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BEYANIMIZ

>

Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;

Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla siirli oldugunu;

Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iliskimiz olmadigin1 ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagini;

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir 6nyargimizin olmadigin,
Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagli olmadigin;

Degerleme ¢alismalarimizi  ahlaki  kural ve performans standartlarina  gore
gerceklestigimizi;

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;
Degerleme Uzmani1/Uzmanlari olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda
daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
aragtirmalart yapmis oldugumuzu;

Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlari disinda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak deger bicilen miilkii ya da ona iligkin miilkiyet
hakkini etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonu¢ degerine giden yolda Uluslararast Degerleme

Standartlar kriterlerine uyuldugunu beyan ederiz.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz degerleme uzmanlari tarafindan 30.12.2022 tarihinde 2022/212 rapor numarast ile tanzim
edilmistir.

1.2. Rapor Tiirii

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan istanbul “Besiktas Ortakdy Arsa Satis1 Karsiligi Gelir Paylasimi Isi”
sozlesmesi,EmlakKonut GYO A.S ile Pasifik-Levent Adi Ortaklig1 arasinda imzalanmistir.Pasifik-Levent Adi Ortaklig1
ise Pasifik Gayrimenkul Yatirim Insaat A.S (%1) ve Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortaklign A.S.(%99) olusmaktadir
(Ortakoy Projesi)'nin degerleme tarihindeki mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam
net bugiinkii degerinin ve tamamlanmasi durumunda Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 'ye ait net bugiinkii
degerlerin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

1.3.  Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda ilgili kisi — kurum -
kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak sirketimiz Degerleme Uzmani Ulvi Barkin SENSES ve Sorumlu

Degerleme Uzman1 Seref EMEN tarafindan hazirlanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis ¢aligmalart sonucunda

sirketimizin degerleme uzmanlari tarafindan 30.12.2022 tarihinde hazirlanmustir.
1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Kizilirmak Mah. Dumlupinar Bulvar1 (Eskisehir Yolu)No: 3 Next
Level A Blok 1. Kat No: 1 06520 So6giitozi/Yenimahalle’ ANKARA adresindeki Pasifik Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Pasifik Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. arasindaki
hak ve yiikiimliiliiklerini belirleyen 17.09.2021 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

Hazirlanmadigina iliskin Agiklama

Bu rapor, Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. talebine istinaden, Sirket portfoyiinde bulunan projenin Sermaye
Piyasast Kurulu’'nun Diizenlemeleri Kapsaminda (Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasina
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin

22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar1 ile Uluslararast Degerleme Standartlar1 2017 dogrultusunda, Sermaye Piyasasi

Kurulu’nun I11-62.3 sayili tebligin 1. Maddesinin 2. Fikrast kapsaminda) hazirlanmustir.

1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde
Yapilan Son U¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu projeye iligkin Sirketimiz tarafindan daha once 31.12.2021 tarihinde 2021113 nolu degerleme

raporu hazirlanmistir.



BOLUM 2 SIRKETi VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1.

2.2.

Degerleme Sirketini Tamitic Bilgiler

UNVANI : Adim Gayrimenkul Degerleme A.S.

ADRESI : Mebusevleri Mahallesi Ayten Sokak No:22/7 Kat:3 D:7
Cankaya / Ankara

ILETiSiM : 0312 213 5500 (Tel)
adimgd@adimgd.com.tr(e-posta)

KURULUS TARIHi : 05.11.2009

SERMAYESI : 1.500.000,-TL

TiCARET SiCiL NO’SU : 272327 (Ankara Ticaret Sicil Memurlugu)

FAALIYET KONUSU . Yiiriirliikteki mevzuat ¢ergevesinde her tiirlii resmi, 6zel,

gercek ve tiizel kuruluslara ait her tiirli gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz  olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve c¢evre kosullarini analiz
ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslar1 c¢ercevesinde degerleme raporlari
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI : Adim Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete’de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek Sirketler
fle Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarma iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” cercevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti
vermek tizere konunun gorisiildiigii Kurul Karar Organi’nin
15.02.2010 tarih ve 116 sayili toplantisinda uyarinca Sermaye
Piyasast Kurulunca Listeye alinmigtir. Ayrica Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 29.06.2012 tarih ve 13527
sayili Karar1 ile Sirketimize “Bankalara Degerleme Hizmeti
Verecek Kuruluglarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yonetmelik’in 11. Maddesi’ne istinaden bankalara Yonetmeligin
4. Maddesi kapsamina giren “gayrimenkul, gayrimenkul projesi
veya gayrimenkule bagli hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti
verme yetkisi verilmistir.

Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler

UNVANI : Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

ADRESI : Kizilirmak Mah. Dumlupinar Bulvari (Eskisehir
Yolu)No: 3 Next Level A Blok 1. Kat No: 1 06520
Sogiitdzii/Y enimahalle/ ANKARA

ILETiSIM :0312 2854772
KURULUS TARiHi : 2021 Yilinda kurulmustur.
FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK’nin gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin

diizenlemelerinde yazili ama¢ ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmak iizere ve kayith
sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim ortakliktir.
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2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar
Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan Istanbul “Besiktas Ortakdy Arsa Satis1 Karsiligr Gelir

Paylasimi Isi” sozlesmesi, Emlak Konut GYO A.S ile Pasifik-Levent Adi Ortakligi arasinda
imzalanmugtir.Pasifik-Levent Adi Ortaklig1 ise Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ingaat A.S (%1) ve Pasifik
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(%99) olusmaktadir (Ortakdy Projesi)'nin degerleme tarihindeki mevcut
durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam net bugiinkii degerinin ve tamamlanmasi
durumunda Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S. 'ye ait net bugiinkii degerlerin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmstir.

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.

BOLUM 3 GAYRIMENKULLER iLE ILGILI BILGILER

31  Cevreve Konum . '

Degerlemeye konu olan tasinmaz; Istanbul Ili, Begiktas Il¢esi, Ortakdy Mahallesi, 1799 ada 1 parsel olup
toplam 14.445,83 m? yiizolgiimiine sahiptir. Amorf bicimdeki parsel Barboros Bulvarin'a cephelidir. Besiktas
Barbaros Bulvari lizerinde yer alan 6 adet askeri lojman binasinin bulundugu 6nce Jandarma Genel
Komutanlig1 tarafindan protokol ile TOK{'ye devredildi.Ardindan Cevre ve Sehircilik Bakanlig1 tarafindan 13
Ocak 2021°de “Rezerv Yap1 Alan1” yani yeni konut alani ilan edildi. 6 adet lojman binasinin bulundugu arazi
icin Emlak Konut GYO tarafindan hazirlanan yeni imar plani 1 Subat 2021°de onaylandi.2022 yili
icerisinde,lojman binalarina riskli yapi1 belgeleri alindig1 ve tapuya tescil edildigi,yikim ruhsatlar1 alinarak

lojmanlarin yikildigi ve yikint1 atiklarinin dokiim sahasina gotiiriilmiigtiir.

GarantBBVA
Genegl MuuUrlu}_\‘;Z;’,)
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3.2.  Gayrimenkullerin Tapu Kaydi ve Miilkiyet Bilgisi

Rapor konusu parsel igin kat irtifaki kurulmanus olup asagida TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ana

tasinmaz i¢in almmis Tapu Kayit Belgesine gore konu parselin miilkiyet bilgileri sunulmustur.

I : Istanbul

| . Besiktas

Mahallesi . Ortakoy

MevKii Do

Ada/Parsel : 1799/1

Yiizol¢iimii (m?) : 14.445,83

Niteligi . Arsa

Cilt . 66

Sayfa . 6335

Tarih : 08.07.2022

Yevmiye No 13472 _

Malik : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S

3.2.1.Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi

TKGM Tapu Kayit Bilgi Sistemi’nden alman TAKBIS belgesine gére tasinmazlarin tapu kayitlari iizerinde
asagidaki kayitlar bulunmaktadir.

Beyanlar Hanesi:

e BU GAYRINEMKUL IMAR VE ISTIKAMET PLANINDA UMUMI HiZMETLERDEN
YOL SAHASI AYRILMIS OLMASI HASEBI ILE 6785 SAYILI KANUNUN
31.MADDESINE MUSTENIDEN BELEDIYEYE DEVREDILMIS OLDUGUNDAN AYNI
MADDE GEREGINCE BELEDIYE TARAFINDAN SATILAMAZ VE BASKA
SEKILLERDE KULLANILAMAZ
[LERIDE IMAR PLANINDA DEGISIKLIK YAPILARAK BU MADDENIN TAALLUK
ETTiGI UMUMI HIZMETLERDEN GAYRI BIR MAKSADA TAHSIS EDILDIGI
TAKDIRDE TAPU KAYDI IHYAEN HAZINE ADINA TESIS EDILMEK SURETILE,
KEYFIYET BiR YAZI iLE MALIYE YE BILDIRILECEKTIR.

Tasinmaz Bogazici Sit Alani Igerisindedir. (13.08.2021 Tarih ve 11494 Yevmiye No)

Irtifak Hanesi:
e H: Bu parsel lehine ve 21 parsel aleyhine 2 metre genislikte 160 metre boyunda kanal irtifak hakki.

(01.04.1972 Tarih ve 2850 Yevmiye No)



3.3. Gayrimenkuliin imar Bilgisi

Cevre ve Sehircilik Bakanligi Mekansal Planlama Genel Miidiirliigii’nde yapilan incelemelere gore;
degerleme konusu tasinmazlarin 01.02.2021 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Besiktas Ortakdy Mahallesi
Tarihi Rezerv Yapi Alanma yonelik 1/1000 6lgekli Koruma Amagli Uygulama Imar Plami ile
Uygulama Imar Plan1 kapsaminda kaldigi Konut+Ticaret yapilasma sartlarma sahip oldugu bilgisi
almmustir.

PLAN NOTLARI

1.Plan degisikligi onama siniri; ¢evre ve sehircilik bakanliginin 13.01.2021 tarihli ve 4583
say1l1 makam oluru ile onaylanan rezerv yap1 alanin1 kapsamaktadir.

2.Hali hazir haritadaki miilkiyet sinirlar ile kadastral haritalar arasinda uyumsuzluk olmasi
durumunda ilgili kadastro miidiirliigiinden alinacak réperli krokiye gore uygulama yapilacaktir. Imar
plant ile miilkiyetin uyusmadig1 durumlarda uygulamada miilkiyet sinir1 esas alinacaktir.

3.Plan degisikligi onama sinir1 icerisinde ihdasa konu alanlar imar kanunu’nun 18. madde
uygulamas1 yapilmadan ihdasa konu edilerek tescil edilemez. Bu alanlar 18. madde uygulamasinda
kamu yarar1 kapsaminda dop’da kullanilacaktir.

4.Planlama alaninda yol ve parsel zemini arasinda daha uyumlu iliski kurmak amaciyla arazi
kazi ve dolgu yapilarak diizenlenebilir. Diizenlenmis zemin tabii zemin olarak kabul edilecektir.

5. Turizm+ticaret+konut alaninda yapilacak olan yapilarda kapicilik v.b. hizmetlerinin
projelendirilecek yonetim birimlerinde ¢6ziilmesi ve genel yonetim plani ile tanimlanmasi halinde bu
yapilarda kapici1 dairesi sart1 aranmayacaktir.

6.Turizm+Ticaret+Konut alaninda e:1.65, Yencok: z+15 kat'tir. aciga c¢ikan bodrum katlar
iskan edilebilir, iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir. Bodrum katlarin iskan edilmesi halinde
ac1ga ¢ikan bodrum katlar dahil toplam kat adedi 17 kat1 gecemez.



7. Turizm+Ticaret+Konut alanlarinda; alisveris merkezleri, eglence yerleri, her tiirlii ticaret ve
turizm tesisi, otel, apart {inite, motel vb. konaklama tesisleri, kres, yurt, kiiltlirel tesis, ofis, biiro ve
yonetim merkezleri, konut ve rezidans yer alabilir. Turizm+Ticaret+Konut alaninda emsale esas ingaat
alaninin maksimum %385'i konut olarak kullanilabilir. Turizm+Ticaret+Konut alanlarinda teknik
gereklilikler nedeniyle kat yiikseklikleri; konut kullanimlarinda en yiiksek 4,50 metre’yi, ticaret
kullanimlarinda en yiiksek 5,00 metre’yi, asma katli ticari birimler tasarlanmasi durumunda en ytiksek
6,50 metre’yi gegemez.

8. Turizm+ticarettkonut alaninda yapilacak olan binalarda blok sekli, boyutlari, ¢ekme
mesafeleri, bloklar aras1 mesafeler serbesttir. Bir parselde birden fazla yap1 yapilabilir, yapilar ayrik,
ikiz, blok, sira ev ve teras ev seklinde yapilabilir. Bu yap1 nizamlar1 ayni ada igerisinde ayri ayri
ve/veya birlikte kullanilabilir. Ayn1 ada igerisinde farkli kat uygulamasina gidilebilir

9.Yap1 alanlarinda mahreg, yol, yaya yolu ile park ve yesil alanlardan saglanir.

10.Turizm+ticaret+konut fonksiyonuna iliskin gerekli otopark ihtiyac1t Istanbul otopark
yonetmeligi dogrultusunda kendi fonksiyon alanlar1 i¢inde karsilanacaktir.

11. Bu planda, plan notlarinda ve agiklama raporunda yer almayan konular ve hususlarda ve
bununla birlikte bu plandaki sosyal ve teknik altyap1 alanlarina iligskin standartlarin belirlenmesinde;
6306 sayili kanun 6. maddesinin 6 nolu bendi ile 3194 sayili imar kanunun ilgili yonetmeligi olan
mekansal planlar yapim yonetmeliginin agiklamalar kisminin 11. maddesinde belirtilen hususlara
uyulacak olup, belirtilen agiklamalar dogrultusunda plandaki standartla belirlenecektir ve esas
almacaktir. sosyal ve teknik altyapi standartlarinin disindaki konularda yine 3194 sayili imar kanunu
ve ilgili yonetmelikleri, 6306 sayili kanun ve ilgili yonetmelikleri, 2960 sayili bogazi¢i kanunu ve
diger kanun ve yonetmelikler gegerlidir.

3.4. Parselin Son U¢ Yilik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

Cevre ve Sehircilik Bakanligi Mekansal Planlama Genel Miidiirliigii’'nde yapilan incelemelere gore;
degerleme konusu tasinmazlarin 01.02.2021 tasdik tarihli 1/1000 Olcekli Besiktas Ortakdy Mahallesi
Tarihi Rezerv Yap: Alanma yonelik 1/1000 &lgekli Koruma Amaglhi Uygulama Imar Plani ile
Uygulama Imar Plam kapsaminda kaldig: bilgisi alinmistir. Plan tasdik tarihi itibar1 ile son ii¢ yillik
dilim igerisinde kalmaktadir.

3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Besiktas Tapu Midiirliigii'nde yapilan incelemelerde taginmaz 08.07.2022 tarih 13472 yevmiye ile
miilkiyeti Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S adina tescil edilmistir.

3.4.2 Belediye Inceleme

30 Ada 74,75,76,77,78 ve 104 nolu 13.08.2021 tarihinde yapilan imar uygulamasi sonucu
birlestirme islemi yapilmis ve 1799 ada 1 parsel Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S
adina 14.445,83 m2 olarak tapuya tescil edimistir.Parseller iizerinde hali hazirda Jandarma
tarafindan Lojman olarak kullamlan bloklar bulunmakta olup, TOKI ile yapilan protokol geregi
miilkiyet TOKI’ye devredilmis (TOKI 08.07.2022 tarihinde Emlak GYO A.$ tasimnmazi
devretmistir) olup s6z konusu parseller Emlak GYO A.S tarafindan Arsa satis1 karsiligi gelir
paylagimui ihalesi sonucunda,Pasifik-Levent Adi Ortakligi ile saglanan sézlesme geregi parseller
lizerine mevcut imar planinda yer alan yapilagsma sartlarma goére Konut ve Ticaret projesi
gerceklestirilecek olu yapilagsma sartlar1 asagida sunulmustur.Rapor tarihi itibariye her hangi bir
ruhsat belgesi bulunmamakta ruhsat islemlerinin devam ettigi bilgisi alinmigtir.2022 yili
icerisinde,lojman binalarina riskli yap1 belgeleri alindig1 ve tapuya tescil edildigi,yikim ruhsatlari
aliarak lojmanlarin yikildig1 ve yikintt atiklarinin dokiim sahasina gétiiriilmiistiir.

3.4.Kadastro Miidiirliigii incelemesi
Yapilan incelemelerde rapora konu parselin son ii¢ yil icerisinde kadastral bir degisikligi olmadig1

belirlenmistir
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3.5. Ilgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler

Degerlemeye konu parseller iizerindeki kamu kurumu tarafindan kullanilan lojman yapilari
bulunmakta olup tahiliye islemleri beklenmektedir ve parseller iizerinde yer alan yapilarin yikilacagi
bilgisi alinmistir.Pasifik —Levent Adi Ortaklig1 ile Emlak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S arasinda
imzalanan arsa satis1 karsihigir gelir paylasimi isi s6zlesmesi bulunmaktadir.(Pasifik Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S bu ortakligin %99 hissesine sahiptir) Cevre ve Sehircilik Bakanligi Mekansal
Planlama Genel Midirligi’'nde yapilan incelemelere gore; degerleme konusu tasimnmazlarin
01.02.2021 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Besiktas Ortakdy Mahallesi Tarihi Rezerv Yapi Alanina
yonelik 1/1000 6lgekli Koruma Amaglh Uygulama Imar Plani ile Uygulama Imar Plam1 kapsaminda
kaldig1 bilgisi alinmustir.imar plani1 yapilasma sartlarina gore yeni yapilacak olan ve Karma Proje
olarak tasarlanan proje ile ilgili her hangi bir ruhsat ¢ikartilmamistir. 2022 yili igerisinde,lojman
binalarina riskli yap1 belgeleri alindig1 ve tapuya tescil edildigi,yikim ruhsatlari alinarak lojmanlarin
yikildig1 ve yikinti atiklarmin dokiim sahasina gotiiriilmistiir.

3.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler
Degerleme konusu parseller ile ilgili ruhsat olmadigi ig¢in Yapi denetim firma bilgisi

bulunmamaktadir.

3.7. En Etkin ve Verimli Kullanim
Rapora konusu projenin konumlu oldugu parsellerin, sahip olduklari mevcut teknik ve fiziksel
ozellikleri dikkate alindiginda en etkin ve verimli kullanim seklinin icerisinde konut, ticari {liniteler,

karma bir proje gelistirilmesi olacagi kanaatindeyiz.

3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki tasinmazlar i¢in heniiz kat irtifaki ve kat miilkiyetinin

kurulmamis olmasi nedeni ile proje degeri irdelenmistir.

3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsih@ Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar
Bu degerleme raporu; Istanbul “Besiktas Ortakdy Arsa Satist Karsihg Gelir Paylasimi Isi”
sozlesmesi,Emlak Konut GYO A.S ile Pasifik-Levent Adj Ortaklig1 arasinda imzalanmistir.Pasifik-
Levent Adi Ortakligr ise Pasifik Gayrimenkul Yatirnm Ingaat A.S (%]1) ve Pasifik Gayrimenkul
Yatirim Ortakligt  A.S.(%99) olusmaktadir.Hasilat paylasim oranlari Emlak Konut GYO A.S igin
%45,Pasifik-Levent Adi Ortaklig1 i¢in sozlesme geregi %55 olarak belirlenmistir

3.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakhklarimin Portfoyiine Alinmas1 Hakkinda Goriis
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin (22-1-¢
maddesinde ise ¢ ) (Degisik:RG-2/1/2019-30643)” Kendi miilkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani
sira, hasilat paylasimi veya kat karsilig1 arsa satig1 sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar
iizerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere iist hakki tesis ettirmek suretiyle yatirim
yapabilirler. Yapilacak sozlesme hiikiimleri ¢er¢evesinde bir veya birden fazla tarafla ortak bir
sekilde ylriitiillecek projelerde, ortaklik lehine miilkiyet edinme amaci yok ise ortakligin
sozlesmeden dogan haklarmin Kurulca uygun goriilecek nitelikte bir teminata baglanmis olmasi
zorunludur.Sézlesmenin karsi tarafinin Toplu Konut Idaresi Baskanligi, iller Bankasi A.S.,
belediyeler ile bunlarin bagl ortakliklari, istirakleri ve/veya yonetim kuruluna aday gdsterme
imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi1 halinde bu bentte yer alan teminat sartt uygulanmaz.”
Degerleme konusu 1799 Ada 1 parselin ruhsat ve onayli projeleri hali hazirda
bulunmamaktadir.S6zlesme kapsaminda projelerin onaylanmasi ve ruhsatlarin alinmasi durumunda
taginmazlarin "Proje" olarak gayrimenkul yatinm ortakligi portfoyline alinabilecegi goriis ve
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kanaatine varilmistir.
Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;Tasinmazlarin tapu kaydi iizerinde yer
alan takyidatlar tasinmazlarin portfoye alinmasina engel teskil etmemektedir

3.11. Proje Ile Tlgili Genel Bilgiler

Onaylanmis imar planina gore 1799 Ada 1 parsel iizerine 28.266 m? emsale esas insaat alani,Emsal
harici ve zemin kotu alt1 gdz Oniinde bulunduruldugunda ~104.000 m?, ingaat alan1 ve bunun
Konut+Ticaret yapilagsma gore 48.000 m? konut 14.000 m? kisminin Ticaret toplam 64.000 m?
satilabilir alana sahip insaat yapilabilmektedir. Satilabilir alana eklenti ve tahsis alanlar1 dahil degildir.

3.12. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler Olumlu
Ozellikler

Oldukga merkezi ve prestijli bir konumda yer almaktadirlar.
Ulasilabilirlikleri yiiksektir.

Tek miilkiyete sahiptirler.

Olumsuz Ozellikler:

*
Insaat isleri yapilmamuistir

*  Parseller i¢in heniiz yap1 ruhsati alinmamustir.

BOLUM 4 DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1 pegerleme Yontemleri!

Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Konseyi’nin Yayinlamis oldugu 2017 Uluslararas1 Degerleme
Standartlari’na gore; Asagida bahsi gegen li¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir.

Bunlarin tiimii, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir.

Bu yaklasimlar; (a) Pazar Yaklasimi, (b) Gelir Yaklasimi, ve (c) Maliyet Yaklasimi seklindedir
4.1.1.Pazar Yaklasimi
Pazar yaklagimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)

varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya

anlaml agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(@) degerleme konusu varligin deger esasma uygun bir bedelle son dénemde satilmig
olmasi,
(b)  degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lgiide benzerlik tagiyan varliklarin aktif

olarak iglem gérmesi, ve/veya
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(c) onemli dlgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gozlemlenebilir islemlerin
$0z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasimmin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadig1 asagidaki
ilave durumlarda, pazar yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik

verilebilir.

Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi gerceklestirenin diger
yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve pazar yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki
degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli

goriilmektedir:

(@) degerleme konusu varlifa veya buna onemli 6lgiide benzer varliklara iliskin islemlerin,

pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

(b)  degerleme konusu varligin veya buna énemli l¢iide benzerlik tasiyan varliklarm aktif olmamakla

birlikte islem gérmesi,

12017 Uluslararasi Degerleme Standartlari’ndan alinmistir.

(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlaml farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif diizeltmeler
gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) giincel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamas1 (6rnegin, kulaktan dolma, eksik bilgiye
dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis igeren islemler vb.),

(e) varhigin degerini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden iiretim maliyeti veya gelir yaratma
kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecegi fiyat olmasi.

Birgok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni1 veya benzeyen
varliklar1 iceren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir. Pazar
yaklasgimmin kullanilmadigi durumlarda dahi, diger yaklagimlarin uygulanmasinda pazara dayal
girdilerin azami kullanim1 gerekli goriilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlar1 gibi pazara

dayal1 degerleme olgiitleri).

4.1.2. Gelir Yaklasimi
Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
doniistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan

gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasimmin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya

anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(@ varhigin gelir yaratma kabiliyetinin katilhimcinin goziiyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir unsur
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olmasi,

(b)  degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin makul
tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasimmin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin kargilanamadig: asagidaki
ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklagima onemli ve/veya anlamli agirlik
verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi gergeklestirenin
diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve gelir yaklagimi ile belirlenen gosterge
niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagint dikkate almasi

gerekli goriilmektedir:

(@) degerleme konusu varhigin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri etkileyen

bircok faktérden yalnizca biri olmasi,

(b)  degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iligkin 6nemli
belirsizliklerin bulunmasi,

(c) degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erigimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi ge¢mis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak tahminlere/biitcelere
ulasamaz), ve/veya

(d) degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baslamasinim planlanmis
olmasi.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirimeilarin yatirnmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu getirinin

yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.

Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle giderilemeyen

risk” olarak da bilinir) i¢in ek getiri elde etmeleri beklenir.

4.1.3. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z
konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun,
kendisine esit faydaya sahip baska bir varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi
ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir. Bu
yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin diisiilmesi suretiyle

gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima onemli ve/veya

anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(@) katilimcilarin degerleme konusu varlikla énemli dlgiide aym faydaya sahip bir varligi yasal

kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi
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bir an evvel kullanabilmeleri i¢in 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari
kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

(b)  varhigin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhigin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini veya
pazar yaklagimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(¢) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri drneginde oldugu gibi ikame maliyetine
dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki
ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima onemli ve/veya anlamli agirlik
verilebilir. Maliyet yaklasgiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gerceklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen
gosterge niteligindeki degeri pekistirmek amactyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate

almasi gerekli goriilmektedir:

(@) katilmeilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay: diisiindiikleri, ancak varligin
yeniden olusturulmasinin oniinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli ve/veya anlamli bir zaman
ihtiyacinin bulunmast,
(b) maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol araci olarak kullanilmasi (6rnegin,
maliyet yaklagimiin, degerlemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapilan bir isletmenin tasfiye
esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla kullanilmasi), ve/veya
(¢)  varhigin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak kadar, yeni
olusturulmusg olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gegen siireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadigini) ve katilimcilarin,
varligin, tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak i¢in gereken maliyetler ile kar ve riske

gore yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iligkin beklentilerini yansitacaktir.

4.1.4. Gelistirme Amach Miilk Degerlemesi
Bu standart baglaminda gelistirme amacgh miilk, en verimli ve en iyi kullanima erisilebilmesi
icin yapilan yeniden gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya devam eden iyilestirmelerle

ilgili haklar olarak tanimlanmakta olup asagidakileri icermektedir:

(@) Binalarin ingaati,

(b)  Altyapist ile birlikte gelistirilen daha 6nce gelistirilmemis arazi,
() Daha once gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

(d) Mevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmest,

(e) Nizami bir planda gelistirilmek {izere tahsis edilen arazi, ve nizami bir planda daha yiiksek bir
deger kullanim1 veya yogunluk i¢in tahsis edilmis arazi. Gelistirme amagli miilk degerlemesinde
UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Yontemleri standardinda tarif edilen ¢ temel
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degerleme yaklagimi da uygulanabilir.

Gelistirme amach miilk degerlemesi ile ilgili iki temel yaklasim bulunmaktadir.
Bunlar:

(a) Pazar yaklagimu,
(b) Pazar, gelir ve maliyet yaklagiminin bir karigimi olan kalint1 yontemidir
Bu yaklasim tamamlanmis “briit gelistirme degeri”nden gelistirme maliyetleri ile gelistirici

karinin gelistirme amagli miilkiin kalint1 degerine ulagabilmek i¢in diisiilmesine dayanir.

Kalinti Yontemi:

Kalint1 yontemi, gelistirmenin tamamlanmasi i¢in gerekli oldugu bilinen ve beklenen tim
maliyetler, projenin tamamlanmasiyla ilgili riskler dikkate alinmak suretiyle, projenin tamamlandiktan
sonraki beklenen degerinden diisiildiikten sonra kalan kalint1 tutar1 ifade etmesi nedeniyle bu sekilde
adlandirilir. Hesaplanan bu tutar kalint1 deger olarak nitelendirilir. Kalint1 ydnteminden tiiretilen kalinti

deger gelistirme amagli miilkiin mevcut haliyle pazar degerine esit olabilir veya olmayabilir.

BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER
5.1 Ekonomik Durum Genel Degerlendirme®

Bazi Ekonomik Veriler ve istatistikler

Niifus;

2021
Turkiye Nufusu Nifus: 84,680,273
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Tiirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla bir 6nceki yila gére 1 milyon 65 bin 911
kisi artarak 84 milyon 680 bin 273 kisiye ulasti. Erkek niifus 42 milyon 428 bin 101 kisi olurken,
kadin niifus 42 milyon 252 bin 172 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,1'ini erkekler,
%49,9'unu ise kadinlar olusturdu.

TUFE/Enflasyon Endeksleri;



TOUFE yillik degisim oranlan (%), Agustos 2022
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TUFE'deki (2003=100) degisim 2022 yili Agustos ayinda bir &nceki aya gore %1,46, bir énceki yilin
Aralik ayina gore %47,85, bir 6nceki yilin ayni ayma gore %80,21 ve on iki aylik ortalamalara gore
%54,69 olarak gerceklesti.
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A.B.D son 5 yillik tiiketici fiyat endeksi grafigi ve oranlar1 yukaridaki gibidir. 2020 yil
itibariyle enflasyon oram yillik bazda Nisan ayina kadar ortalama 2,3 seviyelerinde iken Nisan ay1 ile
birlikte ciddi diisiis gostermis olup, bu oran %0,5 altina kadar inmistir. 2021 Ocak ayinda %1,7 olan
enflasyon orani bu aydan itibaren siirekli artis gostererek 2022 Temmuz ay1 itibariyle %8,5 seviyesine
gelmistir.
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GSYIiH/Biiyiime Endeksleri;

GSYH biylUme hizlan, Il Ceyrek: Nisan-Haziran, 2022
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Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir 6nceki ¢eyrege
gore %2,1 artt1. Takvim etkisinden arindirilmigs GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2022 yil1 ikinci
ceyreginde bir dnceki yilin aym ceyregine gore %7,3 artt1. Uretim yontemiyle Gayrisafi Yurt Ici
Hasila tahmini, 2022 yilinin ikinci ¢eyreginde cari fiyatlarla bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore
%114,6 artarak 3 trilyon 418 milyar 967 milyon TL oldu. GSYH'nin ikinci ¢eyrek degeri cari fiyatlarla
ABD dolar1 bazinda 219 milyar 335 milyon olarak gerceklesti. Yerlesik hane halklarinin tiiketim
harcamalar1, 2022 yilin ikinci ¢ceyreginde bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore zincirlenmis hacim
endeksi olarak %22,5 artt1. Devletin nihai tiilketim harcamalar1 %2,3, gayrisafi sabit sermaye olusumu
%4,7 artt1. Mal ve hizmet ihracati, 2022 yilinin ikinci ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak %16,4, ithalat1 ise %5,8 artt1. (TUIK)

TR ve USD ile EURO 10 Yillik Devlet Tahvili Degisimi;

|
Cuma, ABu 26, 2022 {

TR 10 YILLIK TAHVIL- 13.36

Yaklagik son 10 yillik dsnemde TR 10 yillik DIBS olan tahvil oranlar1 ortalama 10% seviyelerinde
seyrederken 2021 yil1 3.ceyregiyle birlikte artisa gecmis, 2022 1. Ceyregi itibari ile %27 seviyelerine
ulagmugtir. 2022 Agustos itibariyle ortalama %13 seviyelerindedir. (Grafik:Bloomberght.com)
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| Sah, Afu 30, 2022
« ABD 10 YILLIK TAHVIL; 3.102
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Yaklagik son 10 yillik dsSnemde USD 10 yillik DiBS olan tahvil oranlari ortalama 2% seviyelerinde
seyrederken 2019 yili son ¢eyregiyle birlikte ciddi diisiise gecerek 1,5% ve alt1 seviyelere inmis
Agustos 2020 itibariyle 0,6% ya kadar gerilemistir. Bu siiregten sonra artig gostererek ilerlemis ve
Agustos 2022 itibariyle ortalama %3 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

a2

Pazzriesi. Adu 29, 2022
© ALMANYA 10 YILLIK TAHVIL 1,504

Sub 22 Mar ‘22 Nis 22 May ‘22 Haz ‘22 Tem "22 AQu 22

2019 y1l1 Mayss ay1 ile birlikte Euro 10 yillik Alman Tahvili ise 0’1n altina inmis olup Ocak 2022
sonunda pozitif yonde devam etmistir. Artis son aylarda devam etmekte olup Agustos 2022 itibariyle
ortalama 1,50 % seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

LIBOR Faiz Oran Degisimi;
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TBB tarafindan yayimlanan Tiirk Liras1 Referans Faiz Oranlar1 uygulamastyla hazirlanmis yukaridaki
grafik yillara goére TR Libor faiz oranlarimi gostermektedir. TR 12 aylik Libor faiz oran1 30.06.2021
itibariyle alis %19,02 seviyesindedir. 2022 yilinda goriildiigii tizere TR yillik Libor faiz oran1 2021
Aralik sonrast %12 seyrine devam etmektedir.
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ICE tarafindan yayimlanan USD Referans Faiz Oranlar1 uygulamasiyla hazirlanmig yukaridaki grafik
yillara gore USD Libor faiz oranlarin1 gostermektedir. USD 12 aylik Libor faiz oran1 30.06.2021
itibariyle 0,5% seviyesindedir. 2022 yilinda goriildiigii tizere USD Libor faiz orani Nisan aymdan
itibaren artiga gecmis ve Agustos ay1 itibariyle 2,28% seviyesine ylikselmistir.

TCMB ve FED Faiz Oran Degisimi;
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Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan agiklanan son verilere goére faiz orani1 19,00% dur.
2010-2018 yillar1 arasinda ortalama 5,0% - 7,5% araliginda degisen bu oran 2018 May1s ay1 itibariyle
20,00% seviyesi lizerlerine kadar ¢ikmis, 2020 itibariyle 10,00% altina diigmiistiir. Aralik ayindan
itibaren %14 olarak belirlenmis ve bu seyirde devam etmis, Agustos ay itibari ile %13 seviyesindedir.
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TCMB FED ECB BOE SNB RBA BOC BOJ CBR RBI PBOC BCB
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A.B.D Merkez Bankas1 FED tarafindan agiklanan son verilere gore faiz oran1 0,25% tir. 2017 — 2019
itibariyle 2,50% seviyelerine kadar ¢ikmisken, faiz orani 2022 itibariyle kademeli diiserek 0,50%
altina gelmistir. Nisan ay1 itibariyle tekrar artisa ge¢gmis olup Agustos itibari ile 2,50% seviyesindedir

Tiirkiye’de Gayrimenkul ve insaat Sektorii;

Diger pek ¢cok ekonomide oldugu gibi, Tiirkiye’de de insaat sektorii, genel ekonomi agisindan bir dncii
gdsterge olmanin yaninda biiyiimenin itici giiciinii olusturma 6zelligini de tastyor. Insaat sektoriindeki
ivmelenme ve yavaslama genel ekonomiye gore daha once gergeklesiyor. Bununla birlikte, son
donemlerdeki yavaslama haricinde sektoriin yiiksek biiylime temposuyla genel ekonomik biiyiimeye
hem dogrudan hem de dolayli olarak en 6nemli katki yapan sektorlerden biri oldugu goriilityor. Tiirk
ingaat sektOriiniin uzun donemli egilimlerine baktigimizda genel ekonomideki dalgalanmalara en
duyarli sektdrlerden biri oldugu sdylenebilir. Insaat sektdriindeki biiyiime egilimi bir bakima
GSYH’nin oncii gostergesi durumundadir. 2018 yilinda yasadigimiz kur dalgalanmasi ve buna bagl
gelismeler karsisinda basta ekonomik anlamda alinan YEP kararlari ardindan yapilan diizenlemeler ile
dengelenme 2019 yilinda 6nemli 6l¢iide saglanmig goriinmekteydi. Yillik GSYH, zincirlenmis hacim
endeksi olarak, 2019 yilinda bir onceki yila gore yiizde 0,9 artmustir. Ancak sektorel bazda
bakildiginda, finans ve sigorta faaliyetleri toplam katma degeri yiizde 7,4, kamu yonetimi, egitim,
insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri ylizde 4,6, diger hizmet faaliyetleri yiizde 3,7 ve tarim
sektorii ylizde 3,3 artarken, insaat sektorii yiizde 8,6, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri ise
yiizde 1,8 azalmustir. insaat sektdriinde goriilen bu sert diisiis 2018 yilindan itibaren kendisini gosteren
talep eksikligi, maliyet artisi ve yiiklenicilerin yasadigi nakit akis sorunlarindan kaynaklanmisg
goriilmektedir. Insaat sektdrii cari fiyatlar ile 2019 yilinda GSYH iginde yiizde 5,4 bir paya sahip
olurken gayrimenkul sektorii yiizde 6,7 oraninda paya sahip olmustur. ki sektér GSYH nin yiizde
12,1 oraninda bir biiyiikliige ulagsmiglardir. 2019 yil1 yabanciya gayrimenkul satisinda 6zellikle konut
satisinda patlama yasanan bir yil olmustur. 2020 yil1 2.¢eyregiyle birlikte konut kredi faizlerinde
yasanan tarihi diisiisle birlikte Ozellikle sifir konutlarda satis rakamlart ¢ok hizli bir seviyeye
ulasmustir. 2021 yilinda ise faiz oranlarindaki artig sektor olumuz etkilemis, buna ragmen artig devam
etmistir. Konut satiglar1 Ocak-Eyliil déneminde bir 6nceki yilin ayni donemine gore %18,3 azalisla
949 bin 138 olarak gergeklesmistir. 2022 yili itibari ile Tiirkiye genelinde konut satislar1 Temmuz
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ayinda bir énceki yilin ayn1 ayma gore %12,9 azalarak 93 bin 902 oldu. Konut satislarinda Istanbul 14
bin 350 konut satis1 ve %15,3 ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul'u 7 bin 417
konut satis1 ve %7,9 pay ile Ankara, 4 bin 868 konut satis1 ve %5,2 pay ile Izmir izledi. Konut satis
sayisinin en az oldugu iller sirastyla 31 konut ile Hakkari ve Ardahan, 49 konut ile Sirnak oldu.

5.2. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

5.2.1.1istanbul 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 bagli Saray, batida Tekirdag'a bagl Cerkezkdy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
baglh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagli Gebze ilgeleri ile
komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir.
Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitay1 birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve
Bogazici Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bogazi boyunca ve Halig'i
cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Istanbul, Tiirkiye'nin en biiyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bat1 ile Dogu arasinda koprii olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere agilma yoniinden énemli bir merkezdir. Istanbul
Bogazi, Karadeniz’i, Marmara Denizi’yle birlestirirken; Asya Kitasi’yla Avrupa Kitasi’n1 birbirinden
ayirmakta ve Istanbul kentini de ikiye bolmektedir.
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Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 y1li Adrese Dayali Niifus KayitSistemi
(ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gore istanbul'un Toplam Niifusu 15.462.452 kisidir. Istanbul'un
14" Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardir.

5.2.2.Besiktas Tlgesi
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Besiktas ilcesi, Istanbul gibi insanlik tarihinin en eski yerlesim yerlerinden birisinin ilgesi olarak nispeten
yeni bir yerlesim yeri sayilabilir. Sehrin bu bdlgesi 19. Yiizyilin ortalarindan sonra yerlesime agildig,
Nisantas1, Ortakéy mahallelerinin iskani Abdiilmecit déneminde tesvik edildigi bilinmektedir. Sehrin bu
boliimiiniin yapilanmasinda 1870'te Beyoglu' nda ¢ikan biiyiikk Yanginla, tanzimat la birlikte yabancilarin
miilk edinmeleridir. Yerlesiminin Besiktas'ye dogru yayilmasi 1881 den itibaren 6zellikle atli Tramvayin
Taksimden, Pangaltl' ya hatta Besiktasye kadar uzanmasiyla hizlanmigtir. 1913 ' te elektrikli tramvay
islemeye baslamis; Besiktas, Beyoglu' ndan sonra elektrik ve havagazi alabilen ikinci semt olmustur. 19.
ylizyilin son yillarinda ise Besiktas artik hem etkili yabancilarin , zengin azinliklarin ve Batic1 yasam
bi¢imini benimseyen ve 6zenen Osmanli sakinlerinin, ¢agdas yasam olanaklarini kullanarak yasam siiren
varlikli insanlarin bolgesi olmustur.

Bu arada 1895'te Okmeydani'na dogru Dariilaceze 1898'de gecirdigi hastalik nedeniyle o6len
Abdiilhamit'in kiz1 Hatice Sultan adina yaptirilan Etfal hastanesi gibi yapilar da gérmekteyiz. Tramvayla
birlikte gelen ulasim kolayligi, Halaskargazi Caddesi boyunca evlerin, konaklarin siklagsmasi ilk
apartmanlarin belirmesi 1910-1919 dénemidir. Mustafa Kemal Atatiirk'in Samsun'a gidene kadar (
Aralik 1918'den Mayis 1919 ) kaldig1 ev doneminde yapilari hakkinda bir fikir vermektedir. Cumhuriyet
doneminde de Besiktas sehrin en seckin yerlerinden biri olma 6zelligini korumustur. Ozellikle Etfal
hastanesi ¢evresinde yapilasma giderek yogunlasmis 1920 sonras1 Halaskargazi Caddesine paralel giden
Abide-i hiirriyet caddesinin batisindan yer alan Bomonti bira fabrikasi bahgesinin bulundugu sirtlara
dogru hizli bir yapilasma olusmustur.

1930-1940 doneminde basta Halaskargazi ve Abide-i hiirriyet caddelerinin iki yaninda ve g¢evresinde
¢ogu glnimiize kadar gelen donemin liks apartmanlarinin bitisik nizamda kuruldugunu goriiyoruz.
1950'den sonra Istanbul' a yonelen ve giiniimiize kadar siiren go¢ dalgasindan Besiktas' de paymi ald1 ve
semtin kuzeyinde Caglayan, Giiltepe gibi gecekondu mabhalleleri olmustu.1960 ve sonrasinda da
Hiirriyet, Ornektepe, Kus tepe, Celiktepe adlarryla yeni gecekondu bolgeleri hizla eklendi.

Bu siire¢ iginde Harbiye, Nisantasi, Osman bey ve Besiktag semtlerinde canli aligveris merkezleri olustu.
Daha onceleri sadece apartmanlarin alt katindaki diikkanlar,sonralar1 degisime ugrayarak binalari
tamaminda her katta degisik reyonlarm bulundugu bilyiilk magazalara doniistii. Haskargazi, Rumeli ve
Vali konag1 caddeleri 1982' ler de Istanbul'un ve belki de iilkenin en gdzde alis veris merkeziydi. 1982
sonrasi yeni imar planlari ile 6zellikle bu kuzey bolimii hizli bir degisime ugramaktadir. Maslak
mahallesi son yillarda bankalar ve biiyiik sirketlerin is merkezi haline déntismekte, Biiyiikdere caddesi,
Istinye kavsagi gokdelenlerin, bes yildizli otellerin yiikseldigi bir bolge haline gelmektedir. isli ilgesi
tarihsel degerler acisindan yerlesim siireci i¢inde orantili olarak dneli degerler tasir.Eski niifus i¢inde yer
alan Miisliman olmayan kesimle Levantenler Besiktasde pek c¢ok yapi inga etmislerdir.Bazilar
giiniimiizde de kullanilan Kiliseler, okullar, hastaneler ve bakim evleri bunlarin bir boliimiidiir.

Magka silahhanesi, Mekteb-i harbiye binasi, Nisantas®' ndaki Mesrutiyet camii, Ortakdy camii
Dariilaceze binasi ilgenin en eski yapilarindandir.Abide-i Hiirriyet aniti, Atatiirk'iin evi olarak anilan
Atatiirk miizesi ve Besiktag camii de bunlara eklenebilir.

[lgede yer alan birkag tiyatro ve sinemanin yani sira, Liitfi Kirdar kongre salonu, Cemal Resit Rey konser
salonu, Cemil Topuzlu Agikhava tiyatrosu, Sehir tiyatrolar1 Harbiye sahnesi, Askeri miize, istanbul
Teknik, Marmara, Yildiz Teknik iiniversitelerinin bazi birimleri Besiktas il¢esi i¢inde yer almaktadir.

Besiktas ilgesi hizla degisim iginde 21. yiizy1l Istanbul'unun hatta Tiirkiye ekonomisinin is ve finans
merkezi olma durumundadir.

BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi
Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullanilabilir olan ii¢ farkli ana degerleme yontemi

bulunmaktadir. Bunlar “Pazar Yaklagimi”, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasimi” ve “Maliyet Olusumlari
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Yaklagimi” yontemleridir. Gelistirme Amaglh Miilk Degerlemesinde de bahsi gecen bu ii¢ yaklasim
dolayli olarak kullanilmaktadir.

Raporumuza konu projeye iliskin, projenin iizerinde yer aldig1 parsellerin arsa degerleri, projenin
mevcut durum degeri ve projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degeri ayr1 ayr1 irdelenmistir.
Proje biinyesindeki arsalarin degerlerinin belirlenmesi i¢in “Pazar Yaklagimi” ile “Gelistirme Amaclh
Miilk Degerlemesi” kapsaminda “Kalintt Yontemi” kullanilmigtir. Projenin mevcut durum degeri igin
“Maliyet Yontemi” ve projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerinin belirlenmesi igin
“Gelistirme Amacli Miilk Degerlemesi” kapsaminda “Gelir Yaklasimi” kullanilmistir.

6.1. Pazar Yaklasim Ile Arsa Degeri Tespiti

Pazar Yaklasiminda, yakin donemde pazara ¢ikartilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate
alinarak, gayrimenkul pazar degerini etkileyebilecek biitiin unsurlarla sentez olusturularak degerleme
yapilmistir. Bulunan emsaller, kullanim amaci, biiyiikliigii, imar fonksiyonu, yapilasma kosullar1 gibi
kriterler dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarlama firmalar ile goriisiilmiis, ayrica mahalli kamu
kurum ve kuruluslarindan da bilgi edinilmistir.

Yapilan arastirmalarda; ekspertiz konusu gayrimenkul ile benzer sayilabilir 6zelliklere sahip 4 adet
satilik emsale ulasilmistir. Yukarida belirtilen emsal bilgileri, ¢evre sakinleri ve gevre esnafindan /
sahibinden / emlak firmalarindan / basindan / internetten aynen alinip aktarilan bilgilerdir. Ayrica
sirketimiz mevcut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da bilgi edinilmistir. Elde

edilen veriler asagida sunulmustur.

Arsa Emsal Arastirmalari:

1. Medya (Satihk): Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bolgede, konut imarli 142 m? alanli arsa
icin 15.000.000.-TL istenildigi bilgisi alinmistir. (Birim Degeri:105.633,- TL/m?)

2. Sahibinden(Satilik): Degerleme konusu taginmaza yakin konumda Besiktas ilgesine ait Levent
Semtinde Biiyiikdere caddesi cepheli 3500 m2 ticari arsa 654.000.000.TL bedel ile satiliktir
186.857.TL/m2

3. Sahibinden(Satilik): Degerleme konusu taginmaza yakin konumda Begiktas ilgesine ait Levent
Semtinde Levent caddesi cepheli 320 m2 ticari arsa 40.000.000.TL bedel ile satiliktir 125.000.TL/m2
4. Sahibinden: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda Besiktas ilgesine ait Balmumcu
Semtinde 1174 m2 konut imarhi bogaz manzarah arsa 192.000.000.TL' bedel ile satiliktir
163.543.TL/m2

Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bolgedeki satisa sunulmus arsa
emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsal verileri konumlari, imar 6zellikleri, topografik yapilart ve
benzer Ozelikleri ger¢evesinde rapor konusu parseller ile kiyaslanmig ve parsellerin degerine ulasmak
icin bu kriterler dogrultusunda diizeltmeler getirilmistir. Bu diizeltmeler iliskin hazirlanan tablolar

asagida sunulmustur.
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S6z konusu tablolarda rapor konusu parselin birim degerine ulagmak igin emsal taginmazlarin
satisa sunulun birim degerlerine emsal tasinmazlarin konu parsele oranla olumlu 6zellikleri i¢in negatif
(-) diizeltme oranlar1, olumsuz 6zellikleri i¢in pozitif (+) diizeltme oranlar1 uygulanmistir.

Elde edilen tiim bu veriler 15181nda rapor konusu proje biinyesindeki arsanin hesap ve takdir edilen
KDYV harig birim ve toplam degeri asagida sunulmustur.

ARSA KARSILASTIRMA

TABLOSU

eyt At i e Karsilastirilabilir Gayrimenkuller

1 2 3 4
Birim Fiyat1 (TL/m?) 105633 186857 125000 163543
Pazarhk Pay1 -5% -10% -5% -10%
g & % Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
- o= =
‘é E = Satis Kosullar: 0% 0% 0% 0%
>.' N
i E Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullari 0% 0% 0% 0%
= Konum 25% 0% 20% 0%
Q
=§ Yapilasma Hakki 0% 0% 0% 0%
B
§ é Yiiz Oliimii 20% 0% 10% 10%
= ..
£% Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0%
R
B A Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0%

Diizeltilmis Deger 150527 168171 156750 161907

|Birim Deger
(TL/m?)

imar Fonksiyonu

IAda/Parsel No |Yiizol¢iimii(m?) Emsale esas insaat

alani
1799/1 14.445,83 Konut+Ticaret 28.266 160.000 2.311.332.800

Toplam Deger (TL)

6.2. Projenin Maliyet Yaklasimi ile Mevcut Durum Degeri Tespiti
Bu yaklasimda, mevcut yapinin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme

maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde arsa
degeri ve arsa tizerindeki insai yatirimlarin mevcut durumu itibariyle degeri ayri ayr irdelenmistir. Bu
degerler tek basina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine 151k tutmak

adimna hesaplanmustir.

Arsa Degeri:

Maliyet Yaklasimi bilesenlerinden biri olan arsa degerinin tespitinde, raporumuz 6.1.
maddesinde yer alan pazar yaklasimi ile ulasilan arsa degerinin kullanilmasi uygun goriilmustiir. Bu
yontemde proje biinyesinde yer alan parselin degeri i¢cin KDV hari¢ toplam 2.311.332.800-TL deger

hesap ve takdir edilmistir.
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Yeniden Insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimm

Arsa degeri icin Yapilan piyasa arastirmalarindan elde edilen verilerin bir arada yorumlanmasi
neticesinde s6z konusu taginmazlarin konum, fiziksel 6zellikleri ve biiyiikliiklerine gore m? arsa
bedeli Emsal 1-2-3-4 gére 150.527-168.571 TL/m? degerlemeye alinmistir.1799 Ada 1 nolu parsel
Barboros Bulvarina cepheli olup parsel i¢in 160000.TL/m2 tespiti degerlemeye alinmigtir..Bu takdire
bagl olarak elde edilen arsa degerinin {izerine, mevcut durumda gergeklesen fiziksel insaat
maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulagilmistir.

Tasinmazlarin  yap1 yaklagik birim maliyetleri parseller {izerine insa edilecek yapilarin 1.Smif
malzeme ile insa edilecek olmast géz bulundurulmus birim maliyet degerleri dikkate alinarak maliyet
degerleri belirtilmistir.

Bu yap1 birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen
degerlerdir. Yap1 birim maliyetleri yapilacak insaatlar icin genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkli dzelliklerdeki ancak ayni
yapi smifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi bolge, kat
yiiksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok degiskenler bina
maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir.insaat maliyeti projenin karma bir proje olmas1 1.Simif
0zel malzeme ile insa edilecek olmasi goz oniinde bulundurulmus olup 103909 m2 toplam insaat
alanin 61815 m2 Satilabilir alanm1 30000.TL/m2 Ortak alan i¢in 7500.TL/m2 maliyet bedeli tespit
edilmistir.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI
Projenin Tamamn icin Ongoriilen Toplam insaat Maliyeti

17 1 parsel
Satilabilir Alan 30000] -TLME | X 6L815|M2 |=|  L1854.450.000] -TL
Ortak Alan(otopark Vb) 75001 .-TL/M? | X 42.094| M2 |= 315.705.000] .-TL
Ongoriilen top. ins. alam ~TL/M? | X 103.909( M |= -TL
Proje icin Ongériilen Toplam Insaat Maliyeti = 2.170.155.000| .-TL

6.3.Projenin Tamamlanmas1 Durumundaki Degerinin Tespiti
Gelistirme amacli miilk degerlemesi kapsaminda gelir yaklasimi ve kalint1 yontemi kullanilarak rapor
konusu projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerine ve proje biinyesindeki arsanin

degerlerine ulasilmaya calisilmistir.

Bu yontemde, mevcut projenin tamamlanmasi i¢in gereken tiim maliyetler ve gelirlerin proje ile ilgili
riskleri de dikkate alinarak bir nakit akig tablosuna yansitilmasi beklenilmektedir. Ancak bu projede
arsa maliki Emlak Konut GYO A.S. ile yiiklenici firma Pasifik-Levent Adi Ortaklig1 ise Pasifik
Gayrimenkul Yatirim Insaat A.S (%]1) ve Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortaklifi A.S.(%99) arasinda
bir hasilat paylasimi sézlesmesi mevcuttur. Bu sozlesmeye gore arsa maliki Emlak Konut GYO
A.S.’nin toplam hasilat pay1 oram1 %45, yiiklenici firma Pasifik-Levent Adi Ortaklig1 ise Pasifik
Gayrimenkul Yatirim Insaat A.S (%1) ve Pasifik Gayrimenkul Yatiim Ortakhg — A.S.(%99)
%55°dir.Yiklenici firma hasilat payi projenin tamamlanmast igin gerekli olan tim maliyetleri,

yiiklenici karini ve proje ile ilgili riskleri kapsamaktadir.

Projeden elde edilecek toplam gelirlerin bugiinkii degeri hesaplanmis ve bu degerin projenin

tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerini yansitacagi kabul edilmistir.
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Proje, Ruhsat, Mimari ve Miihendislik Bedeli Danigmanlik ve Yasal izin Harclar' bedelinin toplam
ingaat maliyetinin yaklasik %5 i olacagi varsayilmistir.

Genel giderlerin Girisimei kari, projenin 6zellikleri, biiyilikliigii, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve
piyasa kosullari ile yiiklenici firmanin marka giicii, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir. Proje
Ozellikleri, yiiklenici firmanin marka giicii, fiyat politikasi ve kar marj1 hedeflerine bagli olmak tizere,
genel piyasa kosullarinda orta ve iist diizey gelir grubuna hitap eden konut projelerinde satis &
pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir.
Rapora konu proje igin ise ingsaat maliyetinin %6 oraninda genel gider olarak satis & pazarlama
maliyeti hesaplanmustir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kar1), bolgede insaat yapan firmalarla yapilan goriismeler,
projenin niteligi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %25'i oraninda olacagi kabul edilmistir.

Projenin Tamam I¢cin Ongériilen Maliyet

Ongéoriilen Maliyet
(TL)

insaat Maliyetil=|  2.170.155.000
Projenin Toplam insaat Maliyeti (A)| = 2.170.155.000

Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%5) (B)| = 108.507.750
Proje icin Ongoriilen Toplam insaat Maliyeti (A+B)| = 2.278.662.750

Genel Giderler | _

Satis- Pazarlama Giderleri ( %6) (C) n 136.719.765

Proje icin Ongoriilen Toplam Maliyet (A+B+C))| = 2.415.382.515

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

1799 Ada 1 parsel Arsa Degeri| =|2.311.332.800.TL

Projenin Toplam Insaat Maliyeti| =[ 2.415.382.515.TL

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kar1

((Arsatinsaat Maliyetiy<s25) |~|1-181:678.829.TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger| =[5.908.394.144. TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii

Yuvarlatilms Deger 5.908.395.000.TL

Parsellere yonelik olarak gergeklestirilmis maliyet bedeli hesaplamasi ruhsat belgelerinin toplam
alan ile ruhsat ve projesi onaylanmis ancak kat irtifaki kurulmamig taginmaz i¢in 150.- TL/m? ile
200.-TL/m? aras1 birim bedel takdir edilmekte olup, konu tasinmazlar i¢in 150.-TL/m? birim bedel
takdir edilmistir.

27



RUHSAT VE PROJESI OLAN ANCAK KAT IRTIFAKI KURULMAMIS
TASINMAZINRUHSAT VE PROJE MALIYETLERI

Parsel
Ruhsat - . . L
Ada No Parsel No Toplam . m2 Birim Degeri | Parselin Ruhsat ve Proje Maliyeti (.-TL)
Alan1 (m?)
Alani (m?)
1799 ! 14.44583 m? | 103.909 m 150 TL/ m? 15.586.000. TL

TASINMAZIN MEVCUT DURUM

DEGERI
Parsellerin Olasi
Parsellerin Degeri Ruhsat ve Proje Tasmmmazin Mevcut
AdaNo Parsel No (--TL) Maliyeti Durum Degeri (.-TL)
(-TL)
1799 1
2.311.332.800.TL + 15.586.000 TL = 2.326.919.150 TL
TOPLAMJ2.326.919.150.TL

MALIYET YAKLASIMINA GORE PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN PASIFiK
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. PAYINA DUSEN MiKTARININ DEGERI

Degerleme konusu parseller iizerinde arsa satisi karsilign gelir paylasimi isi modeli ile proje
gelistirilmigtir. Projenin sézlesme geregi Pasifik-Levent Adi Ortakligi' na ait pay1 %55 dir.S6zlesme
geregi Emlak Konut GYO A.S. projeyi miilkiyetine sahip oldugu arsay1 hasilat paylasimi karsiliginda
yiikleniciye tahsis ederek gerceklestirmektedir. Projeler icin yapilan sézlesmelerde “SOZLESMENIN
KONUSU” maddesinde yiiklenicinin proje ile ilgili yiikiimliiliikleri detayli olarak belirtilmistir.
Sozlesme geregi her tiirlii ingaat maliyetine yiklenici firma katlanmaktadir. Sozlesmenin feshi
durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak
Konut GYO A.S.' den talep edebilmektedir. Hali hazirda parseller {izerine insaai faaliyetlere
baslanmadigi i¢in Pasifik GYO A.S payma diisen mevcut degerine yer verilmemistir. Asagida ilgili

hesaplamalar gosterilmistir.
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PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iCiN TAKDIR EDIiLEN
TOPLAM DEGER (TL) ~

= 2.326.919.150 -TL

Yeniden insa Etme (ikame ) Maliyeti Yaklasimi Yontemine gore;

Projenin Tamamlanmasi DurumundaBugiinkii Deger = 908.395.000.TL

.. R 20655*0.99=2%054.45
SOZLESMEYE ISTINADEN HASILAT PAY ORANI

. 3.217.121.078.TL
PROJENIN TAMAMLANMASI

DURUMUYLA PASIFiK GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.PAYINA
DUSEN DEGERI

6.3.1.Nakit Akis1 Tablosu I¢in Kullamlan Veriler, Kabuller ve Varsaymmlar

Parsel iizerinde insa edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglar1 diizenlenmistir.

Iskonto Oranimin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto oran1 makroekonomik riskler
(iilke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri
ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler tizerinden elde edilen getirinin oran1 bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim
risklerinin gdzoniine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Risksiz getiri oran1 olarak 10 yil vadeli TL Devlet tahvillerinin getiri oranlarmin son 1 yildaki
ortalamasi olan yaklasik % 16,00 orani risksiz getiri orani olarak dikkate alinmustir.

Risk Primi

Eklenen risk primi iilke, bolge, proje ve yonetim risklerini igerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken taginmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, soz konusu gayrimenkuliin finansal varliklara
nazaran daha diisik likiditesi i¢cin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o siire iginde yoksun kalinan karin tutarina
baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirimlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalar1) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastirilmasi ile 6l¢iilebilir.

S6z konusu projenin ingaata baglamamis olmasi, tercih edilen bdlgede yer almasi vb. 6zellikleri
ile ortaya cikabilecek her tiirlii (yonetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak
risk primi %2 olarak kabul edilmistir.
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Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranna iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 10,00 Risksiz Oran
+ 9% 2 Risk Primi
= % 18 Iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktdrlere gore ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto oranmi y1llik %18 olarak kabul
edilmistir

e Proje biinyesinde iiretilecek olan bagimsiz boliimlerin ortalama birim satig degerlerinin tespiti i¢in
rapora konu projenin yakin gevresinde konumlu olan s6z konusu bagimsiz boliimlere emsal tegkil
etmek iizere satilmig/satisa sunulmus benzer gayrimenkuller arastirilmistir. Yapilan aragtirmalar

sonucu elde edilen veriler asagida tablo olarak 6zetlenmistir.

KONUT - EMSALLERI

KONUTLAR, IKINCi EL SATISLAR
. L. Degeri Birim Degeri
Emlake1 Daire Tipi Kat Alan1 (TL) (TL/m?)
. , 4
Derinst Gayrimenkul 3+1 160 m? 30.500.000 TL 190.625 TL/m?
0532 261 7551
Ag'; ;a;’géqir;;“' 3,5+1 5 125 m? 24,500,000 TL 196.000 TL/m?
gg‘;; 'Zéség 54 6+1 15 350 m? 46.700.000 TL 133.428 TL/m?
5 I(';S%?g% 55 58 4+1 4 275 m? 46.500.000 TL 169.090. TL/m?
Niians Emlak
0 (507) 650 34 63
2+1 5 80 m? 11.500.000 TL 143.750. TL/m?
TICARI EMSAL SATISLAR
. Degeri Birim Degeri
Emlak¢1 Diikkan Kat Alanm
: Tipi (TL) (TL/m?)
Cengiz Gayrimenkul oy . ) 2
0 (532) 217 38 84 3béliim | Zemin| 100 m 31.000.000 TL 310.000 TL/m
Os(t:?l/)zrzoéz 650 3bolim | Zemin| 180m? |  59.000.000 TL 327.777 TL/m?
g?ggg)r ngnzlglég 1Boliim | Zemin| 80 m? 22.000.000.TL 275.000.TL/ m?
Q?Snggaglgnggnzkzu' 2 Bolim | Zemin| 60 m? 14.850.000.TL 247.500.TL/ m
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KONUT KARSILASTIRMA
TABLOSU

Karsilastirilabilir Gayrimenkuller

Karsilastirilan Etmenler

1 2 3 4 5
Birim Fiyat1 (TL/m?) 190625 196000 133000 169090 143750
Pazarhk Payr -10% -5% -10% -10% -5%
£ .3 Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0% 0%
=8
‘é E = Satis Kosullar: 0% 0% 0% 0% 0%
>.‘ N
i E Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullari 0% 0% 0% 0% 0%
= Konum 10% 0% 20% 10% 35%
Q
=§ Yapilasma Hakki 0% 0% 0% 0% 0%
1
8= Yiiz Olgiimii 0% 0% 20% 10% 0%
S E
= .
= £ Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%
&=
EA Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%

Diizeltilmis Deger 188718 186200 172368 184139 184359 ‘

TiICARI KARSILASTIRMA

TABLOSU

Ryl i Tl Dol Karsilastirilabilir Gayrimenkuller

1 2 3 4
Birim Fiyati (TL/m?) 310000 327777 275000 247500
Pazarhk Pay1 -10% -10% -5% -5%
g 58 Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
£ = 2
g =
"é E = Satis Kosullar: 0% 0% 0% 0%
= N
2" A Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0%
Piyasa Kosullar: 0% 0% 0% 0%
= Konum 0% 0% 10% 10%
D
=§ Yapilasma Hakki 0% 0% 0% 0%
St
§ é Yiiz Olgiimii 0% 0% 0% 10%
£ S .
£l g Fiziksel Ozellikleri 0% 0% 0% 0%
< *
EA Yasal Ozellikleri 0% 0% 0% 0%

Diizeltilmis Deger 279000 295000 287375 284501

Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu taginmazlara yakin nitelikte olan arsa, konut, dilkkan emsalleri arastirilmis ve
rapor igerisinde bu emsallere yer verilmistir.
Arsa emsalleri degerlendirildiginde yakin ¢evresinde imar kosullar1 degiskenlik gésteren muhtelif

buytkliklerde arsa emsallerine rastlanmigtir. Emsaller degerlendirilirken alanlari, tizerlerinde
gelistirilebilecek projelerin nitelikleri, konumlari, imar kosullar1 g6z 6niinde bulundurulmustur. Yakin
gevreden se¢ilen emsallerden konum ve imar hakki olarak en yakin olan satilmig arsalardan elde edilen

arsa emsalleri karsilastirma tablosunda sunulmustur.

Konut emsalleri bolgede site igerisinde yer alan nitelikli projeler icerisinden alinmistir. Projelerin
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konumuna, niteligine, manzara faktoriine vb. 6zelliklerine gére 172.368.-TL/ m? ila 188.718.-TL/ m?
araliginda satista oldugu goriilmiistiir.Projenin konumlu oldugu parsel emsal taginmazlara gére daha
iyl bir konuma ve yeni yapilacak olmas1 géz 6niinde bulundurulmus giincel satis fiyatinin konut
tinitelerin satig birim degeri 187.000 TL/m? olarak kabul edilmistir.

Ticari nitelikli bagimsiz boliimler projenin konumu, bulundugu kat, metraj, disa cepheli olup
olmama gibi faktorlere gore oldukga genis bir deger araliginda yer almaktadirlar. Giincel Satig
fiyatinin proje ticari tinitelerin satig birim degeri 280.000 TL/m? olarak kabul edilmistir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine baglh olarak analizi
yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullanilmistir. Bu tablonun o6ncelikli amaci
degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmaz/tasinmazlara gore
durumlarin1 kargilagtirmaktir. Bu analizde emsal taginmaz “iyi/kii¢iik” olarak belirtilmisken (-)
diizeltme, "koti/bliylik" olarak belirtilmisken (+) diizeltme yapilmaktadir. Emsallerin her birinin
tasinmazlara gore farkliliklar1 olacagindan bu oranlarda da farkliliklar olusabilmektedir. Diizenlenmis
olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklar1 asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal
tasinmazin alan1 degerlemesi yapilan tasinmazin alanindan daha biyiik ise alana iligkin yapilacak
diizeltme (+) yonde olmaktadir. Diizeltme oran1 dngoriiliirken de yine alan 6zellikleri karsilagtirilmig
ve mesleki deneyimler, sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalar1 ve elde edilen tim veriler
sonucu olusan tiim unsurlar dikkate alinarak diizeltme oram takdirinde bulunulmaktadir.

KONUT-DUKKAN BOLUMLERININ GELIR YONTEMINE GORE DEGER
HESABI:

Nakit akis1 tiim parseller igin ortak olarak hazirlanmig olup, ortalama birim m? degeri hesaplanmistir.

Tagimmazlar igin yatinm siireci 54 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme

tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Net bugiinkii degere ulasilirken. Nihai indirgeme orani1 % 18 olarak kabul edilmistir.

Projedeki konut satiginin 1. donemde 187.000.-TL/M? ile gerceklesecegi 1-2. donem bir dnceki yila
gore enflasyon orani da dikkate alinarak %20, 3-4. dénem bir 6nceki yila gore %14 , 5-6. donem bir
onceki yila gore %11 , 7-8. dénem bir dnceki yila gére %8 oraninda artacagi varsayilmistir

Projedeki ticari tiniteler satisinin 1. donemde 280.000.-TL/M? ile gergeklesecegi 1-2. dénem bir 6nceki
yila gore enflasyon orani da dikkate alinarak %20, 3-4. donem bir 6nceki yila gore %14 , 5-6. donem
bir 6nceki yila gore %11, 7-8. donem bir nceki yila gore %8 oraninda artacagi varsayilmustir.

Proje ile ilgili biitiin hukuki ve yasal prosediirlerin tamamlandig1 varsayilmistir. Caligmalar sirasinda
para birimi TL kullanilmustir

Caligmalara 1VSC (Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.
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6.4.  Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi ve Goriis

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlart Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararast Degerleme Standartlart UDS 105
Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4°e gore “Degerleme ¢alismasinda yer alan bilgiler
ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiliksek
seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varhigin degerlemesi igin
birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli
yaklasim ve yontemleri kullanmay1 da géz oniinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, 6zellikle
tek bir yontem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen
girdinin mevcut olmadig: hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme
yaklagimi veya yontemi gerekli goriiliip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildig: hallerde, s6z konusu
farkl1 yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farklh
degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca
ulastirilma  siirecinin ~ degerlemeyi  gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmas: gerekli
goriilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basit¢e agirliklandirilmasi genel olarak
uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkli
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosediirler yiiriitmesi gerekli goriilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve
daha giivenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hiikiimleri tekrar degerlendirmesi gerekli gériilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmistir. Bulunan
iki degerin birbirinden farkli oldugu gorilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar {izerinden bugiinkii degere ulasilmaktadir. Pazar yaklasimi yonteminde
daha fazla veriye ulasilmis olmasi, bolgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine
ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik
pay1l oranina bagl olarak kira degeri aynmi kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten
etkilenmesi yiiksek olan bir oran olmasi kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar igerisinde
tahmini rakamlar tizerinden bugiinkii degere ulasilmaya ¢aligilmasi, ekonomik kosullarin her an
degisebilecegi ihtimali gézoniinde bulundurulmasi ve pazar yaklasimi ve maliyet yonteminde ise
rayiglerin daha tutarli ve daha az yaniltici olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye
istinaden kilavuz hiikiimleri tekrar degerlendirilmek sureti ile sonu¢ boliimiine projenin
tamamlanmas1 durumundaki degeri i¢in gelir indirgeme yaklagimi, mevcut durum degeri igin
maliyet yaklasimi ile elde edilen degerin yazilmasiin daha uygun oldugu kanaatine varilmustir.
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6.4.1. Farkh Degerleme Yontemleri Ulasilan Degerler

Pazar Yaklasimina Yontemine gore;

1 ADET PARSELIN ARSA DEGERI 2.326.919.150 TL

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi Yontemine gore;

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI 2.326.919.150 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKD DEGERI 5.908.395.000 TL

Gelir indirgeme Yaklasimina Yontemine gore;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA ARSA
SATISI KARSILIGI %45 EMLAK GYO A.S SIRKET PAYI 6.851.999.828. TL
GELIR ORANI VE MALIYETLER DUSULDUKTEN
SONRA ELDE EDILECEK GELIRIN PASIFiK
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.PAYINA
DUSEN NETBUGUNKU DEGERI (%055*0.99=%054.45)

6.4.2. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Alinmasi Gereken zin ve Belgeler
Rapor konusu parseller {lizerinde gelistirilmekte olan Besiktag Ortakdy Projesi’ne yer alan parsel i¢in

yapi ruhsatlar1 alinmamig olup ruhsat iglemleri igin hazirliklara baglanmistir.

6.4.3. Gayrimenkullerin Devrine iliskin Goriig
Degerleme konusu gayrimenkul tizerinde detaylar1 rapor iceriginde aktarilan bir hasilat paylasimi sézlesmesi
mevcuttur. Taraflarn is bu sdzlesme hitkiimlerindeki haklar1 sakli kalmak kosulu ile rapor konusu

gayrimenkullerin devri miimkiindiir.

6.4.4. Gayrimenkullerin Fiili Kullamim, Tapu ve Portfoy Niteligi Hakkinda Goriis
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebliginin (22-1-¢ maddesinde ise
¢ ) (Degisik:RG-2/1/2019-30643)” Kendi miilkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yan1 sira, hasilat paylasimi veya
kat karsiligi arsa satist sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar lizerinde, gayrimenkul projesi
gelistirebilirler veya projelere tist hakk: tesis ettirmek suretiyle yatirim yapabilirler. Yapilacak sozlesme
hiikiimleri cergevesinde bir veya birden fazla tarafla ortak bir sekilde yiiriitiilecek projelerde, ortaklik lehine
miilkiyet edinme amaci yok ise ortakligin sézlesmeden dogan haklarinin Kurulca uygun goriilecek nitelikte bir
teminata baglanmis olmasi zorunludur.Sdzlesmenin karsi tarafinin Toplu Konut Idaresi Baskanligi, iller
Bankas1 A.S., belediyeler ile bunlarin bagli ortakliklari, istirakleri ve/veya yonetim kuruluna aday gosterme
imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu bentte yer alan teminat sartt uygulanmaz.” Degerleme
konusu 1799 Ada 1 parselin ruhsat ve onayl projeleri hali hazirda bulunmamaktadir.S6zlesme kapsaminda
projelerin onaylanmasi ve ruhsatlarin alinmasi durumunda tagmmazlarin "Proje" olarak gayrimenkul yatirim
ortaklig1 portfoyiine aliabilecegi goriis ve kanaatine varilmistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;Tasinmazlarin tapu kayd: iizerinde yer alan
takyidatlar tasinmazlarin portfoye alinmasina engel teskil etmemektedir
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BOLUM 7 SORUMLU DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tiim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.

Degerleme konusu gayrimenkul, istanbul ili, Besiktas Ilgesi, Ortakdy Mahallesi’ndeki 1799 ada 1 no.lu parsel
iizerinde gelistirilmekte olan Besiktas Ortakdy Projesidir. Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarmnin
tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari, projenin {izerinde konumlandig: parsellerin cepheleri, proje mahal listesi, teknik
sartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin gergeklesecegi kabulii ile yapilarin ingaat sistemi, ig¢ilik ve
malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis ve bolgede detayli piyasa
aragtirmasi yapilmistir.Degerleme calismasinda Maliyet Yontemi ve Gelir Yontemleri degerleme islemleri
yapilmis olup projenin Gelir getirici bir proje olmasi goz 6niinde bulundurularak Nihai Deger Takdiri
olarak Gelir Yontemi ile takdir edilen deger Nihai Deger Takdiri olarak tespit edilmistir. Buna gore rapor
konusu proje i¢in piyasa sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan degerler asagida tablo olarak sunulmustur.

30.12.2022 tarihli toplam degeri igin asagidaki tablolada yer alan deger takdir edilmistir.

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA ARSA SATISI KARSILIGI %45 EMLAK GYO A.S
SIRKET PAY| GELIR ORANI VE MALIYETLER DUSULDUKTEN SONRA ELDE EDILECEK
GELIRIN PASIFiK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. %99 PAYINA DUSEN NET

BUGUNKU DEGERI
TL TL
(KDV HARIC ) (KDV DAHIL )
6.851.999.828. 8.085.359.796

. Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

. Proje, karma olup biinyesindeki tiniteler igin farkli vergi uygulamalar: meveuttur. Bu
sebeple projenin tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri igin tek bir KDV oram
uygulanamamistir. KDV, bagimsiz béliim bazinda degerleri talep edilen tasinmazlar
igin hesaplanmgtir.

. KDV oranlar: giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmistir.

. Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargasi olup bagimsiz kullanilamaz.

. Rapor kopyalarimin kullanimlar: halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

RAPORU
HAZIRLAYANLAR
IDEGERLEME UZMANI/DEGERLEME UZM. YRD. SORUMLU DEGERLEME
UZMANI

'ULVI BARKIN SENSES SEREF EMEN
SICIL NO: 405898 SICIL NO: 401584
GOREVLi DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
ULVI BARKIN SENSES SEREF EMEN
SPK LISANS NO:405898 - SPK LISANS NO:401584

ULVI BARKIN EEC[BIB:‘;&T,E Eﬁ;gan SEREF Dijital olarak imzalayan

SENSES ~ Teth2030103 i 20230103
EKLER 22:27:33 40300 EMEN 222649 10300

-Arsa Satis1 Karsilig1 Gelir Paylasimi Sozlesmesi

-Tapu Senedi Sureti ve Tapu Kayit Belgesi

-imar Durumu Ornekleri ve Plan Notlart

-Yap1 Ruhsatlari

-Uydu Goriintiisti ve Fotograflar

-Raporu Hazirlayanlarin Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekler
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OZET NAKIT AKIS

NEXT LEVEL ISTANBUL
Arsa Alani m2 Satilabilir Alan m2 insaat Alani m2 Ongoriilen Top. Hasilat
14.446 61.815 103.909 22.604.616.960 &
TOPLAM 2023 2024 2025
GELIRLER TOPLAMI |22.604.616.960 % 7.315.227.473 % 12.994.341.370 & 2.295.048.117
INSAAT GIiDERLERI |3.143.250.411 % 1.476.663.894 & 1.129.363.812 % 537.222.705 %
ARSA GIDERLERIi |10.172.077.632 & 3.291.852.363 % 5.847.453.617 % 1.032.771.652 &

TOPLAM GIiDERLER

13.315.328.043 ¢

4.768.516.258 £

6.976.817.428 £

1.569.994.357 £

NAKIT AKISI :

9.289.288.916,80 £

2.546.711.215,89 ¢

6.017.523.941,79 %

725.053.759,12 ¢

KUMULATIF N.AKISI:

9.289.288.916,80 £

2.546.711.215,89 %

8.564.235.157,68 £

9.289.288.916,80 £

NET BUGUNKU DEGER

YILLIK iISKONTO ORANI 18,00%
NBD| 6.921.211.947 %

36




