Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 24.05.2021
gﬁ?ﬁkﬁ?ﬁ 23.06.2021

RAPOR TARIHi 24.06.2021

RAPOR NO EML-2105042
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

ISTANBUL iLi BASAKSEHIR ILCESI 982 ADA 3 NOLU PARSELDE YER

DEGERLEME KONUSU | | AN C1-C2-C3-C4 BLOKLAR-KUZEY YAKASI PROJESI

KAYABASI MAHALLESI TINAZTEPE CADDESI KUZEY YAKASI

DEGERLEME ADRESI PROJESI BASAKSEHIR/ISTANBUL

S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

RAPORUN KAPSAMI
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iCINDEKILER

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

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lliskin Bilgiler

1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

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

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Cimlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EML-2105042 B.SEHIR (KUZEY YAKASI-982-3)



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

| EKLER

Ek 1 - Tasinmaz gosteren fotograflar

Ek 2 Tapu Kaydi - (Takbis belgesi-kopya)
Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 4 - INA Tablosu

Ek 5 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)

Ek 6 - Tapular (kopya)
Ek 7 - Yapi Ruhsatlari - iskanlari(kopya)
Ek 8 - Mahal Listesi(kopya)

Ek 9 - Carsaf Listeler
Ek 10 - Soézlesme ve Protokoller
Ek 11 - Yo6netim Plani -Tahsisli Alanlar
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 982 ada 3 parselde yer alan Kuzey Yakasi
Projesinin degerleme tarihindeki mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi
durumundaki toplam degerinin belirlenmesi ve tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO
A.S. 'ye ait degerlerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig "in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, 982 ada 3 parselde yer alan Kuzey Yakasi Projesinin degerleme
tarihindeki mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin
ve tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. 'ye ait degerlerin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin is bu rapor EML-2105042 numara ile sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

S.Seda YUCEL KARAGOZ raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak ve Berrin KURTULUS
SEVER kontrol eden/onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha énceki yillarda 2 adet degerleme
raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi EML-1910061 EML-2004006
Rapor Tarihi 30.10.2019 31.12.2020
BASAKSEHIR BASAKSEHIR
KAYABASI KAYABASI

REKREASYON REKREASYON
ALANI TICARET VE|ALANI TICARET VE

Rapor Konusu BOLGE PARKI BOLGE PARKI
INSAATLARI ILE INSAATLARI ILE
ALTYAPI VE ALTYAPI VE
CEVRE CEVRE

DUZENLEME iSi | DUZENLEME iSi

S.Seda YUCEL OzanALDQGAN
-- S.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ KA =
Eren KURT RSO
Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 446.133.000 565.849.000
(TL) (KDV Harig)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

BASAKSEHIR KAYABASI REKREASYON

ALANI TICARET VE BOLGE PARKI INSAATLARI IiLE
ALTYAPI VE CEVRE DUZENLEME iSi

(982 ADA 3 PARSEL)

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
AS.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

24.06.2021

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ISTANBUL iLi, BASAKSEHIR ILCESI, KAYABASI
MAHALLESI, ADA: 982 PARSEL:3,VASFI: ARSA,
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE INSAATI DEVAM EDEN KUZEY
YAKASI PROJESI C BLOK BULUNMAKTADIR

IMAR DURUMU

982 ADA 3 PARSEL: T6 ALANI, TAKS: 0,10 E: 0,15 Hmax:
15,50 m.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN DEGERI

195.000.000,00 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlari (982 ada 3 parsel)

li . ISTANBUL

iigesi : BASAKSEHIR

Bucagi

Mahallesi . KAYABASI

Koy

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No . 982

Parsel No 3

Alani (m?) . 20.284,78 m?

Vasfi . ARSA

Siniri . PLANINDADIR

Tapu Cinsi . Anatasinmaz

Sahibi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM
SIRKETI (1/1)

Yevmiye No ;2952

Cilt No . 143

Sayfa No . 14176

Tapu Tarihi ;. 14.02.2017
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 24.05.2021 tarihli TAKBIS Belgesi Emlak Konut GYO
A.S. Yetkililerinden tarafimiza iletiimis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Beyanlar hanesinde;

*Rekreasyon Alani (Tarih: 14/02/2017 - Yevmiye: 2952)

*Diger: Yeditepe Veraset ve Harclar Vergi Dairesi Mudurltigi (05.05.2021-15760)

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde llgili serh ve beyanlarin
tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi 982 adanin eski ada numarasi 888 olup, 1 parselin
eski parsel numarasi; 2 parselin eski parsel numarasi 3, 3 parselin eski parsel numarasi 4 ve 4
parselin eski parsel numarasi 5'tir. 888 ada 2, 3, 4 ve 5 parseller 888 ada 1 parselin imar
uygulamasi gérmesi sonucu olusmustur. 888 ada 1 no'lu parsel T.C. Bagbakanlik Toplu Konut
idaresi Bagskanligi miilkiyetinde iken 05.09.2016 tarihinde yapilan imar uygulamasi sonucunda
olusan parseller Emlak Konut GYO A.S. adina tescil edilmistir. imar uygulamasi sonucu olusan
888 ada 2, 3, 4 ve 5 parseller yeniden imar uygulamasi gérerek 14.02.2017 tarih ve 2952
yevmiye numarasi ile Emlak Konut GYO A.S. adina tescil edilen 982 ada 1, 2, 3 ve 4 parseller
olusmustur.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler
Cevre ve Sehirciliki Bakanligi yazisina gore;

1/5000 olgekli Kayabasi Gecekondu Onleme Bolgesi Revizyon 982 ada 1, 2, 3 Parsellere Ait
Nazim imar Plani Degisikligi ile 1/1000 élgekli Kayabagi Gecekondu Onleme Bdlgesi Revizyon
982 ada 1,2,3 Parsellere Ait Uygulama imar Plani Degisikligi Baskanlik oluru ile onaylanmis
26.11.2020 tarihinde askiya ¢ikmistir. istanbul Biylksehir Belediye Bagkanligi yazisi ile s6z
konusu imar plani degisikligine itiraz edilmistir. Anilan itiraz idarece degerlendirilerek Bagkanlik
Oluru ile reddedilmistir. Bu dogrultuda "1/5000 ve 1/1000 élgekli Nazim ve Uygulama imar Plani
Degisikligi"nin kesinlestigi belirtiimigtir.

1/5000 olgekli Kayabasi Gecekondu Onleme Bdlgesi Revizyon 982 ada 1, 2, 3 Parsellere Ait
Nazim imar Plani Degisikligi ile 1/1000 élgekli Kayabasi Gecekondu Onleme Bdlgesi Revizyon
982 ada 1,2,3 Parsellere Ait Uygulama imar Plani Degisikligi kapsaminda 982 ada 3 parsel T6
rumuzlu alanda kalmaktadir. Emsal=0.15, h(max)=15.50m. ticaret yapilasma kosullarina
sahiptir.
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1/1000 Olgekli Uygulama imar Plani Degisikligi Plan Notlan

1. Plan degisikligi onama siniri, istanbul ili, bagsaksehir ilgesi, kayabasi mahallesi 982 ada 1,2 ve
3 parsel sayili taginmazlarin sinirlarini kapsamaktadir.

2. Plan degisikligi onama siniri igerisindeki alan t6 rumuzlu ticaret alanidir.

3. Planda gO0sterilen yapi kitleleri, tabii veya tesviye edilmis zemin Uzerinde etrafi agik
birakilarak kolonlar Gzerinde insa edilen yapilarda zemine oturan en dis ¢eperlerdeki kolonlarin
dis yuzeylerinin en kisa dogru pargalariyla birlestiriimesiyle belirlenen kitlelerdir.

4. T6 rumuzlu ticaret alanlarinda lokanta, kafeterya, gay bahgesi, otel, ofis, ticari birimler, sosyal
ve kdltirel tesis, spor tesisi, otopark gibi tesisler yer alabilir. Yapilasma kosullari kitle nizam,
yengok:15.50 metredir.

5. Bu plan 6éncesinde alinan yapi ruhsatlari gecerli olup, tadilat ruhsatlari i¢in, yapi ruhsatlarinda
belirlenen yapi sinirlari degistiriimemek sartiyla, bu plan éncesinde alinan yapi ruhsatlarinda ve
eki projelerde belirtilen ingaat alanina gére uygulama yapilacaktir. Alan kullanimi butinlagu ve
teknik ihtiyaclar dogrultusunda bloklarda kullanim kararlari degistirilebilir.

6. T6 rumuzlu ticaret alanlarinda su basman kotlari vaziyet planinda belirlenecek olup; bu kotlar,
parselin cephe aldidi yolun, kot verilecek bina kenari hizasinda en ylksek kotu 1,50 m.den fazla
gecemez.

7. B1 ve b2 blok digindaki bloklarda, tadilat ruhsati marifetiyle bu plan éncesinde alinmis ruhsat
projelerinde belirtilen emsale esas alanlara ilave olarak iskan edilebilir alan uretilemez, mevcut
iskan edilebilir alan blyUklGgu artirlamaz.

8. Aciklanmayan hususlarda, kayabasi gecekondu onleme bdlgesi revizyon uygulama imar
plani hikamleri gegerlidir.

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

22.04.2016 ve 15.08.2016 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Kayabasi Gecekondu Onleme Bélgesi
Revizyon Uygulama imar Plani'nda 982 ada 1, 2 ve 3 parseller Emsal:0,15, Taks:0,10
Hmaks:15,50 yapilasma sartlarinda kapsaminda R4 Rekreasyon alaninda; 982 ada 4 parsel ise
Emsal:0,02, Hmaks:4,50 yapilasma sartlarinda kapsaminda R4 Rekreasyon alaninda yer
almaktadir.

Rekreasyon alanlarina iligkin istanbul 4.idre Mahkemesinin 18/07/2019 tarihli imar planlarina
aski slrecinde yapilan itirazlar sonucu onayalanan dava konusu 15/08/2016 tasdik tarihli 1/1000
dlcekli Revizyon Uygulama imar Planinin plan notlarinin B.7.3 Rekreasyon Alanlarina iligkin
hiakdmlerinin iptaline karar verildigi, bu sebeple bahsi gegcen R1-, R2, R3, R4 ve R5 Rekreasyon
Alanlarina iligkin imar plani plan notlarinin iptal edilmis olmasi sebebiyle 1/5000 6l¢ekli Kayabasi
Gecekondu Onleme Bolgesi Revizyon 982 ada 1, 2, 3 Parsellere Ait Nazim imar Plan
Degisikligi ile 1/1000 olgekli Kayabasi Gecekondu Onleme Bélgesi Revizyon 982 ada 1,2,3
Parsellere Ait Uygulama imar Plani Degisikligi Bagkanlik oluru ile onaylanmis 26.11.2020
tarihinde askiya c¢ikmigtir. Aski sireci tamamlanmis, itirazlar degerlendirilerek reddedilmistir.
Plan revizyonlari onaylanmigtir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerleme konusu tasinmazlar 05.10.2016 tarihli Yeni Yapi Ruhsatina, ek olarak C blok
03.07.2018 tarihli Tadilat Ruhsatina, 27.07.2020 tarihinde isim degisikligi ruhsatina sahip olup,
detayl ruhsat bilgileri asagidaki tabloda belirtiimistir. 21.05.2021 tarihinde yapi kullanma izin
belgesi bulunmaktadir.Proje i¢in takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, farkli
bir projenin uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

. Th Bagimsiz Bolum
R/ = Ak Blok Adi Tarihi Sayisi ve""§. Ortak Alan |Toplam Alan | Kat Sayisi YT
Parsel / Parsel Nedeni Kullanim Sinifi
Sayisi Alani
Amaci
Kamu
982/3 888/4 C 27.07.2020 486 Tadilat Eglence 1 27.948,34 m? 27.948,34 m? 2 V-B
Binalari
Kamu
982/3 888/4 C 03.07.2018 482 Tadilat Eglence 1 27.948,34 m? 27.948,34 m? 2 V-B
Binalari
982/3 888/4 C 23.02.2017 0165 Tadilat Spor S} 7.245,48 m? 2.348,66 m? | 9.594,14 m? 2 V-B
982/3 888/4 C 05.10.2016 752 Yeni Yapi Spor 3 7.220,30 m? 6.836,48 m? | 14.056,78 m? 2 V-B
YAPI KULLANMA 1ZIN BELGESI
0 B Bolum
Ada/ Eski Ada o Verilis Yapi
Parsel / Parsel Blok Adi Tarihi Sayisi Nesken Kullanim Sayist Alani Ortak Alan |Toplam Alan | Kat Sayisi Sinifi
Amaci
Kamu
982/3 888/4 C 21.05.2021 88 isim De. Eglence 1 27.948,34 m? 27.948,34 m? 2 V-B
Binalari
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2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

Mevcut ingaat goérilmustir. Projede insa faaliyetler devam etmektedir. Emlak Konut Yatirm
Ortakligi A.S.'den de edinilen bilgiye gore butin bloklar igin ortalama fiziki ilerleme ylzdesi
yaklasik %91,23 olarak belirlenmistir. Bloklarda dis cepheler yapilmig, ic mekanda ve ortak
alanlarda ince isgiliklerin devam ettigi gézlemlenmistir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Rapora konu projeye iligkin yapi denetimleri Halkali Merkez Mahallesi, 1. ikitelli Cad. No:19 i¢
Kapi No: 10 Kiiciikgekmece / istanbul adresli SEHZADE Yapi Denetim Limited Sirketi
tarafindan yapilmistir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.7 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, projede degisiklik yapilmasi,
farkl bir projenin uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

2.3.8 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldudu binaya ait enerji verimlilik sertifikasi
bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; istanbul ili, Basaksehir iicesi, Kayabasi Mahallesi, 982 ada 3,
parsel yer alan 20.284,78 m? alanli arsa Uzerinde tanimlanmis Kuzey Yakas! Projesi C Blok
Spor Kompleksi'dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; sehrin kuzeybati kisminda konumlanmis Avrupa Otoyolu ile
Kuzey Marmara Otoyolu'na yakin konumdadir. Tasinmazlarin yakin gevresinde Emlak Konutlari
Basaksehir Evleri, Avrupa Konutlari Basaksehir, Olimpa AVM, Nidapark Basaksehir, Merkez
Kayasehir Spor Kulibl, Kayasehir Millet Bahgesi yer almaktadir. Degerleme konusu
tasinmazlara erisim 6zel araclarla ve toplu tagsima araglari ile saglanabilmektedir.

Tasinmazlarin yakin gevresinde insaati yakin ge¢miste tamamlanmis kapali konut siteleri,
insaat asamasinda olan projeler ile Sazlidere Baraji ve baraj nedeniyle yapi yasakli mutlak
koruma alani yer almaktadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar, istanbul ili, Basaksehir iicesi Kayabasi Mahallesinde yer
almaktadir. Ulasim 6zel arag ve toplu tasima araglari ile saglanmaktadir. Tagsinmazlara ulasim
toplu tagima araclari ile Adnan Menderes Bulvari ya da Kayasehir Bulvari Gzerinden gegen toplu
tasima araglari ile; 6zel araglar ile Anadolu Yakasindan O-3 Otoyolu Uzerinden sirasiyla O-7
Otoyolu, Kanuni Sultan Siileyman Caddesi, ikitelli-Gaziosmanpasa Yolu, Atilla Altikat Caddesi,
Gazi Mustafa Kemal Bulvari ve Adnan Menderes Bulvar ile saglanmaktadir. Taginmazlar
Metrokent Metroya 4,5 km. uzaklikta yer almaktadir.

AN T 7/

] | ks )
T Wl 982 Ada 3 Parsel ¥, B (4 /
§ y Lo 8 ¥ ESD 4

Adnan Menderes - AN W o Kuzey Yakasi
Bulvari g = < : Projesi&Millet Bahgesi

TRy e

Gazi Mustafa
Kemal Bulvari
y
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Konum

| A G SN oy
| € N g0 NN
Sazli Dere Baraji -. g Tasinmazlarin |t
< { v A' . ‘ g u
\‘ ! A 4\ . ' g 4

"‘ i Ataturk Ollmpiyat f -'«.
e
- - N 2

Tasinmazin
Konumu

Levent Merkezi is a8y Avrupa Otoyolu
Alani AR e

S

Ataturk
Havalimani

Tarihi Yarimada
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

istanbul ili Basaksehir iicesi'nde Gazi Mustafa Kemal Bulvari ve Adnan Menderes Bulvari'na
cepheli Kuzey Yakasi Projesi 982 ada 1, 2, 3 ve 4 parseller uzerinde yer almaktadir. Porjesine
gore; 982 ada 1 ve 2 parsel Uzerinde ofis bloklari, 1 otel otel ve diikkanlar yer almaktadir. 982
ada 3 parsel Uzerinde yapi ruhsatina gére kamu eglence binalari olarak nitelendirilen 1 adet
blok yer almakta olup, 982 ada 4 parselde millet bahgesi ile kiraathane yer almaktadir. 982 ada
ada 1 parselde 4 adet ofis blogu, 982 ada 2 parselde 3 adet ofis blogu, 1 adet otel blogu ve
konferans salonu yer almaktadir. 982 ada 1 parsel lizerinde yer alan Al blok 6 kat ve 54 adet
birimden, A2 blok 6 kat ve 69 adet birimden, A3 blok 5 kat ve 56 adet birimden, A4 blok 7 kat ve
11 adet birimden olugsmaktadir. 982 ada 2 parsel Uzerinde yer alan B1-B2 bloklar toplam 7 kat
ve 1 adet otel biriminden, B3 blok 6 kat ve 44 birimden, B4 blok 6 kat ve 44 birimden, B5 blok 6
kat ve 91 birimden olugsmaktadir. 982 ada 3 parsel Uzerinde yer alan ruhsatina gére kamu
edlence binalari olarak isimlendirilen C blok 2 kat ve 1 adet birimden olugmaktadir.

is bu rapor konusu 982 ada 3 parsel lizerinde yer alan spor tesisi ve otel binasi (C Blok)
olup, Proje igin genel insaat bitmislik seviyesi %91,23'dir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.2 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar i¢in yapu kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayil imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.

i
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Turkiye'nin en biylk kenti olup, 15 milyon kisiyi agsan niifusu ile dinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bdlgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina goére Istanbul'un Toplam Nifusu 15.462.452
kisidir.
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4.1.2 - Basaksehir ilgesi

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

94 bini agkin niUfusuyla Basaksehirin kuzeyinde ve kuzeybatisinda Arnavutkoy,
kuzeydodusunda Sultangazi, gilneyinde Avcilar, Klgikcekmece ve Badgcilar, dogusunda
Esenler, batisinda ve giineybatisinda ise Esenyurt ilgeleri bulunmaktadir.

Basaksehir, Istanbul'un bir ilgesidir. 2008 yilinda Kiigiikcekmece ilgesinden ayrilarak ilge
yapiimistir. Denize kiyisi olmayan Basaksehir, kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoguda Eylp, doguda
Sultangazi ve Esenler, giineyde Bagcilar, Kiigliikgekmece ve Avcllar ile glineybatida Esenyurt
ilceleriyle gevrilidir.

iige lic ana bdlgeden olugmaktadir:

Basak Konutlari - ikitelli,

Altinsehir - Kayabasi

Bahgesehir

Basaksehir 1. ve 2. etaplari, Altinsehir merkezi, Glvercintepe, Sahintepe mahalleleri ve
Kayabasi koyl Kiglkgcekmece Belediyesi'ne, 4. etap ve 5. etap'' Esenler Belediyesi'ne,
Bahcesehir ise Buyilkgekmece ilgesine bagh bir belde belediyesi durumundaydi. Fakat son
yapilan dizenlemelerle bu semtler birlestirilerek Basaksehir ilgesi kuruldu.

BASAKSEHIR

iicgenin kuruldugu bdlgenin tarihi oldukga eskidir. Bu bdélgenin Osmanli dénemindeki ismi
Azatlik'tir. Bu dénemde, Osmanli Devleti'nin barut ihtiyaci buradan kargilanmaktaydi. Daha
sonra, Altingehir - Kayabasi hatti basta olmak tGzere bolgeye Resneli Ciftligi denmistir.

Ciftlik ve ¢evresindeki arazilerin parsellenmesi ve imara agilmasiyla ilgenin buginki mahalleleri
olugsmustur. istanbul'daki bilinen ilk yerlegim yeri olan Yarimburgaz Magarasi ilgenin Altinsehir
semtinde Kayabasi yolu Uzerinde bulunmaktadir. Magarada alt paleotik ¢ag ait kalintilar ve
Bizans donemine ait bir kilise kalintisi bulunmaktadir. Fakat agir tahribata ugramistir.
Magaranin glineyindeki tas ocaklari yarigi birgok yerli sinema filmine mekan olmustur. Samlar
bendi ve baruthanesi Osmanli doneminde yapilmis ve ginimuze gelmeyi basarmistir.
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iicedeki en saglikli bicimde giinimiize ulasan eser Resneli Ciftligi'dir. Mesrutiyet'in ilaninda
6nemli rolu olan bu Arnavut kdkenli Osmanl devlet adami Resneli Niyazi Bey'e ait ¢iftlik hala
ayaktadir. Yarim Burgaz Magarasi'ni gectikten sonra tarihi konaklar gorlebilir. Ayrica, iftlik
bélgesinin icinde bulundugu vadide bitki ¢esitliligi cok fazladir. Bu nedenle, buranin eko-arkeoloji
parkina donUstiridlmesi disidnilmistir. Sahintepe yolunda Sazlidere (izerinde bir de tarihi
képru bulunmaktadir. Ancak hala kullanilan kdépride de agir tahribat s6z konusudur.

iigede Universite yapiimasi planlanmakta veya halihazirdaki istanbul Universitesi'nin
fakiltelerinden birinin boélgede yerleske acgmasi disinldlmektedir. Bahgesehir ve Basak
Konutlar yeterli sayida devlet ve dzele okula sahiptir. Ancak Altingehir'de okul sayisi yetersizdir.
iicenin en biyiik mahellerinden Sahintepe'de sadece tek bir ilkégretim okulu vardir. Bu
bolgedeki plansiz yerlesim sorunun baglica nedenidir. iigede bir devlet hastanesi vardir ve gok
sayida saglik kurulusu mevcuttur. Ancak bu alanda da esit olmayan dagilim s6z konusudur.
Bahgesehir ve Basak Konutlari, hem devlet hem de 6zel kuruluslar agisindan daha
donanimhyken Altingehir boélgesinde egitim alaninda da oldugu gibi saghk ocaklari dahil tim
saglik hizmetleri yetersizdir.

iicenin giineyinden TEM otoyolu gecmektedir. Demiryollari Bahgesehirden gegcmekte ve
Ispartakule'de bir tren istasyonu bulunmakdadir. Hattin banliyé olarak uzatilmasi giindeme sik
sik gelse de bdyle bir galisma heniz ydrirlikte degildir. Devam eden metro galismasinin
tamamlanmasiyla birlikte Bagak Konutlari ve sanayi merkezi olan ikitelli'den gegerek rayl
sistem Atatiirk Olimpiyat Stadi'na kadar uzanacaktir. Bdylece sanayi merkezi olan ikitelli'ye ve
Atatirk Olimpiyat Stadi'na ulasimin daha kolay olmasi ve ilgininde artmasi beklenmektedir.
ilerleyen zamanlarda ilgenin birbirinden kopuk semtlerini birbirine baglayacak bir kuzey yolu
yapimi dusunulmekdedir.

ilgenin kuzeyi ormanlarla kaphdir. Bunun diginda, bitki 6rtiisii bozkir ve galiliklardan olusur.
Sazlidere vadisi oldukga zengin bitki 6rtistine sahiptir. Sazlidere baraj golu ilge sinirlari
icindedir. Sazlidere akarsuyu buradan dodup Kigik¢ekmece goline akar. Ancak atik sular
nedentyle cazibesini kaybetmisdir. Ayamama deresi de ilge sinirlari i¢cinde dogar.
Bahgesehir'den de Ispartakule deresi gegmekdedir. iigede heniiz herhangi bir agacglandirma
alani yoktur.

iicede sosyal yasam alanlari: Basak Konutlari Sular Vadisi ve Tirkiye'nin en blyiik yapay géleti
olan Bahcgehir'deki gdlet ve ¢evresindedir. Bahgesehir ve Basak Konutlari'nda sosyal ve kiilturel
yapilar mevcuttur. Ancak en sorunlu bdlge olan Altinsehir bolgesinde heniz altyapi galismalari
bile yapiimamigtir. Turkiye'nin en blylk stadyumu olan Atattrk Olimpiyat Stadi bu ilcededir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biiyime oranlarinda suirekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik biyime hizlarinda gorilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
Ulke ekonomilerine gére daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérilen en
yiksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilhinda yasanan kur artigsindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

"2019 yili icerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylll ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk Lirasr’ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladidini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

"COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya yaylmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlesince
pek ¢ok kurum ekonomik tahminlerini asagi yonlu revize etti. Salginin seyri ve iktisadi faaliyetler
Uzerindeki etkisi ile ilgili belirsizlik devam etmekle beraber, toparlanmanin énceki tahminden
daha kademeli olacag bekleniyor. Turkiye haziran ayinin baglamasiyla birlikte salginin
tedbirlerini buytuk ol¢iide kaldirarak normallesme sturecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan
ayinda %31,4 ile rekor dizeyde gerileyen sanayi Uretimi, mayis ayindaki toparlanmanin
ardindan imalat PMI verisinin haziranda 50 esik dizeyinin Uzerine ¢ikmasiyla tekrar buylimeye
basladi.
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I - -
Temel Ekonomik Géstergeler
2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYIiH (Cari ABD Dolar1) £863 milyar $853 milyar  $789 milyar 3754 milyar $735* milyar
Kisi Bagina Diisen GSYIH - - . i
(Cari ABD Dolar) $10,862 $10,546 $9,621 $9,127 $8,790
Biiyiime 3.2% 7.5% 2.8% 09% -5.0%* 5.0%*
Enflasyon 8.5% 11.9% 20.3% 11.8% 12%* 12%*
Cari Actk (Milyar ABD -$26.8 -$40.6 -$207 $8.0 $2.9* -
Dolar)
Cari Agik / GSYIH -31% -4.8% -2.6% 11% 0.4%* -0.2%*
ABD Dolari / TL (Yil Sonu) 3.52 378 5.30 596 7.02* T7.26*
issizlik Oram 12.0% 9.9% 13.5% 13.7% 17.2%* 15.6%*
*Hendz resmi veri agiklanmad), 20 Temmuz 2020 itibariyle tahrmini veriler

Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dunya Ekonomik Gérinim Raporu

FED 2020 yili igerisinde genislemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini sirdirecegini acikladi. AB liderleri ayrica
temmuz ay1 sonunda 540 milyar Euro tutarinda bir tesvik paketi zerinde anlastilar.

2018 yilinin eylll ayinda %24 seviyelerine kadar ¢ikarilan TCMB politika faiz orani, 2019
temmuz ayindan baglayarak kademeli olarak indirilerek 2020 yili haziran ayi itibariyle %8,25
seviyesine getirildi. Haziran ayi toplantisinda politika faiz oranini degistirmeyen TCMB'nin,
cekirdek enflasyon gostergelerindeki yikselis egilimini géz 6niine alarak enflasyonda disus
trendi yeniden baglayana kadar temkinli durusunu surdirmesi bekleniyor.

Tiarkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gore yillik olarak %0,9 oraninda
bayudu. 2020 yilinin ilk geyredinde ise zincirlenmis hacim endeksine goére bir 6énceki yilin ayni
dénemine gore %4,5 buyudi. Mart ayinin son iki haftasi itibariyla COVID-19 salgininin
ekonomik aktivite Uzerindeki ilk etkilerinin gérilmeye baglamasi, ¢ceyrek bazda biyime oranin
beklentilerinin altinda kalmasina sebep oldu. IMF tarafindan nisan ayinda yayinlanan ve haziran
ayinda guncellenen Dinya Ekonomik Gorunim Raporu’na goére, COVID-19'un ekonomik
faaliyetlerde yarattigi tahribatin etkisiyle Turkiye’nin ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %5
oraninda daralmasi ve takip eden 2021 yilinda ise %5 oraninda blyUumesi bekleniyor. IMF
Dunya Ekonomik Gérinim Raporu’na gore, Turkiye genelinde issizligin 2020 yilsonunda %17,2
seviyesine yukselmesi ve 2021 yilsonunda ise %15,6 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).)

"COVID-19 salgini nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci geyrekte sert daralan Turkiye
ekonomisi Uglincu ¢eyrekte gugli bir toparlanma kaydetmistir. 2020 Uglincu ¢eyrekte, mevsim
ve takvim etkisinden arindirilmis gayri safi yurtici hasila (GSYH) bir 6nceki

déneme kiyasla %15,6 buylrken, takvim etkisinden arindiriimis GSYH’de yillik bazda biyime
%6,5 olarak gergeklesmistir. Arindirilmamig verilere gére GSYH’de yillik bazda bliyime %5,5
olan piyasa ortalama beklentisinin Uzerinde %6,7 seviyesinde gelmistir.

Ekonomideki bu toparlanmada 6zel sektor tiketiminin ve yatirrm harcamalarinin etkili oldugu
gériliirken, net dis talep biyimeyi sinirlamistir. Uretim tarafindan bakildiginda ise genele
yayilan artislar gézlenmistir. Bu sonuglarla, 2020 Ocak-Eylil doneminde GSYH 2019’un

ayni dbénemine goére %0,5 buylmuastir. 2020 ikinci ¢eyrekte 743,9 milyar dolar olan
yiliklandiriimis dolar bazinda GSYH, 2020 uglncu geyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.
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Oncii veriler Mayis sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve Kasim
aylarinda surdigine isaret etmektedir. EyliI'de 52,8 degerini alan imalat sanayi PMI, Ekim’'de
53,9, Kasim’da 51,4 degerini almisti. Benzer sekilde kapasite kullanim orani

Eyluldeki %74,3'ten kademeli olarak yikselmis ve Ekim’'de %74,9 ve Kasim'da %75,3’e
cikmistir. Ancak, devam eden salginin etkisiyle beklentilerde iyilesme hiz kesmis ve sektorel
guven endeksleri Kasim’da gerileyerek ilimli bir yavaglamaya isaret etmistir.

Doviz kurlarindaki oynaklik ve normallesme sirecinin yol actigi kapasite kisitlarinin yaninda
gida fiyatlarindaki hizli artiglarla enflasyon yukselis egdilimini strdirmektedir. Eylil'de %11,7
olan genel tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla
%11,9 ve %14,0 seviyelerine ylkselmistir. Bununla birlikte, déviz kuru ve uluslararasi emtia
fiyatlarindaki gelismelerin yol actigi maliyet baskisiyla yurtigi Gretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE)
yillik enflasyonu Eylul'deki %14,3’'ten Ekim’de %18,2’ye,

Kasim’da %23,1’e ulagmigtir."

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)

Yillik Enflasyon™

c1 G2 c3 ca
30
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Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Eyliil ayinda yillik yiizde 11,75, aylik yiizde 0,97 artti. Tiiketici fiyat endeksinde
(TUFE) Eyliil ayinda bir énceki aya gére yiizde 0,97, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére yiizde 8,33, bir 6nceki yilin
ayni ayina gore ylizde 11,75 ve on iki aylik ortalamalara gore ytuzde 11,47 artig gergeklesti.

Kayn K
“Bir onceki yiin ayn ayina gors degisim

Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugtine insaat sektoriiniin ekonomik blyime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci ¢eyreginde yasanan dusisin disinda sektdrin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektoriin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi ylizde 6 biyiume
oranina ulagsmistir. Ekonomik biylimeyle birlikte insaat sektoriiniin biylime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim c¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik blydmenin
Uzerinde bir blylimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektoriin blylimesi ise yine ylizde
5,6 ve yuzde 5,5’e ulagsmigtir. Sektor, 3. geyrek sonuglarina gére yuzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buylime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi biylimesinin de 6niine gegen insaat
sektdrt, ayni dénemde yatirimlarini da ylzde 12 dizeyinde arttirmigtir.
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Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun deg@erine oranina iligkin sinirin
% 75ten % 80’e c¢ikariimasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin bagslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden blyulk konutlarda
KDV'nin yizde 8'e dusurlilmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektoriiniin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttiriimasi hedeflenmistir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, insa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur.

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da bagl olarak Eylil ayl icerisinde kamu
bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda disis yoniinde yaptiklari
degisiklikler gayrimenkul sektériinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu
hareketlilik yihn sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son g¢eyreginde baslayan
buhareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmisgtir.

Mart ayinin ortasinda Dinya genelinde ve Ulkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan 6nlemlere bagli olarak tim sektdrlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektériinde de duraklama olusmustur.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari 6nculiginde Covid-19 koranaviris etkilerine
karsi, normallesme slrecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disls ve uzun vadeli 6deme
imkanlar 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylil ay1 basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gergevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve 6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari yénde
degisiklik yapmalari, déviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektdrleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektoriini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagl olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektdrinde de degisiklikler olabilecedi 6ngorilmektedir.

"2020 Yih itibariyla dinyada yayilimini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal dedisken Uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma sureglerine kadar pek c¢ok ybnetsel sire¢ yeni sartlara gore
sekillenmek zorunda kalmigtir. Bu tir, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanli olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug¢ olarak karsimiza
cikmaktadir. Diger sektorlerde oldudu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse talep yonlu siregten etkilenmistir.

Kuzey yarim kiredeki yaz ve dinya ¢apinda alinan dnlemler ile salgin ikinci ve Gg¢lncl ¢eyrek
déneminde baskilanmis gérinmektedir. Buna karsin sonbaharin baslamasiyla tekrar

tirmanisa gecmis olmasi kiresel ekonomi ve saglk sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin
asl slreci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kaginilmaz olarak
gérinmektedir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biyime’ rakamlari karsimiza
ctkmaktadir. Surecin ne yone evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin

gerekse salgin déncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kiresel olarak biylime oldukga sorunlu bir hal almistir. EkKim 2020 de yayinlan IMF Kiresel
Gorindm Raporuna goére1 kiresel ekonominin yizde 4,4 kigulecegdi beklentisi aciklanmistir.
Ayni raporda gelismis ekonomiler i¢in ylzde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise

yuzde 3,3 oraninda kiglilme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanli§i ile Cevre ve Sehircilik
Bakanhginca alinan énlemler, proaktif yaklasimlar sektére can suyu olmus, toparlanma

egilimini giclendirmistir.

EML-2105042 B.SEHIR (KUZEY YAKASI-982-3) N e 2



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

insaat sektoriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiigiiimelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektéri bu baglamda buyuk bir yUk trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektorlere goére biraz daha zaman almaktadir.
ikinci ceyrekte sektérlerin tanimina yakini istenilen performansi géstermeseler de alinan
tedbirler 6zellikle ikinci geyredin sonu itibariyla gézle gorulir bir toparlanmayi isaret etmektedir.
Uglincli  geyrek bilyiime rakamlari hem Tirkiye hem de sektdr igin oldukga giigli
gérinmektedir. Oncii géstergeler biiyime siirecini destekler niteliktedir. Ugiincli geyrekte
krediye ulasim sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagh politikalarin etkisiyle hem satiglar
hem de insaat sektorinin ihtiyaci olan kaynak énemli élglide saglanmistir.

S6z konusu 6nlemlerin olumlu yansimasi ise konut satis rakamlarinda gézlemlenmektedir. 2019
yilinin ilk dokuz ayinda toplam konut satiglari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni

déneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulasarak yizde 34,2’lik bir artis saglamistir. S6z konusu
dénemde birinci el ipotekli konut satis sayisi 162 bin rakamina ulasarak bir dnceki yilin ayni
dénemine gore yiizde 141,2’lik artis kaydetmistir. ikinci el ipotekli satislar ise daha da canli bir
egilim sergileyerek 346 bin adet olarak gergeklesmistir. 2019 yilinin ilk dokuz aylik dénemine
gore artis ylzde 187,2 diizeyinde gerceklesmistir. Satiglarda artisi tetikleyen en énemli unsurlar
ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma surecinin bitmesi, 6zellikle kredi faizlerinde kamu
bankalari énderliginde saglanan keskin digsls ve ertelenen talebin etkili oldugu gorilmektedir.
Diger yandan birkag yildir yeni konut arzinin giderek dismesi de

talebin yukselmesinde diger bir tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin
talep gérmesi 6nemli bir stok dustsunu de getirmigtir.”

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)

OFIiS VE TICARI GAYRIMENKUL PiYASASI

COVID-19 salginin mart ayinin baslarinda Tirkiye'ye de sigramasi ile beraber istanbul Ofis
Piyasasi’ndaki sirmekte olan “Kiraci Piyasasi” devam ediyor. 2020 ilk yari itibariyla, kira fiyatlari
ve bosluk oranlarini degerlendirdigimizde ofis piyasasinda COVID-19 etkilerinin henuz piyasa
verilerine yansimadidini sdyleyebiliriz. Gegici olarak kapanan ofisler ile birlikte benimsenen
uzaktan ¢alisma modeli, ilk tepki olarak firmalarin kiralama alani ihtiyaglarini diusurmelerine
sebep oldu. Bu dénemde kiralama islemlerinde Onceki dbénemlere kiyasla dusls
g6zlemlememizin yani sira, pek ¢ok firmanin esnek galismayi kalici hale getirdigi haberlerini
aliyoruz. Bunun yani sira sosyal mesafe kuralinin ofislerde de uygulanmaya baglamasiyla kisi
basi kullanilan ofis alani artti. (Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)

2020 yili Giglincli geyregin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni
seviyede kalmistir. Ote yandan saglikli galisma alanlarina yonelik nitelikli ve modern altyapili
bina ¢dzimlerinin gerekliligi dogrultusunda arz, yeniden siniflandiriima konusu olacaktir.
Uglincli geyrekte kaydedilen kiralama iglemleri yaklagik 90.869 m? olarak gergeklesirken, Eylll
sonunda kiralama iglemleri toplamda 223.000 m? olmustur. Uglincli ceyrekte kaydedilen islem
hacmi bir 6nceki ¢ceyregde kiyasla, baslica devam eden anlagmalarin finalize olmasi beraberinde
iki katindan fazla bir oranda, bir dnceki yilin ayni dénemine goére ise %15 artis kaydedilmigtir.
Bununla birlikte, Gglinci ¢eyrekte gerceklesen kiralama islemlerini sayica %75 gibi blylk bir
cogunlugunu ve metrekare bazinda yarisindan fazlasini yeni kiralama anlasmalari olustururken,
geriye kalan kiralama faaliyetleri yenileme anlagmalari olarak gerceklesmistir.
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Ofis calisma alanlarinda sosyal mesafe uygulamalari icin yapilan kisa vadeli ¢ézimler
cogunlukla birgok kurulusta surdirtlmistir. Bundan sonraki suregte, kuruluslar igin uzun vadeli
¢ozUmler; temel prensibin esneklik Uzerine oldugu saglik, verimlilik ve maliyet optimizasyonu
odaklari etrafinda yeniden sekillenen ¢alisma alanlari ile ortaya gikacak olup, dérdinci ¢eyrek
ve Onumuizdeki yilin basindan itibaren ofis pazarinin itici gici olmasi beklenmektedir. Bu
nedenle, kuruluslar verimliligin en st seviyede elde edilebilmesi i¢in yeni normal dogrultusunda
uretkenlik ve uzaktan galisma yonetimi arasinda énemli bir denge

saglamalidir. Bunun gerceklesebilmesi adina, fiziksel ofis alanlari kesin olarak gerekli olmaya
devam edecek olup, genel olarak daha is birlikgi ve sosyal alanlar sunan alanlarin iglevselligine
yonelik degisimler olmasi 6ngdrilmektedir. Toplam bir galisma alani ekosistemi

altinda; sirketlerin, calisanlarina herhangi UGglncul bir yerden en azindan belirli bir seviyede
calisabilme olanagi saglamasi beklenecek olup, tek bir genel merkez yerine, ¢alisanlarin ikamet
yogunluguna bagh olarak uygun uydu ofisler, 6zellikle blylk isglici olan kuruluglar i¢in orta
vadede 6n plana ¢ikmasi beklenmektedir.

Bununla birlikte, ofis bina arzi; saglikh ¢alisma alanlarinin gerekliligi dogrultusunda modern ve
nitelikli altyapisi olan ylksek kalitedeki binalarin belirlenmesi ile yeniden siniflandinlacaktir.
Kiralama talebi beklendigi UGzere Uglncu c¢eyrekte artis gdsterirken, temel olarak devam eden
anlagsmalarin bitmesi sonucu yiikselmistir. Ote yandan, déviz kurunda ézellikle bu geyrekten
itibaren kaydedilen belirgin artis mal sahibi Uzerinde ve kiralama faaliyetlerinde etkili olmayi
surdlrecektir. Bunun yani sira kiraci lehine ortam orta vadede devam edecektir.
(GYODER,2020 3. Ceyrek Raporu)

istanbul 6.768 6.951 6.559
izmir 5.443 5719 5.283
Bursa 4108 4.307 4.082
Artalya 4069 4.352 3.400
Arkara 4.345 4.350 4.328
Kocaeli 3.750 3.921 3.542
Adana 3.482 4 251 2 880

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Basaksehir Belediyesi, Emlak Konut GYO A.S. ile
yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
4.4.1 - Olumlu Faktdrler
*  Gelisen bir bolgede yer almaktadir.
Parsel Uzerinde nitelikli bir proje gelistiriimektedir.
Ulagilabilirligi yuksektir.

Projenin sosyal donati imkanlari mevcuttur.

* ok k%

Yakin ¢evresinde benzer nitelikli ve karma kullanimli projeler bulunmaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Niteligi nedeni ile alici kitlesi kisithidir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagsimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu 982 ada 3 parsele iliskin yapilmis olan degerleme g¢alismasinda;

-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden inga Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklagimi
yontemi,

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

- Pazar Yaklasimi, arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yonteminde kullanilan
ortalama birim m? satis degerlerinin takdir edilmesinde kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklasimi

OFiS PROJE EMSALLERI

.
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*  Nidakule Kayasehir

Tahincioglu Gayrimenkul'iin is yagsamina deger katan ve A+
standartlarinda ofis projelerinden biri olan Nidakule Kayasehir,
26 kattan olusmaktadir. Her katinda 8 ayri bagimsiz bolim
bulunan ofis katlari, moduiler sistemde olup 90, 124, 430 ve 860
metrekare olarak tasarlanmistir. Projede 5., 12. ve 24. katlarda
bulunan ofisler tek tek satiimaktadir. Diger katlar yarim ve tam
ofis kati seklinde satisa sunulmustur.

SATILIK
L Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Kat Alani (TL) (TLm?)
TGM Trend Gayrimenkul )
7.180 TL 10.958 TL/m?
0212 801 53 33 1+0 17 | 91m 997.180 0.958 TL/m
TGM Trend Gayrimenkul )
2.100.780 TL 11.543 TL/m?
0212 801 53 33 1+l 17 | 182m 00.780 543 TL/m
Ortalama 11.250 TL/m?

31 katli tek bloktan olusan Agaoglu My Office 212 projesinde
teslimler 2011 yilinin sonunda yapilmistir. Projenin ingaat alani
84.500 metrekare, satilabilir alani 47.154 metrekare olarak
belirlenmistir. Agaoglu My Office 212 projesinde ofis ¢alisanlara
resepsiyon hizmeti, call center, CIP transfer hizmetleri gibi bir
¢ok hizmet sunulmaktadir.

IKINCIi EL SATISLAR

L Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Kat Alani (TL) (TL/m?)
Noa Real Estate 2 2
0552 420 66 82 1+1 - 85m 875.000 TL 10.294 TL/m
Line Emlak 1+0 4 164 m? 1.500.000 TL 9.146 TL/m?
0212 559 58 88 R '
AlIf Alliance Liva Basin
Ekspres 1+1 19 87 m? 750.000 TL 8.621 TL/m?
0212 471 07 06
Ortalama 9.354 TL/m?

EML-2105042 B.SEHIR (KUZEY YAKASI-982-3)

28



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

*  Mall of istanbul The Office

kath, D blok ise 29 katli olarak i |n§a edilmistir. Konut ve AVM
alani 23 bin metrekare olan projenin kiralanabilir alani 135
metrekare, satilabilir konut alani 115 bin metrekare, satilabilir
| ofis alani 25 bin metrekare olarak belirlenmistir. Development
Design Group tarafindan tasarimi yapilan Mall of istanbul
projesinde toplam 1.583 bagimsiz bolim yer almaktadir.

IKINCI EL SATISLAR

S Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Kat Alani (TL) (TL/m?)
0'2‘1'29?022;'3% 5+ 12 | 205m2 |  4.300.000 TL 20.976 TL/m?
0'2‘1'292022;'3% 5+ 3 | 124m? | 2.400.000 TL 19.355 TL/m?
OT;):;;r;’Isacr) (838Ygo 1+0 1 192 m? 2.750.000 TL 14.323 TL/m?
Ortalama 18.218 TL/m?
Kuzey Yakasi Projesi'nden Emsaller
IKINCI EL SATISLAR
. L Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani (TL) (TL/m?)
Altin Emlak Kuzey
Yakasi 1+1 2 111 m? 1.200.000 TL 10.811 TL/m?
0212 687 66 88
Altin Emlak Kuzey
Yakasi 3+1 2 136 m? 1.900.000 TL 13.971 TL/m?
0212 687 66 88
Diinyan Gayrimenkul ) )
0537 791 78 55 1+0 2 75 m 1.200.000 TL 16.000 TL/m
EBVZB%Zy;;%Zn;:I 1+1 1 137 m? 2.350.000 TL 17.153 TL/m?
Ortalama 14.484 TL/m?
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Dikkan Emsalleri

L

* ‘;‘5
\

1 AMER INVEST
Tel 0 (553) 148 51 63

Bahcgesehir Park Mavera 1 projesinde zemin konumlu 412 m? kullanim alanl olarak pazarlanan
dikkan i¢in 7.500.000 TL satig bedeli istenmektedir.

SATILIK 412 .-M? 7.500.000 .-TL 18.204 .-TL/M?

2 ADRESS GAYRIMENKUL DANISMANLIK

Tel 0 (530) 823 75 92

Kayabasi'nda Mavera Park 1'de cadde lGzeri 210 m? kullanim alanh olarak pazarlanan konumiu
dikkan i¢in 3.450.000 TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 210 .-m? 3.450.000 .-TL 16.429 .-TL/M?
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3 EREN EMLAK
Tel 0 (539) 957 96 44

Kayabasi'nda Mavera Park 1'de 120 m? kullanim alanli olarak pazarlanan dikkan igin
1.750.000 TL satig bedeli istenmektedir.

SATILIK 120 .-M? 1.750.000 .-TL 14.583 .-TL/M?

4 AMER INVEST
Tel 0 (553) 148 51 63

Bahgesehir Park Mavera 2 projesinde zemin konumlu 315 m? kullanim alanlh olarak pazarlanan
dikkan icin 4.500.000 TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 315 -M? 4.500.000 .-TL 14.286 .-TL/M?

5 TAM NOKTA YASAM TEMSILCILIGI
Tel 0 (506) 107 43 54

Bahgesehir Park Mavera 2 projesinde zemin konumlu 47 m? kullanim alanh olarak pazarlanan
dikkan i¢in 1.800.000 TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 47 -M? 1.800.000 .-TL 38.298 .-TL/M?
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Arsa Emsalleri

8)24!
I
«:-'1‘
\

1 WHITE TREE iSTANBUL

Tel 0 (535) 033 02 42
Yakin konumda bulunan 14.170 m2 alanli konut+ticaret imarina sahip arsa 35.000.000 TL bedel
ile satiliktir.

SATILIK [ 14170 -m2 | 35.000.000[.TL | 2.470] -TLW

2 KORONDO ARSA GELISTIRME
Tel 0 (532) 310 95 10

Tasinmazlarin yakininda bulunan 158 ada 1 ve 2 parseller Kanal istanbul Plani giizergahinda
olarak satisa sunulmus olup, halihazirda imar plani bulunmamaktadir. 53.250 m? alanl 2 adet
arsa 119.812.500 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 53250 -2 | 119.812.500[.-TL | 2.250 .-TL/M?

3 YEKSMART GAYRIMENKUL
Tel 0 (532) 484 77 13

Tasinmazlarin yakininda bulunan konut imarli oldugu belirtilen 43.520 m? alanli olarak
pazarlanan arsa 169.000.000 TL bedel ile satiliktir.

| SATILIK | 43520 -M? | 169.000.000 -TL 3.883 -TL/M?
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4 ZIRVE GAYRIMENKUL
Tel 0(532) 177 98 28

Tasinmazlarin yakininda bulunan Kayasehir Avrupa Konutlainin kargisinda konumlu, Emsal:

1.00 Gabari: 15.50 m. olarak beyan edilen 10.350 m2 konut lejantli arsa 51.500.000 TL bedel ile
satiliktir.

SATILIK | 10350 .-Mm? 51.500.000 .-TL 4.976 .-TL/M?

5 MARLA GAYRIMENKUL

Tel 0 (532) 311 00 51

Tasinmazlarin yakininda bulunan E=1.50 ticaret+konut imarli oldugu belirtilen net 8.800 m?
alanli olarak pazarlanan arsa 40.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 8800 -M?

40.000.000 .-TL 4.545 -TL/M?

6 AKDENIZ GAYRIMENKUL DANISMANLIGI
Tel 0 (532) 597 73 53

Tasinmazlarin yakininda bulunan net 17.000 m? alanh olarak pazarlanan arsa 25.500.000 TL

bedel ile satiliktir. Rezerv yapi alaninda kalmakta olup, imar uygulamasi iptali bulunmaktadir.
Bolgede TOKI planlari beklenmektedir.

SATILIK | 17000 .-m? 25.500.000 .-TL 1.500 .-TL/M?

7 SAHIBINDEN

Tel 0 (532) 783 35 67

Tasinmazlarin yakininda bulunan konut imarli oldugu belirtilen net 1.800 m? alanh olarak
pazarlanan arsa 9.180.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 1800 -M?

9.180.000 .-TL 5.100 .-TL/M?

8 TURYAP BASAKSEHIR 3.ETAP
Tel 0(212)47114 71

Basaksehir Kayabasi'nda 7000 m2 alanli olarak pazarlanan, Emsal=1.00, 5 kat, toplu konut
alaninda kaldigi beyan edilen arsa i¢in 40.000.000.-TL istenilmektedir.

| samik | 7000 -mz [ 40.000.000[-TL | 5714] -TLWP

EML-2105042 B.SEHIR (KUZEY YAKASI-982-3) 33



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

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

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bolgedeki arsa nitelikli tagsinmazlar igin istenen birim m?2
satis degerlerinin  1500.-TL/m? - 5.000.-TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi
go6rulmektedir. Yapilasma kosullari, konum, hisse durumu ve yuzoélgimu gibi kriterlere gére arsa
bedelleri degiskenlik gostermektedir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen
emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmazin, konumu, terkleri, mevkii, imar
kosullari, parsel blylkligu dikkate alindijinda arsa birim m? degeri 3.200.-TL olarak takdir
edilmistir. Deger takdir edilirken arsanin imar fonksiyonunu degismis olmasi ve yapilasma
yogunlugunda herhangi bir degisiklik olmamasi gibi hususlar dikkate alinmistir.

Ofis emsalleri benzer ve ayni projede nitelikli yakin konumlu projelerden secilmistir. Boélgede
benzer nitelikli ofis gelistiriliyor olmasi nedeni ile ofis emsalleri konum ve nitelik olarak
tasinmazlara yakindir.

Dikkan emsalleri benzer bdlgeden secilmis olmasina karsin, nitelik olarak projedeki ticari
tasinmazlardan farkhlk goéstermektedirler. Emsal karsilastirmasi yapilirken bu durum goéz
o6nlnde bulundurulmustur.

982 ada 3 parsel Uzerinde gelistirilen projede spor alani ve otel alani satilabilir alanlari bélgedeki
ticari emsaller ile kiyasalanarak ortalama satis birim m2 degerleri éngértlmastir. Ofise ve
dikkan emsalleri incelenerek, spor alanlarinin dikkan birimlerine gére belirli bir alici kitlesine
hitap ediyor olmasi, i¢ dekarasyon 6zelliklerinin farkli olmasi vb. durumlar dikkate alinmis ve
12.080.-TL/m2 ortalama birim deger 6ngérulmustar. Parsel igerisindeki bufe restorantlarin ticari
kabiliyetinin daha ylksek olmasi nedeni ile ortalama birim deger 16.000.-TL/m2 6ngoérilmustir.
Otel igin ise 14.500.-TL/m2 ortalama birim deger 6ngérilmustr.

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

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

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-4 E-5 E-8
TASINMAZ
SATIS FIYATI 51.500.000 40.000.000 40.000.000
SATIS TARIHI
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 20.284,78 m? 10.350 8.800 7.000
BIRIM M2 DEGERI 4.976 4.545 5.714
S ORTA KUCUK KUCUK KUGUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢
-10% -15% -15%
IMAR KOSULLARI E:0,15 E=1.00 E=1.50 E=1.00
YAPILASMA KOSULLARINA iYi COK IYi iYi
iLISKIN DUZELTME -20% -25% -20%
FONKSIYON - Konut K+T Konut
FONKSIYONA iLISKIN KOTU ORTA KOTU KOTU
DUZELTME 12% 9% 12%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER Tam Mulkiyet
DIGER BILGILERE iLISKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN a0 oo 10
DOZELTME 18% 10% 18%
TOPLAM DUZELTME -36% -40% -41%
D D R 0 8 400

TASINMAZLARIN ARSASININ DEGER TABLOSU

- 2
Ada No | Parsel No | Alani (m?) BII’IIII m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
982 3 20.284,78 3.105 62.984.242 TL
'(I'ﬁ_SLI)r\IMAZIN YUVARLATILMIS ARSA DEGERI 62.984.000 TL
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DEGERLEME
BILGI KONUSU E-2 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FiYATI 3.450.000 1.750.000 4.500.000
SATIS TARIHI -
N ) BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100,00 210 120 315
BiRIM M2 DEGERI 16.429 14.583 14.286
o BENZER BENZER BENZER
ALANA iLiSKiN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
o BENZER BENZER BENZER
KATA iLiSKiN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK SPOR TESISI DUKKAN DUKKAN DUKKAN
o ORTA iYi ORTA IYi ORTA iYi
NIiTELIGE iLiSKIN DUZELTME
-10% -10% -10%
CEPHE BENZER BENZER BENZER
CEPHE iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -20% -20% -20%
D D R 080 4 00 429
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel igin 3.500.-TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

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

2020 yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gore VB yapi sinifina ait birim maliyet 3.600.-
TL/m?dir. 2020 Emlak Vergisi Genel Tebligi'ne gére Ticarethane ve isyeleri’ nin azami birim m?2
degeri 2.408,06.-TL/mdir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Gorilduga Gzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkh bolgede, farkli 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bolge, kat ylksekligi, kat adedi, dig duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebiimektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine goére birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir. Projede yer alan tim birimler
icin birim m? maliyeti 3.500 TL/m? olarak takdir edilmistir.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI
Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

982 ada 3 parsel

C Blok 3.500| .-TUM? [x|  27.948,34|m2 [=| 97.810.190| .-TL

Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 97.819.190| .-TL

Parsel Uzerinde geligtiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Parseller lizerinde insa edilmekte olan projenin yukarida
da anlatildid1 bloklarindan olusacadi 6ngdrulmektedir.

Cevre dlzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 5 i olacagi
varsaylimistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harclar' bedelinin
toplam ingaat maliyetinin yaklasik %4 G olacagi varsaylimistir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, buylklugu, hedeflenen kar marjlari, satis hizi,
ve piyasa kosullari ile yUklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje 6zellikleri, yuklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagl
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve st dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet igerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje i¢in ise ingaat maliyetinin %5 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kari), bolgede insaat yapan firmalarla yapilan gérismeler,
projenin nitelidi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %10u oraninda olacagd: kabul
edilmigtir. Projenin gecekondu o©nleme bodlgesi proje olmasi nedeni ile kar marji dusuk
tutulmustur.
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Projenin gergeklesmis maliyetinin, 6ngorilen toplam maliyetin (Bloklarin insaat maliyeti + proje
yonetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve mihendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin
insaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen degerin, maliyeti gergeklesmis olan iksa
ve zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deger oldugu 6ngdérilmustir. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

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

Projenin Tamamu igin Ongoriilen Maliyet

Ongoriilen Maliyet
(TL)
ingaat Maliyeti|= 97.819.190
Cevre diizeni, peyzaj (%5)|= 4.890.960
Projenin Toplam ingaat Maliyeti (A)|= 102.710.150
Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%4) (B)|= 4.108.406
Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B+C)|= 106.818.555
Genel Giderler| _
Satis- Pazarlama Giderleri ( %5') (D)| ™~ 8.216.812
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C+D)|= 115.035.367
Insaat Tamamlanma Orani = 91,23%
GERGEKLESMIiS iNSAAT MALIYETi 4 97.450.568
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri
Arsa Degeri|= 62.984.000 TL
Projenin Toplam insaat Maliyeti|=| 106.818.555 TL
Genel Giderler|_
Satig- Pazarlama Giderleri ( %8') (D)| ™ 8.216.812
Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari| _
((Arsa+ingaat Maliyeti)*%10)|~ 16.980.256 TL
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger|=| 194.999.623 TL
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugunvku -| 195.000.000 TL
Yuvarlatilmig Deger

A7
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Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam insaat Maliyeti

106.818.555 TL

Projenin ingaat Seviyesi

91,23%

Projenin Gergeklesmis Toplam inga Maliyeti

97.450.568 TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Hesabi

X=ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(3/2)=y olarak tanimlanmigstir. Buradan hareketle degerleme konusu
projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

DEGERLEMF

e - Proje

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 91,23%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 87,14%
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 16.980.256 .-TL
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 87,14%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI|= 14.796.218 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GENEL GIDER MALIYETI = 8.216.812 .-TL
Gergeklesmis Genel Gider Maliyeti Orani = 87,14%
GERGEKLESMIiS GENEL GIDER MALIYETI|= 7.159.948 .-TL
PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI =  62.984.000 .-TL
GERCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETi =  97.450.568 .-TL
GERCEKLESMIS GENEL GIDERLER = 7.159.948 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI) =  14.796.218 .-TL
MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) |= 182.390.734 .-TL
MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS|
TOPLAM DEGER (TL)|~ 182.391.000 .-TL
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= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

Projenin Tamamlanr?as.l Durumundaki Toplam 195.000.000
Degeri (.-TL)
Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 182.391.000

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

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

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Risksiz getiri orani olarak 10 yil vadeli TL Devlet tahvillerinin getiri oranlarinin son 1 yildaki
ortalamasi olan yaklasik % 15,00 orani risksiz getiri orani olarak dikkate alinmigtir.

Risk Primi

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

S6z konusu projenin inga faliyetlerinin baslamis olmasi, kat irtifakinin kurulmamis olmasi, tercih
edilen bolgede yer almasi vb. dzellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her turlt (yénetimsel, ekonomik ve
doénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %3,00 olarak kabul edilmistir.

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

% 15,00 Risksiz Oran

+ % 3,00 Risk Primi

= % 18,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapllmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %18,00 olarak kabul
edilmigtir
Tasinmaz icin 3 farkl senaryo dngérulmustir. 3 risk primi gbz 6éniunde bulundurulmus olup
projenin konumu, ulasimi, bolgesel verileri, yonetimsel riskler, ekonomik riskler vb. gibi ¢ok
sayida faktor incelendiginde iskonto oraninin %18,00 olarak secilmesinin daha uygun olacagi
kanaatine variimistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldi§i parsel lizerinde ingsa edilmekte olan Kuzey Yakasi
Projesi C Blok kapsaminda yer alan bdlimlerin toplam satisa esas spor alani 19.116,36 m?,
bife-restorant alani 342,28 m?, otel alani 1.855,62 m? olmak Uzere toplam 21.314,26 m?dir.
Satilabilir alan bilgileri Emlak Konut GYO A.$. tarafindan hazirlanan icmal listelerde yer alan
satiga esas alanlardir.

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

Spor Alanlarinin satis birim degerlerinin ilk ddnemde ortalama 12.080.-TL/M? olacagi, izleyen
ilk yil enflasyon oranlari da dikkate alinarak %15, ikinci iki yilda %15 ve Gglnci yilda %15
oraninda artacagi varsaylimistir.

Dukkanlarin satis birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 16.000.-TL/M? olacagu, izleyen ilk yil
enflasyon oranlari da dikkate alinarak %15, ikinci iki yilda %15 ve Gguncu yilda %15 oraninda
artacagi varsayilmistir.

Otelin satig birim degerlerinin ilk donemde ortalama 14.500.-TL/M? olacagi, izleyen ilk yil
enflasyon oranlari da dikkate alinarak %15, ikinci iki yilda %15 ve Gguncu yilda %15 oraninda
artacagi varsayilmistir.

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

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

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

Nakit Akigi Yaklagimina Goére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin ~344.987.719-TL olarak hesaplanmis olup, net buguinkt degeri i¢cin %18,00 indirgeme
orani kabul edilmesi uygun goériimustir. Projenin tamamlanmasi durumundaki net buginku
deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 212.851.175 TL olarak 6ngoériimustir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) AZEHAND Sk

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselleri en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine ve ruhsatina
uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distinilmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi (982 ADA 3 Parsel)

s Pazar Yaklagimina Yontemine gore;

Toplam Arsa Degeri (.-TL) 62.984.000

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

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (TL) 182.391.000

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI (TL) 195.000.000
= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI 212.851.175

BUGUNKU DEGERIi (TL)

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu
6.5.1 - ; .. . L
Amagla Izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nitinde bulundurmasi gerekli goérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile gtvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dabhilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh yaklagim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda
actklanmasi gerekli gorilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yiritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degderin
yaklagimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.
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Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkl yontem kullaniimistir.
Bulunan iki degerin birbirinden farkli oldugu gorulmektedir. Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere ulasiimaktadir.
Pazar yaklasimi yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Utzerinden bugunki degere ulasiimaya
calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zéniinde bulundurulmasi
ve pazar yaklagsimi ve maliyet yonteminde ise rayiclerin daha tutarl ve daha az yaniltici
olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikimleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile sonu¢ bélimune projenin tamamlanmasi durumundaki degeri ve
mevcut durum degeri icin maliyet yaklagimi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun
oldugu kanaatine varilmistir.

Takdir edilen deger, degerleme tarihi itibariyle onayli mimari proje igin gegerli olup, projede
degisiklik yapilmasi halinde degerlerde degisiklik olabilecektir.

6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Mdasterek kisimlar igin deger takdiri yapilmamistir.

Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

652 - Oranlari

istanbul Bagaksehir Kayabasi Rekreasyon Alani Ticaret ve Bolge Parki ingaatlari ile Altyapi ve
Cevre Diizenleme igi'ne ait sézlesme Sirket: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. ile
Yiiklenici: Yapi ve Yapi Insaatlari Taah. San. Ve Tic. A.S. arasinda 08.12.2016 tarihinde
imzalanmis olup, 48930 numaralidir.

Sézlesmenin konusu: Yiiklenici istanbul ili, Basaksehir iicesi, Kayabagi Mahallesi, 888 ada 2-3-
4-5 parseller Gzerinde yapilacak olan sbézlesme kapsamindaki tim is ve islemleri bu
sdzlesmede belirtilen hususlar, Ozel Teknik Sartname ve ekleri, vaziyet plani ile tim uygulama
projeleri ve detaylari, mahal listeleri, 6zel imalat tarifleri ve teknik sartnameler, yirurlikteki
Mevzuat, ilgili diger Yonetmelikler ve teknik sartnameler ile standartlara uygun olarak
so6zlesmede belirtilen sure igerisinde anahtar teslimi gotirt bedel ile yapilacak ve yapi kullanma
izin belgelerini de alarak, Sirket'e eksiksiz sekilde teslim edecektir.

Sdézlesmenin bedeli: Bu sdzlesme, anahtar teslimi gotiri bedelli s6zlesme olup, Yuklenici,
sb6zlesme konusu igin ihalesinde sunmus oldugu yazili mali tekliifnde de belirtmis oldudu gibi,
sdzlesme konusu tim is ve islemleri 509.513.550,00 TL + KDV
(besyuzdokuzmilyonbegylzonulgbinbegylzelli Turk Lirasi) goturi bedel ile yapmayi ve yerine
getirmeyi kabul ve taahhit etmistir.
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istanbul Basaksehir Kayabasi Rekreasyon Alani Ticaret ve Bolge Parki insaatlari ile Altyapi ve
Cevre Dizenleme ingaat Isi Sézlesmeye Ek Protokol (Mutabakat Metni) No: 1 05.12.2018
tarihinde Sirket ve Yiklenici arasinda imzalanmistir.

Protokolun konusu: sézlesme konusu is kapsaminda 982 ada 1 parseldeki (Eski 888 ada 4
parsel) C blok Spor Tesisi projesinin revize edilmesi Uzerine dizenlenmis olup sézlesmenin
asagida yazil maddeleri tadil edilerek ilave dizenlemeler yapilmistir.

Tadil Edilen Hususlar:

So6zlesmenin, S6zlesmenin Bedeli Bagslikli 4. Maddesinin ilk paragrafi;

Bu s6zlesme, anahtar teslimi gotirt bedelli sézlesme olup, Yuklenici, s6zlesme konusu isin
ihalesinde sunmus oldugu yazili mali tekliifnde de belirtiimis oldugu gibi, s6zlesme konusu tim
is ve islemleri 543.616.358,97.-TL+KDV (besylzkirkiigmilyonaltiyizonaltibinigylzellisekiz Turk
Liras1 Doksanyedikurus) gotiri bedel ile yapmayi ve yerine getirmeyi kabul ve taahhiit etmigtir.
Sézlesmenin, Kesin Teminat ve iadesi baslikli 8. maddesinin ilk paragrafi asagidaki sekilde
revize edimistir.

Bu ise ait kesin teminat tutari, s6zlesmenin 4. maddesinde belirtiimis olan sézlesme bedelinin
%10 (ylzdeon)'u olan, 54.361.635,90 (ellidértmilyontgyizaltmisbirbinaltiylizotuzbes Tirk Lirasi
Doksan Kurus) olup, Yuklenici, 54.400.000,00.-TL (Ellidortmilyonddrtytizbin Turk Lirasi) kesin
teminat vermistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Degerleme c¢alismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate

alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

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

Degerleme konusu Kuzey Yakasi projesinde yer alan 982 ada 3 nolu parselde yer alan C Blok
icin yapi ruhsati ve iskan belgesi alinmig ve projeleri onaylanmigtir. Sonrasinda kat milkiyetinin
kurulacagi,cins tahsislerinin yapilacagi ve yasal surecinin tamamlanacagi 6ngortlmektedir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.6 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Tasinmaz proje niteligindedir.
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine lligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmazlar bu kapsam disindadir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklar Portféyiine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorus

6.5.9

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis baslklarinda aciklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satigi sdzlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Uzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya yatirrm yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Dederleme
konusu 982 ada 3 uzerindeki yapilarin ruhsat, iskan ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin
yerine getirildi§i mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak
mevcut olmasina karsin kat milkiyetine gegilmemis olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi, "Proje" olarak gayrimenkul yatirim
ortakligi portféylinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine varilmistir.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.

24.06.2021 tarihli toplam degeri icin asagidaki tabloda yer alan degerler takdir edilmigtir.

982 ADA 3 PARSELDEKiI PROJENIN DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
195.000.000 230.100.000

Degerleme Uzmani

S.Seda YUCEL KARAGOZ
Lisans No: 405453

* Bu rapor inceleme yapildid! tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

alinmamistir.

Sorumlu Degerleme Uzmani

Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 401732

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

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.
, Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki

niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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