu parselde inga edilecek olan projedeki dairelerin kullanim tiplerine gére
alanlari asagdida tablo halinde listelenmistir.

DAIRE TipPi ADET SATIS BRUT ALANI (m?2)
i+1 | 8 - 52507
L 2+1 | 21 — 2.229,49
 2+1 Dubleks = N 509,13
31 s  1.047,69
| 3+1 Dubleks = 4 L 82997
4+1Dubleks =~ 2 L 529,46
5+1Dubleks =~ 1 L 323,17 )
~ Toplam 5.993,98

91 ada, 205 no'lu parselde inga edilecek olan projedeki diikkanlarin kullanim tiplerine gére

alanlar asagida tablo halinde listelenmistir,

Niteligi
_ Dikkkan | 8 | 1.284,26
Asma Kath Diikkan 5 | 1.643,36

_Toplam | 2,927,62

ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumda) bu raporda gelir yaklasimi yéntemi ile ulagilan degerler
gecgersiz olacaktir.
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5.4. EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALizZi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varhign potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve
finansal olarak karli olan en yiiksek dizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir
varhigin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar
katihmaisinin varlik igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlk igin planiadig! kullanima gére
belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmazlarin konumlari, biiyiiklikleri,
ve imar durumlan dikkate alindiginda en verimli ve en iyl kullamm sgeklinin “biinyesinde
apart lniteleri barindiran nitelikli bir konut projesi gelistirilmesi” uygun olacagi goris
ve kanaatine variimistir.

6. BOLUM  PAZAR BiLGILERINE iLiSKiN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM
Gayrisafi yurt igi hasila 2019 yili ilk geyredinde yilik bazda %2,6 daraldi. 2018 yilinin

ikinci yanisinda TL'de yasanan deder kaybi ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda ig
talepte gériilen yavasltamanin biiylimeyi daraltici etkisi 2019 ilk ceyreginde devam etmistir. Ote
yandan, finansal piyasalarin ilk ceyrekte dengelenmesi, kur oynakhiginin gerilemesi ve 6zellikle
ticari kredilerde yasanan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gergeklesmistir. Bu
dénemde hane halki tiketimi ve yatirimlarda slregelen gerileme, kamu harcamalari ve net
ihracat performansi ile kargilanmaya cahsilmigtir. Ancak Nisan ayl sonrasinda finansal
durumdaki sikilasmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci geyrek boyunca hissedilmistir. IIk
geyrek sonunda sanayi aktivitesinde baslayan toparianma egilimi bu dénemde duraksamigtir,
Yilin ilk geyreginde yillik bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama
ile birlikte ikinci geyregin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemigtir.

Oncii niteliginde imalat sanayi satin alma ydneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
ozellikle ihracat sipariglerindeki artisin etkisiyle, 47,9'a yiikselerek Temmuz 2018'den bu yana
en yiiksek seviyeye gikmigtir. Bu ayki verilerde yeni ihracat siparislerinin biyiime bdlgesine
gegmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde basta Avrupa Birli§i lilkeleri olmak iizere
kiresel bilyime gérinimiine iliskin kismi yavaglama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
gucinid korumus olmasi biliylime dinamikleri agisindan olumiudur. Yurt igi talepteki
yavaglamaya bagh olarak firmalarin dis piyasalara yonelme egilimi ve pazar gesitlendirme
esnekligi mal ihracatini desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi
faaliyetteki yavas seyir ithalat talebini sinirlamistir,

Turizmdeki giiglii seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmistir. Cari islemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermig ve yilin ilk bes ayinda birikimli cari acik
pozisyonu 3,1 milyar dolara gerilemistir. Altin ve enerji harig cari islemler hesabi, bir énceki
ythn Mayis ayinda 1,2 milyar dolar agik vermigken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir.
Ticaret Bakanligr 6ncl verileri 1s1§inda, Haziran ayl rakamlari ile birlikte 2002 yilindan bu yana

ilk kez 12 ay birikimli cari dengenin arti deger almasi 6ngdriilmektedir.
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6.1.1. GSYiH BUYUME ORANI

2017 yih igin yillik GSYIH bilylime orani, %7,4 olarak agiklanmigtir. 1. Ceyrek ve 2.
Ceyrek 2018’deki GSYH biiyiime oranlari ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gergekiesmistir.
Yilin ilk geyredinde sirasiyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalki tiketiminin artigindaki
yavaslama (%1,1) nedeniyle Tiirkiye'nin bliylime ivmesi 2018 yih 3. Ceyrek diliminde azalmis
ve %1,6 olarak aciklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanligi'min  2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi (YEP) 2018 yih igin %3,8 biiylime beklentisi aciklarken, IMF ve Diinya Bankasi
blylme oranini sirasiyla %3,5 ve %4,5 olarak ongoérmektedir.

I'.LI..

2016 2017 2018* 2019* 2020* 2021*

G7 Ekonomileri

Euro Bolgesi

Gelismekte Olan Ulkeler
mGelismekte Olan Ulkeler - Avrupa
m Tlirkiye

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

Tlketici Fiyat Endeksi Rakamlari’na (2003=100) gbre 2019 Adustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orant 2019 Eylil ayinda %9,26 olarak gergeklesmistir.

. 24,52 25,24

25 D___—n\gl 62 20,3

17,97 L.
20 B ——, 15,39 15,85 e

7
20,35 19,67 19,71 j;ﬂw-ﬁ"?
15 10,35 10/26 10'23 11098% 12'79* 16 65 o
-8 15372 ' 1 1 EI o
10 g—a—i— 11 87 11,72 - 11,9 1498 11,92
11,29 117
5 922 10,13 10,9 979 10,68 g'4¢

0

N- X, &
oc? ‘q\;o’b \S\'b(\‘ @"é\ @@\\

o 2017 ©-2018 --@==2019

Kaynak: TUIK - Bir Oncek! Yilin Ayni Ayina Gére Degisim

6.1.3. DOVIZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi’nin (FED) sikilastirici para politikast ve ABD ile yasanan siyasi
gerilimin etkisiyle Tiirk Lirasi, 2018 Adustos ayinda ABD Dolar (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikiimetin aldig: tedbirlerle
yllin son geyreginde déviz kurlarinda istikrar ve cari islemler dengesinde kayda deder bir
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6.1.4. TUKETiCi GUVENi

Tlketici Gliven Endeksi, tiketicilerin gelecek 12 aylik siirecte genel ekonomik gérinim,
hane halki finansal durumu ve issizlik oranlarina iliskin beklentilerini Glgmektedir. 2018 yili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yill Eylil sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektériiniin 6nemli gostergelerinden birisi olan konut satiglan rakamlarina
bakildijinda ise her tirlii dalgalanmaya karsin trendin belli bir oranda devam ettigi
gorilmektedir. 2013 - 2017 yillari arasinda siirekli bir artis ediliminde olan konut satislan 2018
ylinda yaklasik %2 oraninda gerileme gostermigtir. 2018 yilinin ik alt ayhk déneminde
yaklagik 646 bin konut satisi olurken 2019 ythnin ilk alti aylik déneminde ise konut satislan 505
bin 796 adet olarak gergeklesmigtir. Yaklasik %22 diizeyinde yasanan bu gerilemede &zellikle
aynt dénemde %59 oraninda diglis gdsteren ipotekli satislar etkili olmustur. Ancak 2012
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yilinda “yabanci uyruklu kisilere” tasinmaz satisi ile ilgili diizenlenme ve daha sonrasinda
vatandaglik konusunda yapilan diizenleme ile limitin 250 bin dolara disUrulmesi ve déviz
kurunda yasanan artis yabancilarin ilgisini daha da arttirmigtir. 2019 Ocak ay! ile Haziran
arasinda yabanct uyruklu kisilere yapilan konut satis sayisi yaklagik 20 bin adete ulasarak bir
6nceki yihn ayni ddnemine gore yiizde 69 diizeyinde bir artis yakalamistir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Agdustos Ay! sonuglarina gére, Adustos
ayinda bir 6nceki aya gére %0,43, gecen yilin ayni ddénemine gbre %2.80 ve endeksin
baslangic dénemi olan 2010 yili Ocak Ayina gére ise %87.40 oraninda nominal artis
gergeklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayinda bir énceki aya gbre, 1+1 konut tipinde %0.48
oraninda nominal artis; 2+1 konut tipinde %0.52 oraninda nominal artis; 3+1 konut tipinde
%0.32 oraninda nominal artis ve 4+1 konut tipinde %0.43 oraninda nominal artis
gergeklesmistir,

Agdustos ayinda, markali konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satislarin %10’luk
(son 6 aylik ortalama %8) kismi yabanci yatinmcilara yapilirken, bu satislarda agirlikli olarak
2+1 &zellikteki konutlarn tercih edildigi gézlenmistir.

Markali projelerden konut satin alan miisterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kulianim
oranlari incelendiginde, Adustos ayinda pesinat kullanim orani %41, banka kredisi kullanim
orani %15 ve senet kullanim orani %44 olarak gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Ajustos ayi stok erime hizi rakamlari degerlendirildidinde
stoklarda adet bazinda %3.18 oraninda erime gozlenmistir. Agustos ayinda satisi
gerceklegtirilen konutlarin  %56’st bitmis konut stoklarindan, %44l bitmemis konut
stoklarindan olusmaktadir.

JLL, 2019'un 2. Ceyregini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazari Gérintmii” raporuna gére
Tirkiye'de 432 adet aligveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet aligveris merkezi ise
yapim asamasindadir. 2019'un ilk yarisinda aligveris merkezlerinin en yeni oyunculan sosyal
medyada Unlenen ve daha ¢ok caddelerde yer alan genc ve farkli konseptli magazalar olurken,
ana madazalarin performansinda ciddi artislar gézlemlenmigtir. Hipermarketier bu artista
onemli roli oynamaktadir. Raporda ayrica alisveris merkezlerinin ayak trafigine katki yapan
performans sanatlari ve E-spor etkinlik merkezleri gibi edlence alanlari ile farkh kesimiere hitap
eden gastronomi konseptlerinin éneminin arttigi; ayrica dekorasyon maliyeti olmaksizin daha
dustk kira seviyesinde kiralana “pop-up” madaza konseptine perakendeci ve yatinmcilar
olumlu yaklagsimlarin devam ettigi belirtiimektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019’un
ilk yarisi itibariyla m? basina aylik 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.

JLL Raporu’na gére gectigimiz yillarda 12 - 15 m?2 seviyesinde olan kigi bagina diisen ofis
alaninin 8 - 10 m2 bandina geriledi§i; prestijin geri planda kaldigt, sosyal alanlardan gok verimli
alan kullammina odaklanildigi gézlenmektedir. Gegtigimiz yiliarda azaldig1 gériilen yabanc
sirketlerin Istanbul'a yénelik talebinde kayda deger bir iyilesme yagandifi gbzlenirken,
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taleplerin dnemli bir kismini Asya kékenli sirketlerin olusturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yanyili itibanyla Istanbul’daki mevcut A Sinifi ofis stoku, 2018 yil ortasina gére yaklasik
245.800 m2 (%4,5) artis gdsterdigi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin galisma
alanlarina dénistirilmesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini saglayan,
inovatif konsept “Flex”in éniimiizdeki dénemde daha yayginlagsmasi 6ngériilmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019'un ilk yarnsinda etkili olan secim atmosferinin yani sira,
Ozellikle mayis ayindaki déviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duraganiik gézlendi. Lojistik
kiralama islemleri 2019 yilinin ilk yarisinda yaklasik 53.000 m2 ile 2018’in aynit dénemine gére
6nemli bir oranda (%65) diisiis gosterdi ve 2019°un ilk yarisi itibariyla lojistik piyasasindaki
birincil kira TL bazinda 27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019’un ilk yarisinda kiralama
islemleri bakimindan en &éne cikan sektbr, yaklagik %56 ile lojistik hizmet saglayan 3PL
(Uglincli parti lojistik) firmalan oldu. E-ticaret sektériiniin biylimeye devam etmesiyle birlikte,
lojistik depo kiralama islemlerinin artacad! ve ilerleyen siirecte kent ici lojistiginin ®nem
kazanacag! da raporda éngériilmektedir

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. SIiLE ILCESi

Sile, Istanbul iline bagh bir ilgedir. Kocaeli Yarimadasinin Karadeniz kiyisinda yer almakta
olup dogusunda Kandira, giineyinde Gebze, batisinda Beykoz ve Umraniye, kuzeyinde ise
Karadeniz bulunmaktadir.

ligenin yUzélgimii 755 km2'dir. Ilge ylzélgimiinin %79y orman, %10’u kiiglik kdéy ve
dogal plajlarnin yer aldi§i 60 km'lik sahil seridine sahiptir. Géksu, Sile Kabakoz ve Yesil Cay
ilgenin énemli akarsularindandir.

2. derece Deprem Bélgesi icerisinde kalan ilce, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda
gegis iklimi 6zelligi gbstermektedir. Yillikk ortalama sicaklik degeri 13.6° olup yilda ortalama
125 - 150 araliginda yadish giin bulunmaktadir. Kuzeye Karadeniz'e acgili olmasi nedeniyle
Karayel, Yildiz, Poyraz gibi kuzey yénli hakim riizgarlarin etkisi altindadir.

Turizm, Sile'nin ekonomisi igin cok &nemli bir gelir kaynadidir. Denizi ve tarihi
degerleriyle &6zellikle yaz aylarinda turizm agirhk kazanmaktadir. Her yil Temmuz ayinin son
haftasi geleneksel olarak kutlanan Sile Bezi Kiiltiir ve Sanat Festivali, kdltiur festivalleri
arasinda 6zel bir yeri olup ulusal ve uluslararasi alanda kendini kanitlamis bir festivaldir.
Turizm bilincinin gelismesiyle birlikte artan turizm hareketlerine bagh olarak ilgenin ilk tunstlk
belgeli konaklama tesisi 1953 yilinda hizmete girmis olup sonraki yillarda artan talebe cevap
vermek amaciyla yirmiden fazla otel/motel (ev pansiyonlari ve kampingler disinda) birgok
turistik amagh tesis agilmistir,

2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi'ne (ADNKS) gére niifusu 36.516 kisidir.
Nifusun 18.805 kisisi (% 51,50) erkek, 17.711 Kisisi (% 48,50) ise kadindir.

( )m RAPOR NO: 2019/EMLAKGYOQ/049



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

6.3. PIYASA BILGILERi}

6.3.1.

1)

2)

3)

4)

5)

SATILIK ARSALAR

.
)

¥ >
Cavus Mahallesi, Cayirlar Caddesi lizerinde konumlu, 1.136 m? yiizélgimli, “Konut
Alant” lejandina ve “E: 0,40 - 2 Kat” yapilagma sartina sahip arsa 1.150.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim satig fiyati ~ 1.010,-TL) ilgili tel: 0216 711 00 26

Kumbaba Mabhallesi, Altay Sokak iizerinde konumlu, 4.420 m? yiizéiciimlili, “Tercihli
Turizm Alani” lejandina sahip deniz manzarah arsa 5.000.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim satis fiyati ~ 1.180,-TL) Iigili tel: 0216 711 00 26

Gavus Mahallesi, Devran (izerinde konumlu, 2.331 m? yUzélgimli, “Ticaret Alan1”
lejandina ve “E: 0,50 - H: 4,50 m” yapilasma sartina sahip arsa 1.650.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 710,-TL) Ilgili tel: 0216 710 34 31

Gavus Mahallesi, Devran Sokak {izerinde konumlu, 2.409 m? yiizél¢iimlii, “Konut Alan”
lejandina ve “E: 0,30” yapilasma sartina sahip arsa 1.350.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2
birim satig fiyat ~ 560,-TL) Ilgili tel: 0216 710 34 31

Cavus Mahallesi, Diinya Sokak {izerinde konumlu, 2.010 m? yiizélglimlii, “Konut Alan”
lejandina ve “E: 0,45 - 2 Kat” yapllagma sartina sahip arsa '1.300.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 645,-TL) Ilgili tel: 0554 937 90 20
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SATILIK DAIRELER

P75 VAV W W , \
Cavus Mahallesi, Hanimdere Sokak {izerinde konumlu, Adakent Prestige projesi
biinyesinde yer alan bir blogun bahge katindaki, 2+1, 84 m? kullanim alanh daire
385.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim satis fiyati ~ 4.585,-TL)

Iigili tel.: 0216 711 07 77

CGavus Mahallesi, Hanimdere Sokak (izerinde konumlu, Adakent Prestige projesi
biinyesinde yer alan bir blogun 2. katindaki, 2+1, 95 m2 kullanim alani daire 395.000,-
TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 4.160,-TL) ilgili tel.: 0216 711 07 77

Cavus Mahallesi, Hanimdere Sokak {izerinde konumlu, Adakent Prestige projesi
biinyesinde yer alan bir blogun 2. katindaki, 2+1, 95 m? kullanim alanh daire
450.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 4.735,-TL)

Iigili tel.: 0216 711 07 77

Gavus Mabhallesi, Sile Park Panoroma projesi blinyesinde yer alan bir blogun bahge
katindaki, 3+1, 136 m? kullanim alanli daire 480.000,-TL bedelle satiliktir.

(m?2 birim satig fiyati ~ 3.530,-TL) Ilgili tel.: 0216 711 21 33

Cavus Mahallesi, Sile Park Panoroma projesi biinyesinde konumlu, Sile Park Panorama
projesi blinyesinde yer alan bir blogun zemin katindaki, 2+1, 109 m? kullanim alanli
daire 440.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 4.035,-TL)

Iigili tel.: 0216 711 21 33
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6.3.3. SATILIK DUKKANLAR

1)

2)

3)

4)

Gavus Mahallesi, Bayrak Caddesi {izerinde konumlu bir binanin zemin katindaki 90 m2
kullanim alanh ditkkan 920.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim satig fiyat! 10.220,-TL) ilgili tel.: 0216 704 26 49

Cavus Mahallesi'nde otogara yaklagik 300 m mesafede konumlu bir binanm zemin
katindaki 200 m2 kullanim alanli diikkan 2.650.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim satis fiyati 13.250,-TL) ilgili tel.: 0537 453 62 16

Gavus Mahallesi'nde Uskiidar Caddesi izerinde yer alan binanin zemin katindaki
85 m2 kullanim alanh diikkan 800.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim satis fiyati ~ 9.410,-TL) ilgili tel.: 0216 711 36 36

Cumhuriyet Caddesi tizerinde konumlu bir binanin zemin (60 m2) ve asma katindaki
(60 m2) toplam 120 m?2 kullanim alanli asma kath diikkan 1.500.000,-TL bedelle
satiliktir. (m?2 birim satis fiyati 12.500,-TL) Umit Emlak Sile: 0532 569 06 94

6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER
Olumiu faktorler:

Konumlari,

Ulasim kolayhigi,

Mevcut imar durumlari,

Parsellerin blyiikligu ve konumu itibariyle az bulunur nitelikte olmasi,
Gayrimenkullerin bulundugu bélgenin altyapisinin tamamlanmis olmasi.

Olumsuz faktor:

Doviz kurlarindaki asir dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin
azalmis olmasi,
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7.BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

De§erleh1e yaklagimlarinin uygun ve dederlenen varhklarinin igerigi ile iligkili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve agiklanan U yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarin tiimii, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlari asadidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

o Gelir Yaklagimi

e Maliyet Yaklasimi

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi;- varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varlklarla karsilagtinimasi suretiyle gosterge niteliindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli
ve/veya anlamh agirhik verilmesi gerekli gériilmektedir:

o Degderleme konusu varlifin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis

olmasi,

» Degerleme konusu varlifin veya buna énemli 6lclide benzerlik tasiyan varhklarnn aktif
olarak islem gérmesi,

¢ Onemli &lgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadi§i asagdidaki ilave durumlarda, pazar yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml agiriik verilebilir. Pazar yaklasiminin asadidaki durumiarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirhklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

* Dederleme konusu varlia veya buna énemli dlgide benzer varliklara iligkin islemlerin,

pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar glincel olmamasi,
¢ Degerleme konusu varligin veya buna énemli Olglide benzerlik tasiyan varhklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar islemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastinlabilir variiklarin
degerleme konusu varhkla dnemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da
stibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmast,

* Gincel islemiere yénelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren igslemler vb.),

o Varhgin degderini etkileyen énemli unsurun varhigin yeniden tiretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecegi fiyat olmasi.
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7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
degere ddnlstlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhdin dederi, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii dederine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima énemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekii gorilmektedir:

e Varhigin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin gbziiyle degeri etkileyen cok énemli bir

unsur olmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktan ve zamanlamasina iligkin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli
ve/veya anlaml adirik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, sb6z konusu kriterlerin
karsilanamadig: asagidaki ilave durumlarda, gelir yakiasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagdini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla adirliklandinlip
adirliklandirlamayacadini dikkate almasi gerekli goériilmektedir:

e Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin gdzuyle degeri

etkileyen birgok faktdérden yainizca biri olmasi,

» Degerleme konusu varhkla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin
6nemli belirsizliklerin bulunmast,

¢ Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegdin, kontrol glicii
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/bitgelere ulasamaz),

¢ Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baglamasinin
planlanmig olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmailarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goériimesi tegkil
eder.

Genel olarak yatirimcilarin 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 kilfet doduran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler sdz konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varliin cari ikame maliyetinin veya yeniden (retim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklegen tiim yipranma
paylarinin diisiiimesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Agagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:
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» Katiimcilarin degerleme konusu varlikla dnemli &lciide ayni faydaya sahip bir varlig
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varhgin, katilimcilann
degerleme konusu varlig: bir an evvel kullanabilmeleri icin dnemli bir prim 6demeye
razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,

e Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgl niteliginin gelir
yaklagimim veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deder esasinin temel olarak ikame degeri érnegdinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamlt agirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
karsilanamadi§i asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamh adirhk verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, degerlemeyi gergeklestirenin  dijer yaklasimlarn uygulanip
uygulanamayacagimi ve maliyet vyaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi
pekistirmek amaciyla adirliklandinhip agirliklandiniamayacagim  dikkate almasi gerekli
goriilmektedir:

» Katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi disiindikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli
ve/veya anlaml bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

» Maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklagiminin, degerlemesi isletmenin strekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimast),

¢ Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlar son derece glvenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmig bir varhdin dederi genellikle, varligin olusturulmasinda gegen
sireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadidini) ve
katihmcilarin, varligin, tamamiandigindaki dederinden varhgi tamamlamak icin gereken
maliyetler ile kér ve riske goére yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlart Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi‘nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile Uluslararasi Deferleme Standartlari
2017 UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “"Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindijinda, G&zellikle tek bir yoéntemin
dogruluuna ve giivenilirligine yilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varhidin degerlemesi igin birden fazla dederleme ydntemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.
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Maliyet yaklasimi ydnteminin uygulanmasinda glincel arsa ve ingsaat maliyetleri dikkate
alinmigtir. Gelir yaklasimi yénteminde uygulanma yontemi olan indirgenmis nakit akimi
tablosuna esas tegkil eden satis degerleri mevcut piyasa verilerinden elde edilmistir.

Degerlemeye konu taginmaz natamam durumda olmasi nedeniyle parseller lizerinde insa
edilmekte olan projenin mevcut durumuna gore pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi
yontemi kullaniimayacaktir. Ancak pazar yaklasimi yontemi; maliyet yaklagimi yénteminde ele
alinan bilegenlerden arsalarin degerinin hesaplanmasinda kullanilacaktir.

Dederlemeye konu taginmazlarin tamamlanmast durumunda emsal teskil edecek nitelikte
satiik bir bina veya binalar bulunamamasindan dolay! projenin tamamlanmasi durumundaki
pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi yontemi kullaniimayacaktir. Ancak pazar yaklasimi
yontemi; gelir yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama m2 satis degerlerinin tespitinde
kullanitmistir.

Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 58 adet tnitenin bilgi amach olarak satis
degerleri sunulmustur.

8. BOLOM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DE&ERI
TESPITi

8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

8.1.1. UYGULAMA YONTEMI
Bu ybntemde, var olan bir yapinin gliniimiz ekonomik kogullar altinda yeniden insa

edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi icin baz kabul edilir. Yaklagimda gayrimenkuliin
dederinin arazi ve binalar olmak Gzere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldidi ve dnemli bir
kalan ekonomik &mur beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkulln
dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacag! géz 6nune alinir. Bir baska deyigle bu yéntemde, mevcut bir gayrimenkuliin
bina dederinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

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

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa de§erine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

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

Maliyet yaklagimi yéntemi ile projenin pazar degerinin tespitinde asadidaki bilesenler
dikkate alinmistir:

1) Arsalarin degeri

2) Arsalar lizerindeki ingaat yatirnmlarinin meveut durumuna gore maliyeti

Not: Bu bilesenler, arsalar ve insaat yatinmlarinin ayri ayn satigina esas alinabilecek deerler anlaminda
olmayip taginmazin toplam degerinin olusumuna Isik tutmak {izere verilmis fiktif blytkliklerdir.
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GAMMIMENKUL DEGERLEME

8.1.2. ARSALARIN DEGER}

Arsalarin dederinin tespitinde “pazar yaklasimi yontemi” kullantimistir.

Bu yéntemde arsanin bulundugu bélgede yakin dénemde pazara gikarilmig/satiimis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar dederlerini etkileyebilecek faktérier cergevesinde
fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu arsa icin m2 birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, imar durumu, fiziksel o6zellikler ve biyilklik gibi kriterler
dahilinde karsilagtinimig; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden faydalanmiimistir.

Emsaller; dederlemeye konu 70 ada, 82 no’lu parsel igin; konum, imar durumu, fiziksel
zellikler, biytklik ve pazarlik payi gibi kriterler dahilinde karsilagtiriimis, m2 birim pazar
degeri asa§idaki tabloda hesaplanmistir. 91 ada, 205 no'lu parselin birim dederi de bu
ortalama emsal degerine gére belirlenmistir.

ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLER] (%)

Fiziksel T
Ozellikler BUylkliik '

Pazarhk

“_'Konum Lejand Pavi De

Emsal1 = 1.010 -10% | 0% | 0% -25% | -20% | 455
Emsal2 1180  -20% 0% 0% L -15% -25% | 472
Emsal3 = 710 = 0% | 0% | 0% | -15% | -15% . 426
Emsal4 | 660 | 0% = 5% = 0% | -15% -15% 495
Emsal5 645 0% | 0% | 0% | -15% -15% 452

B Orglama_m2 Birim Deger 'I__

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3.1 Satilik Arsalar” béliminde sunulan emsal
krokisinde belirtilen konumlar géz éniinde bulundurularak; dederlemeye konu gayrimenkule,
merkeze, ana yola, ulagim akslarina vb. yakinlk kriterleri géz éniinde bulundurularak diizeltme
yapitmistir.

Emsallerin imar durumunda iejand ve yapillasma gartlan kriterleri géz éniinde
bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin fiziksel 6zellikleri kriterinde; parsellerin {izerinde yapllasmaya engel bir
durumunun bulunup bulunmamasi hususlar goz 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin biytklik kriterinde; emsallerin alanlan g6z 6niinde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazariik payl
bilgileri g6z 6niinde bulundurularak diizeltme yapimstir,

8.1.2.1. ULASILAN SONUC
Degerleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu

taginmazlarin konumlari, imar durumlari, fiziksel ozellikler ve buylklikleri dikkate alinarak
takdir olunan m? birim pazar degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

Ada No Parsel No Yiizélgiimii (m2) i Dl Faman Dedsh Pa fluvg;gg;gms :

70 82 14.980,76 460  6.890.000
91 205 | 3.521,69 11.380 . 4.860.000
Toplam _ ~11.750.000
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

8.1.3. ARSALAR UZERINDEKI INSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI

70 ada, 82 no'lu parsel lizerinde herhangi bir ingaat faaliyeti bulunmayip halihazirda
parsel bos durumdadir. 91 ada, 205 no’lu parsel {izerinde inga edilecek olan projedeki bioklarin
yap! ruhsatlarina gére vyapi siniflan  III-B'dir. Bloklarin mahal listesi géz oniinde
bulunduruldugunda insaat m? birim maliyetinin *“Mimarlik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin
Hesabinda Kullanilacak 2019 yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig‘inde yayinlanan
m? birim bedelinden (III-B: 1.210, -TL) daha yiiksek seviyede olacadi éngérilmustiir. Ayrica
Istanbul genelinde konut projeleri incelendiginde (muteahhit firmalar ile yapilan gbrismeler,
sirket arsivimizde yer alan benzer projelerin gerceklesme maliyet verileri) bu maliyet
bedellerinin bayindirlik fiyatlarinin yaklasik % 30 - % 40 oraninda arttigi gériilmektedir.
Buna gére 91 ada, 205 no'lu parseldeki projenin detaylari ve mahal listesi incelendiginde
1.600,-TL/m? birim deder alinmasi uygun goérllmustir. Projenin toplam maliyeti asagidaki
tabloda hesaplanmistir.

Ortak
Alan
Bag. Dahil Birim Toplam

Ada/Parsel Blok

No Ad Kullanim Amaci Bol. Toplam Sinfi Maliyet Maliyet

Adedi Kullanim (TL) (TL)

A | Mesken-Ofis ve Isyeri | 20 | 5.272,35 3-B  1.600 | 8.435.000

91/205 | B | Mesken-Ofisve Isyeri =~ 25  6.094,96 3-B - 1.600 | 9.750.000
C  Mesken-Ofis ve Isyeri 13 3.003,74 3-B  1.600 4,805.000

Toplam 14.371,05 22.990.000

Emiak Konut GYO A.S.'den alinan bilgiler dogrultusunda projenin genel insaat seviyesi
yaklasik %  5,50'dir. Mevcut durum ingsaat maliyet bedeli 1.265.000,-TL
(22.990.000,-TL x % 5,50 = ~ 1.265.000) olarak hesaplanmistir.

8.1.4. ULASILAN SONUC
Fa aor 1T T o I [=T o 1= o O ¢ 11.750.000,-TL
Insaat yatinmlarinin mevcut durumuna gére maliveti....... : 1.265.000,-TL olmak lizere
Toplam 13.015.000,~TL'dir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
PAZAR DEGERININ TESPiTi

9.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
9.1.1. UYGULAMA YONTEMI

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

Direkt indirgeme yaklasimi yéntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deder gostergesine

déntigtiirmek igin kullamlan bir yéntemdir. Bu déniisiim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bélerek veya bunu uygun bir gelir faktériiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt

indirgeme yaklagimi yontemi, miilklerin dengeli bir bigimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri,
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gelirieri, giderleri, fiziksel ve konumsal dzellikleri ve gelecege yo6nelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir.

Getiri indirgeme  yaklasimi yéntemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak bugiinkii deger géstergesine donustirllmesi igin kullamilir. Bu yéntem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen miilkiyet dénemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en 6nemli
ornedidir. indirgenmis nakit akigl analizi; bir milkin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayali bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi I Verim Orami (ivO) ve Net Bugtinkii Deger’dir.

Degerlemede “Net Bugiinkii Deger”in tespitine ydnelik bir galisma yapilmistir. Bu
yontemde, gayrimenkuliin dederinin gelecek yillarda {retecedi serbest nakit akimlarinin
bugiinkl degerlerinin toplamina esit olacagim 6ngériliir. Gelir indirgeme yaklasimi yonteminde
degerleme konusu gayrimenkullerin net buglinki degeri 2 yillik siireg icerisinde hesaplanmigtir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlarn; ekonominin, sektériin ve gayrimenkuliin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve gayrimenkullerin toplam degeri
hesaplanmigtir. Bu toplam deger, tasinmazlarin mevcut piyasa kosullarindan badimsiz olarak
hesaplanan (oimasi gereken) degderini ifade etmektedir.

Ayrica gelir yaklagimt yénteminde vergi 6ncesi dénem ve reel iskonto orant esas alinarak
hesaplama yapilmgtir.

9.1.2. VARSAYIMLAR VE KABULLER

* 70 ada, 82 no'lu parsel igin diizenlenmis bir yapi ruhsati bulunmamaktadir. Mevcut imar
durumuna gére “Tercihli Turizm Alan1” lejandina sahip olup konaklama tesisi yapiimasi
durumunda “Emsal (E): 0,50 - 2 Kat” yapllasma sartlari; konut yapilmasi durumunda ise
“Emsal (E): 0,40 - 2 Kat” yapilasma sartlari uygulanacaktir. Bu durum dikkate alinarak
parsel Uzerinde biinyesinde apart (niteleri barindiran konaklama tesisi projesi
geligtirilecektir. Buna gére parsel (izerinde geligtiriimesi planlanan projesinin satilabilir alan
bilgisi asagida verilmigtir.

70 Ada, 82 No'lu Parsel Satilabilir Alan Hesabi

Parsel Yiizélgimi (m?) | 14.980,76
Emsal (E) B - B _ 0,50
+0.00 Kot istli Emsal Harici insaat Alani (*) | ~ 30%
Emsale Dahil Alan (m?) | 7.490,38
 Emsal Harici Ortak Alanlar (m?) _ 2.247,11
Toplam Satilabilir Alan (m?2) 9.737,49

(*) Istanbul imar Yonetmelidi‘'ne gére; sékiliir-takilir-katlanir cam panellerle kapatiimis olaniar dahil
olmak (zere balkonlar, agik ¢ikmalar ile kat bahge ve teraslar, kis bahgeleri, ic bahgeler, tesisat
alani, yangin givenlik koridoru, bina giris holleri, kat holleri, asansér 6nii sahanliklari, kat ve ara
sahaniiklar dahil agik veya kapali merdivenler, bulundugu katin %30°unu gecmemek kaydiyla
emsale dahil degildir. Bu durum dikkate alinarak +0.00 kotu iizerindeki bu alanlar satilabilir alan
hesabina dahil edilmistir.

* 91 ada, 205 no'lu parsel iizerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler hazirlanmis ve
yapi ruhsati ainmistir. Yapi ruhsatindan elde edinilen verilere ingaat alani asagidaki tabloda
belirtiimigtir.
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GATRIMENKUL DEGERLEME

Ada/Parsel Blok

] B . Toplam Alan
No Ad) Nitelik . Alani (m?) (m2)

| A | Mesken 15 3.272,53 | |
|  Ofisvelsyeri | 5  1.999,82
_ Toplam 20 | 5.272,35
. e |
B Mesken 21 4,129,65 _
‘ 91/205 ~ Ofis ve ve Isyeri 4 1.65,31 14.371,05
Toplam 25 |  6.094,96 | |
‘ c Mesken | 9 , 1.872,26
.~ Ofis ve Isyeri | 4 . 1.13148
| Toplam 13 | 3.003,74 | -

* Yukaridaki bilgileri gére parselier iizerinde gelistirilen projedeki kullanim amaglarina gére
satilabilir alan bilgileri asagidaki tabloda sunulmustur.

Ada/ Parsel No Nitelik Briit Alan (m?)

70/82 | Apart Unite | 9.737,49 |
Konut 6.287,26
917205 ~ Diikkan 2.927,62
Toplam | 18 952,37

* Projenin bugiinkii finansal dederinin bulunmasinda tiim konut, diikkan ve apart initelerin
tamaminin satilacagi dikkate alinmistir.

* Dederlemede bélgedeki emsal olabilecek tasinmazlar ve projeler dikkate alinmistir. Buna
gore piyasa bilgilerinden elde edilen verilen dorultusunda diikkan ve konutlar icin takdir

edilen ortalama m? degerler asagidaki tabloda belirtilmistir.

KONUT PAZAR DEGERI $EREFIYE KRITERLERI (%)

m? Birim Insaat Pazarhk Emsal
Konum BUYOKIEK & cjfikieri  Payr  De

Emsaller

Emsal-1 = 4585 5% @ 0% 0% -25% |

Emsal-2 4160 | -5% | 0% 0% . -15% 3.3_30

Emsal-3 4735 5% 0% | 0% | -20% 3.550

Emsal-4 3530 | 0% | 0% | -5% . -15%  2.825

Emsal-5 | 4.035 | 0% 0% -5% -20% 3.025
Ortalama m?2 Birim Dederi 3.200

DUKKAN PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

2
Emsaller F:" ag“’_k:) _Konum Biiytikliik Ki:ﬁli‘lli:r:ti Papz:;’hk Emsal Deﬁer
Emsal-1 . 10220 -15% 0%  -15%  -15%  5.620
Emsal-2  13.250  -15%  -10%  -15%  -15% 5960
Emsal-3 9410 0% 0% | -25%  -15%  5.645
Emsal-4 . 12500 | -15% 0%  -20%  -15% 6.250
' _Ortalama m? Birim Dederi  5.870

* Emsal analizinden hareketle projede yer alan konutlarin ortalama m?2 satis dederi
3.200,-TL; dikkanlarin ortalama m? satis dederi 5.870,-TL ve otel yapisi i¢in ortalama m?
satis degeri 4.000,-TL olarak kabul edilmistir.
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Rapor konusu arsa {izerinde gelistirilecek proje blinyesindeki gayrimenkullerin de m2 basina
satis dederinin 2020 ve daha sonraki yillar icin % 13 kadar artacag! 6ngoérilmistir.
Satislarin Gergeklesme Orani:

Satisin yillara gére dadihmlan asadidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayimigtir,

~Konut Satis Orani _ | |
Dikkan Satis Orani %0 % 50 . % 50
Otel Satis Orani % 0 _ % 0 % 100

Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (iilke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler lizerinden elde edilen getirinin orant 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
Orani (iilke riskine gére ayarlanmis) + Risk primi.
Risksiz getiri orani; bu varliklar {izerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumbhuriyeti
Merkez Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2016-
2019 yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 13 civarindadir.
Risk primi; eklenen risk primi ilke, bélge, proje ve yoénetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin  likiditeye dénme riski ve
operasyon/yénetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, sdéz
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama
yapilmigtir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (6rnedin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasila ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirimas: ile 6lglilebilir. Gayrimenkul
projelerinin satiimasi sirasinda ortaya cikabilecek her tiirli (ybénetimsel, ekonomik ve
dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 4 olarak kabul edilmistir.
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktorlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 17 (Risksiz Getiri Orant
(% 13) + Risk primi (% 4)) olarak kabul edilmigtir.
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayiimigtir.

9.1.3. ULASILAN SONUC

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit Akis

tablosunda sunulan analiz sonucunda; projenin satis hasilatlarinin bugiinkii toplam finansal
degeri ~ 67.120.000,-TL olarak bulunmustur.

Ulasilan bu deger; 70 ada, 82 no'lu parselde rapor igeriginde belirtilen

varsayimlara gdre gelistirilen proje ile 91 ada, 205 no’lu parsel lizerinde ingsaati
devam etmekte olan projenin mevcut onayli mimari projelerine ve yap: ruhsatiarina
gore belirlenmis olup, farkli bir projenin uygulanmasi durumunda ulasilan degerde de
farkhhk olabilir.
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10. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMEST

10.1. NIHAI DEGER TAKDIRI
Parsel lizerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gbre pazar degeri;

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

Buna gore; parseller lizerinde inga edilmekte olan projenin mevcut durumuna gdre pazar
dederi icin 13.015.000,-TL (Oniigmilyononbesbin Tiirk Lirasi), projenin tamamlanmasi
durumundaki bugiink(i pazar degeri igin ise; 67.120.000,-TL
(Altmisyedimilyonyiizyirmibin Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.

Parseller Gzerinde gergeklestirilen proje hasilat paylasimi modeli geligtiriimekte olan bir
proje olup parsel igin Emlak Konut GYO A.S. ile Idealist ingaat Ticaret Limited Sirketi & idealist
GYO A.S. Is Ortakhigi adi ortakh§i arasinda s6zlesme yapilmistir, S6zlesmede Arsa Satisi
Kargihg1 Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 68.500.000,-TL + KDV, Arsa Satigi Kargiligi Sirket Payi
Toplam Geliri (ASKSPTG) 15.070.000,-TL + KDV ve % 22 Arsa Satigl Karsilidi Sirket Payi Gelir
Orani (ASKSPGO) bilgileri yer almaktadir. Sézlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat
payl % 22'dir. Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu arsay! hasilat paylagimi
kargiiginda yiikleniciye tahsis ederek projeyi gerceklestirmektedir. Projeler igin sdzlesme
geredi her tirli insaat maliyetine yiiklenici firma katlanmaktadir. Sozlesmenin feshi
durumunda ylklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim ingaat maliyetini hukuki yollarla
Emlak Konut GYO A.S.'den talep edebilmektedir.

Bu bilgiden hareketle mulkiyeti Emiak Konut GYO A.S.'ve ait olan arsanin degerinin,
mevcut durum itibariyle Emlak Konut GYO A.S. payina diisen dedere karsilik geldigi ve bu
degderin minimum deder olacagdi kanaatine variimistir.

Tam bu sbzlegsmeye istinaden Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.'nin % 22
hissesine diigen, projenin mevcut durumuna gére pazar degeri icin; toplam arsa degeri olan
11.750.000,-TL (Onbirmilyonyediyiizellibin Tiirk Lirasi), projenin tamamlanmasi
durumunda ise Emlak Konut GYO A.S. pay! 14.765.000,-TL (67.120.000,-TL x % 22) olarak
hesaplanmaktadir. Ancak taraflar arasinda imzalanan sézlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.,
projenin tamamlanmasi durumunda yiikleniciler tarafindan taahhiit edilen “Arsa Satigi KarsHigi
Sirket Payl Toplam Geliri” tahsil edilecedi imza altina almis olup bu dederin minimum deder
olacagi kanaatine varilmigtir. Bu durum dikkate alinarak projenin tamamlanmasi durumunda
Emlak Konut GYO A.S. pay! 15.070.000,-TL (Onbesmilyonyetmisbin Tiirk Lirasi) olarak

hesaplanmistir.
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

11. BOLUM soONuC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde, arsalarin

konumlarina, buyikliiklerine, fiziksel Ozelliklerine, imar durumlarina, yapilarin planlanan
mimari o&zelliklerine, insaat kalitelerine ve cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére
glinimiiz ekonomik kosullar itibariyle takdir olunan toplam KDV harig pazar degerleri asagida

tablo halinde sunulmustur.

TL

Projenin Mevcut Durumuna Gére Pazar 13.01 5.000|

Degeri 2.276.000

Projenin Mevcut Durumuna Gére Emlak |
Konut GYO A.S. Hissesinin Pazar Degeri . 11_'750'033! o 2'055'000__
Projenin Tamamlanmasi! Durumundaki

Bugiinkii Pazar Degeri E'120800| - 11'_737'°E’|
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Emlak '

Konut GYO A.S. Hissesinin Bugiinkii Pazar 15.070.000 2.635.000

Degeri o I —
Not: 31.10.2019 giinii saat 15:30'da belirlenen gdsterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gbre
1,-USD = 5,7186 TL'dir.

Projenin mevcut durumuna gére KDV dahil degeri 15.357.700,-TL'dir. KDV orani %18

olarak ahnmstir.

Parseller iizerinde “istanbul Sile Cavus Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasim isi”
kapsaminda sozlesme imzalanmis olmast hususu dikkate alinarak, rapor konusu
tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde GYO portféyiinde
“projeler” bashgi aitinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: gorils ve
kanaatindeyiz.

Isbu rapor, i orijinal olarak diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 01 Kasim 2019

(Degerleme tarihi: 28 Ekim 2019)

Saygilarimizla,

A

Ugur AVCI Batuhan BAS .
Jeodezi ve Fotogrametri Miihendisi Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
Ekler:
« INA Tablosu
¢ Uydu Gorinisleri
» Tapu Suretleri ve Tagsinmazlara Ait Tapu Kayit Belgesi
e Imar Durumu Belgeleri ve Plan Ornegi
¢ Yapi Ruhsatlan
e Vaziyet plani
* Onayl Mahal Listesi, Onayli Bagimsiz Bslim Listesi, Tahsisli Alan Listesi ve Kat Plani
e Hasilat Paylasimi Sozlegme Ornegi
e Fotograflar
» Bagdimsiz B6lim Bazinda Pazar Degeri Tablosu (58 adet Unite)
o Sirketimiz Tarafindan Daha Once Hazirlanan Gayrimenkul Degerleme Raporuna Ait Bilgiler
¢ Raporu Hazirlayanlarn Taniticl Bilgiler ve SPK Lisans Belgeleri
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