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YONETICI OzZETi

RAPOR BiILGILERI

Degerlemeyi Talep Eden : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.
Raporu Hazirlayan Kurum : Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak Sozlesmesi : 27 Temmuz 2018 tarih ve 030 kayit no’lu
Degerleme Tarihi : 01 Agustos 2018

Rapor Tarihi : 06 Agustos 2018

Raporlama Siiresi : 3 g glnii

Rapor No : 2018/EMLAKGYO/030

Degerlenen Miilkiyet Haklan : Tam miulkiyet

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

istinaden asagida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. paymina diisen
kismin pazar degerinin ve projenin tamamlanmasi
durumundaki Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
kismin Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.  Ayrica
musterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde
yer alan 58 adet lnitenin badimsiz bélim bazinda
bilgi amacli olarak pazar degerleri rapor ekinde
sunulmustur.

GAYRIMENKULLERE AIT BiLGILER

Gayrimenkullerin Adresi : Cavug Mahallesi, Bayrak Caddesi, 91 Ada, 205 No'lu
Parsel ile 70 Ada, 82 No‘lu Parsel,
Sile / ISTANBUL

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

Sahibi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakh@i A.S.

Tapu Incelemesi : Taginmazlar  lzerinde kisitlayic  bir  takyidat
bulunmamaktadir.

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

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

En Verimli ve En fyi Kullanimi : Bunyesinde apart Gniteleri barindiran nitelikli bir
konut projesi gelistirilmesi

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDiR EDILEN DEGERLER (KDV HARIC)

Projenin Mevcut Durumuna Gore Pazar Degeri 11.685.000,-TL

Projenin Mevcut Durumuna Gére Emilak Konut GYO A.S.
Hissesinin Pazar Degeri

11.495.000,-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Pazar Degeri 66.000.000,-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Emlak Konut GYO A.S.
Hissesinin Bugiinkii Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

15.070.000,-TL

Sorumlu Degerleme Uzmam Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Sorumlu Degerleme Uzmani Alican KOGALI (SPK Lisans Belge No: 401880)

1
]A %_RAPOR NO: 2018/EMLAKGY0/030




TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

ICINDEKILER SAYFA NO
1. BOLUM  RAPOR BILGILERI ...uevvearessisseeeeseeesersesessessessessesssssssse e ee e e e seseeesess e 3
2. BOLUM  SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER ...eeeceeeeeeeeeeeeeee oo eeeeeeeese e, 4
2.1. SIRKETE TANITICI BILGILER .eiiuuvitiiiseeeeeeeeeeeeeeresssseeeeessesseeesseeeeeeeeeeeeeneeseso 4
2.2, MUSTERIYT TANITICI BILGILER ..uveiiuveiieieseeeeeeeeeeereseereeeseesesessssenssessssnes o 4
3.BOLOM  DEGER TANIMI, GEGERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK BEYANL..orvreooeeooooeoeseso, 5
3.1. DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI ...e.vveveeeeeeeee oo 5
3.2. UYGUNLUK BEYANI ...iieiiiiiiirnieeeriissss e seasessensssennsesennseressnnsesesnnsssenmesesons 6
4.BOLUM  GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKI TANIMI VE RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER ....evvtitcrisetissscsssesestsses e seesseseseasasessssssssssssssseseseesseeeeeeeee e e ese oo 7
4.1. MULKIYET DURUMU L...oiviiieciiiie it seeee e s s eseteeeeesesesees e s esene e e e eeeeeee e oo 7
4.2, TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER ...vvvvveeeeeeeeeeeeeeeeeeeee oo 7
4.2.1. TAPU KAYITLART INCELEMEST 1vvvviiiiiiiiriiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesssssesseeeeeeeeeeeeessois 7
4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMAST HAKKINDA GORUS ...veuueiiiirirtneeeeeemeeeeeeeessssessressenesssesesenmoneessein 7
4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER ....vueeeeeerreeeeeeeeessssessseesesesseeeeeeeeeeeeeeeeesn 8
4.3.1. IMAR DURUMU BILGILERI ....ciueeiiieiis it e eseeeeeeee e e et s et e e e 8
4.3.2. ARSIV DOSYAST INCELEMEST .e.vvvviriiieeeeeee e e e ee e s ettt e e e oo 10
4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS ....ceeeevvereeeeeeeeeeeeeeees oo 11
4.4, TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iIMAR DURUMUNDAKI
DEGISIKLIKLER ...vvitieuteiteere et et sbesee e eeeeeetesevesssseesesesssssneeessees e e oo oo, 11
4.4.1, MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISTKLIKLER ...ceeeveeeeeeeeeeeeees e seeeeeee oo 11
4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER ......vveeiveeeeeeeseesseeeeseeeeee e sseee e, 12
4.5, DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER .......eeoveveeeeeenoeeeseinenns 12
5.BOLUM  GAYRIMENKULLERE ILISKIN ANALIZLER........oeveereeeereeeeesssseesesseoeeseeeeeeeeeesesenns 12
5.1. KONUMU VE GEVRE OZELLIKLERI ....ccciivivirriieeeeeeeseeeeesnnensssssessssssseeseeeeeeemmnnn 12
5.2. PROJENIN KONUMLANDIGI PARSELIN GENEL OZELLIKLERT....vvveeeeeeeeeeeeoee 13
5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER ..uiitiieeeeeeeeeenneereerensessesssesmteee e 13
5.4. EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI ..vvvvieeeeeeeeeeeeeeeeee s seeeeeeeeeee e, 15
6. BOLUM  PAZAR BILGILERINE TLISKIN ANALIZLER ....v.veeeveieeeeeeeeseeeee oo, 15
6.1. EKONOMIK GORUNUM.......coiuetiiiiiiiieiiieeiteee e eeeeeeeee e e e e s eeesenee e e oo 15
6.2. BOLGE ANALIZI....ooiiiiii ittt e e e e e e e e e 17
6.3. Y = [ e 1= RN 18
6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER ..vvveeeveeeeeeeeven 20
7.BOLUM  DEGERLEME SURECT .....cuvieisieeeeeseseeesessssessssssessssessesssesssesesseseeeeeeeeeeeseeesee s 20
7.1. DEGERLEME YAKLASIMLART ... cevvviesreereeseesseesesseesersseesoeeeeeeeee oo 20
7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI ...oveeeeooesoson 23
8. BOLUM  PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERT TESPITT oo 24
8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG ceuuueeiieeereeeeereeeeeveeseene . 24
9.BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU PAZAR DEGERININ TESPITiZ6
9.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC ..o vvveeeeeeeseeeeteeeeees e e 26
10. BOLUM ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMEST ..vuveeveeseeeeeeseeeeeeeeseseeeeeeeeeeeeeeaenn, 30
10.1. NIHAT DEGER TAKDIRI ....vcueuiiirieicicisie ettt eve et ee s e e enan o 30
11, BOLUM  SONUG.....ciutrunteeencteesitsssesessesesesessseeseesesssesassenssssessessssssssssssseseeeseeseeeeseeessen,s 31

2
74 %_JAPOR NO: 2018/EMLAKGYO/030



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BILGILERi

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESE YAPILAN
GAYRIMENKULLERIN ADRESI

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARiHi
RAPORUN TARiHi
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakhgi A.S.

: Idealist Cadde Projesi,

Cavus Mahallesi, Bayrak Caddesi,
91 Ada, 205 No'lu Parsel,
Sile / ISTANBUL

: 27 Temmuz 2018 tarih ve 030 kayit no‘lu

01 Agustos 2018

: 06 Agustos 2018

: 2018/EMLAKGYO/030

Bu rapor; Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebine
istinaden yukarida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin
pazar degerinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki
Emlak Konut GYO A.S. payina diisen kismin Tiirk Lirasi
cinsinden pazar degerinin tespitine yénelik olarak
hazirlanmigtir.  Ayrica mdigterinin talebi dogrultusunda
proje blnyesinde yer alan 58 adet Unitenin bagimsiz
bélim bazinda bilgi amagh olarak pazar dederleri rapor
ekinde sunulmustur.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Seri VIII, No: 35
sayll “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hiikimleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari
ile Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017 kapsaminda
haziflanmistir.

! Batuhan BAS (Sorumlu Dederleme Uzmani)

Alican KOGALI (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYI TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIRi
ODENMIS SERMAYESI
TICARET SICiL NO
SPK LISANS TARIiHI

BDDK LISANS TARIHI

FAALIYET KONUSU

Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

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

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

! 13 Agustos 2014

: 350.000,-TL
: 934372
: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri Listesi”ne alinmigtir.

i Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Dizenleme

ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagl hak ve
faydalarin degderlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

: YUrirlikteki mevzuat gergevesinde her tirli resmi ve

Ozel, gercek ve tilzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayall hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
dederlemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye yonelik
tim raporlarn diizenlemek, analiz ve fizibilite caligmalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERiIYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

ODENMiS SERMAYESI
HALKA ACIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

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

: +90 (216) 579 15 15
: 3.800.000,-TL
: % 50,66

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul vyatinm
ortakhklarina iliskin dlUzenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal
haklara yatinm yapmak lizere ve kayitli sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakhktir.
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK

BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

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

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

tespitine yénelik hazirlanmigtir. Ayrica misterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer

alan 58 adet (nitenin bagimsiz bdlim bazinda degerleri bilgi amagh olarak rapor ekinde

sunulmustur. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yUkiumluligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,

istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama

altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el

dedistirmesinde kullanilmasi gerekli gériilen tahmini tutardir.

Bu degerieme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tiir ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhg pesinen
kabul edilmistir.

Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkultin satigi igin makul bir sire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkulin alim-satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlar Uzerinden gergeklestirilmektedir.

Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
Takdir edilen deger; degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine

ozgidiir.
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3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde dogrudur.

» Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kigisel, tarafsiz ve &nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
olugmaktadir,

» Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecege donik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kigisel bir gikanimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

» Dederleme galismasini gergekiestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kisisel bir ¢ikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapiimaktadir,

» Bu goérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir ydne veya ©nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve
bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagh degildir.

» Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestiriimistir.

* Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiirii konusunda daha dnceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

* Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin

kabuli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yiikimlilGgu ilke ve kurallarina

uygun gekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke

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

4.1. MULKIiYET DURUMU

) Ada, & 0 Pa

Adada U D Pd g

SAHiBI Emlak Konut GYO A.S. Emlak Konut GYO A.S.
iLi istanbul istanbul
iLCESI Sile Sile
MAHALLESi Cavus Cavus
MEVKii Mehmet Ali Deresi -
PAFTA NO - -

ADA NO 70 91
PARSEL NO 82 205
NiTELiGI Arsa Arsa (*)
YUZ6LCUMU 14.980,76 m? 3.521,69 m?2
ARSA PAY1 Tamam Tamami
YEVMIYE NO 10338 10611
CiLT NO 2 55
SAYFA NO 174 5685
TAPU TARIHI 30.11.2017 07.12.2017

(*) Parsel (izerinde yasal izinleri alinmis proje igin kat irtifaki kurulmamistir.

4.2. TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESTI
26.07.2018 - 01.08.2018 tarihleri itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midirliga Tasinmaz

Degerleme Modiilii Sistemi'nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gbére 91
ada, 205 no'lu parsel ile 70 ada, 82 no’lu parsel (izerinde herhangi bir ipotek, haciz veya
kisitlayici bir serh bulunmamaktadir.

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

Tasinmazlarin fiili kullanim sekli, tapudaki niteligine uygundur. Ayrica 91 ada,
205 no’lu parsel iizerinde insa edilmekte olan projenin yasal izinleri alinmistir. S6z
konusu parsellerde “istanbul Sile Gavus Arsa Satisi Karsihg) Gelir Paylasim 1Isi”
kapsaminda sdzlesme imzalanmis olmast hususu dikkate alimarak, tapu kayitlar
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuath
hitklimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg: portféyiinde “projeler” bashgi
altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca oimadigi goriis ve kanaatindeyiz.
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4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BIiLGiLER]
Sile Belediyesi Imar ve Sehircilik Midurligi‘nde yapilan arastirmalarda rapor konusu

taginmaziarin 27.10.2013 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Sile Merkez 1. Etap Uygulama imar
Plani‘nda sahip olduklan lejandlar asagida tablo halinde sunulmustur.

G ER T Parsel No  Yiizolgiimii (m?)
70 82 14.980,76 Tercihli Turizm Alani (TTA)
91 205 3.521,69 Ticaret + Konut Alani (T+K)

* Plan notlarina gére “Ticaret + Konut Alam” yapilagsma sartlan asagidaki sekildedir.

- Insaat nizam:: Ayrik

- Kat adedi: 4

- TAKS (Taban Alani Katsayisi): Avan proje

-~ KAKS (Katlar Alani Katsayisi): Avan proje

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

= Plan notlarina gére “Tercihli Turizm Alam” yapilasma sartlan asadidaki sekildedir.

- “Konut Alan” yapilmasi durumunda; Emsal (E) (*): 0,40, 6n cepheden
minimum 5 m, yan cepheden minimum 3 m, arka cepheden 4 m c¢ekme
mesafeli, ifraz gartlan ve blok buiyikiikleri ise az yo§un konut alanlan igin
getirilen sartlar uygulanacaktir.

- "Turizm Alan1” yapilmasi halinde ise; “TT2 rumuziu Turizm Alanlan” igcin
getirilen gartlar uygulanacaktir. “TT2 rumuziu Turizm Alanlan” igin;
Emsal (E) (*): 0,50, TAKS (Taban Alam Katsayisi): 0,50 ve Kat Sayisi:
2'yi gegemez.

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

a) Taban alanina dahil edilmeyen kullanimlar,
b) Son katin Uzerindeki ortak alan teras gatilar ve gati bahceleri,
c) Usti sékiiltir-takihr hafif malzeme ile kenarlari riizgér kesici cam panellerle kapatiimis olsa dahi
acik oturma yerleri,
G) Bu Yénetmelikte éngoériilen asgari sayida her bir kapici dairesinin 75 m2’si,
d) Atrium ve galeri bogluklan,
€) Konutlarin zemin veya bodrum katlarinda, ortak alan niteliindeki mescit ve miistemilatin 100
m>2’si,
f) Konut digi kullanimlarda, ortak alan niteligindeki mescit ve miigtemilatin 200 m?’si,
g) Bina icin gerekli minimum sidinak alani,
g)Ticari amag icermeyen, bodrum veya zemin kattaki ortak alan niteligindeki gocuk oyun alanlarinin
ve gocuk bakim tnitelerinin toplam 75 m2'si,
h) Ticari amaci olmayan ve yapi igin hesaplanan en az otopark alaninin iki katini gecmeyen bodrum
katlarda yapilanlar ile tamamen gémiilii olan ve ortak alan nitelijinde olan otopark alanlar,
1) Yapi yiiksekligi 60.50 metreden fazla olan binalar ile 6zelligi geredi tesisat kati olusturulmasi
zorunhlu binalarda sadece tesisat igin olusturulan tesisat katlari.
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INCELEMESi

4.3.2. ARSIV DOSYASI

bir insaat faaliyeti

tzerinde halihazirda herhangi

82 no'lu parsel

ada,
bulunmamaktadir.

70

91 ada, 205 no'lu parsel izerinde insa edilmesi planlan proje biinyesindeki bloklara ait

yapi ruhsatlarn agagidaki tabloda listelenmistir.

Ortak Alan Dahil

Sinfi

Bloklarin Toplam Yapi
Kullanim Alani

Bag. Bol.
Adedi

o
©
£
<
£
c
=
E
X

Yapi! Ruhsat
Tarihi ve No'su

Blok
Adi

3-B

3-B

3-B

5.272,35
6.094,96
3.003,74

20
25

13

13.07.2018 - 6902 | Mesken - Ofis ve Isyeri

13.07.2018 - 6903 | Mesken - Ofis ve Isyeri

13.07.2018 - 6904 | Mesken - Ofis ve Isyeri

A

B
C
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Yapi ruhsatlarina gére 91 ada, 205 no'lu parseldeki projenin bloklar bazinda detayll
toplam ingaat alanlan ile satilabilir alan dagilimlari asagidaki tabloda sunulmustur.

Bag.
Nitelik Bol. Alani (m?)
Adedi

Blok Yapi1 Ruhsat

Toplam Insaat

Adi Tarihi ve No'su Alani (m?)

Mesken 15 3.272,53
A |13.07.2018 - 6902 g 5 o 5 1.999,82
Toplam 20 5.272,35
Mesken 21 4.129,65
B |13.07.2018 - 6903 Ofis ve Isyeri 2 1.965,31 14.371,05
Toplam 25 6.094,96
Mesken 9 1.872,26
C 13.07.2018 - 6904 Ofis ve Isyeri 4 1.131,48
Toplam 13 3.003,74

91 ada 205 no'lu parseldeki projenin yapi denetim igleri Kiiglikbakkalkéy Mahallesi, Defne
Sokak, No: 1, TK/14, Atasehir / Istanbul adresinde konumlu olan Kentsel Yap! Denetim
Hizmetleri Ltd. Sti. tarafindan yapilmaktadir.

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

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

Parseller iizerinde “Istanbul Sile Cavus Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasim Isi”
kapsaminda sdzlesme imzalanmis olmasi hususu dikkate alinarak, imar durumu
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarnin sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhi§i portféyiinde “projeler” bashg
altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig gériis ve kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iIMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yilik donemde dederlemeye konu gayrimenkulin mulkiyet
durumunda asadidaki degisikligin oldugu belirlenmistir.
* 91 ada, 205 no’lu parsel, Emiak Konut GYO A.S. miilkiyetinde bulunmakta olup 91
ada, 194 no'lu parsel ile 204 no’lu parselin tevhid uygulamasi sonucu olusmus ve
Emlak Konut GYO A.S. adina yeniden tescil edilmigtir. 91 ada, 194 no’lu parsel ise Sile
Belediyesi miilkiyetinde iken 14.02.2017 tarih ve 1323 yevmiye no ile satis isleminden
Emlak Konut GYO A.S. adina tescil edilmigtir.
= 70 ada, 82 no'lu parsel ise Sile Belediyesi miilkiyetinde iken 14.02.2017 tarih ve 1323
yevmiye no ile satig isleminden Emlak Konut GYO A.S. adina tescil edilmistir.
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4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkullerin imar

durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmistir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER ICiN SIRKETiMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILISKIN BIiLGILER

Sirketimiz tarafindan degerleme konusu gayrimenkuller icin daha 6nce hazirlanan

dederleme raporu bulunmamaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULLERE ILISKIN ANALIZLER
5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERi

Degerlemeye konu taginmaz; istanbul ili, Sile ilcesi, Cavus Mahallesi, Bayrak Caddesi,

91 ada 205 parsel ile Kivrim Sokak Uzerindeki 70 ada, 82 no’lu parseldir.

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

91 ada, 205 no'lu parsele; Istanbul - Sile Yolu lizerinde Imrenli istikametinde devam
edilirken sol tarafta yer alan Total Akaryakit Satis Istasyonu gegildikten sonra sola Cumhuriyet
Caddesi'ne déndlir. Bu cadde izerinde yaklasik 1 km devam gidildikten sonra sola Bayrak
Caddesi‘'ne donllip Cavus Mahallesi Mezarligi tabelas! takip edilerek ulasim sadlanmaktadir.
70 ada, 82 no'lu parsele ulagim ise Cumhuriyet Caddesi (izerinde gidilirken saja Kivhim
Sokak'a doniilerek saglanmaktadir.

Yakin gevrede Rafet Sarica Camii, Cavus Mahallesi Mezarhgi, Kilia Sile Konaklar Projesi,
Sile Deniz Evieri Sitesi, Ayazma Plaji, Vasiyet Korusu Piknik Alani, Sile Bayrak Parki, Sile PTT
Merkez Mudirligu ile orta gelir seviyesine sahip aileler tarafindan mesken olarak kullanilan 3-5
kath apartmanlar bulunmaktadir.

Bélge, dogal giizellifi, denize yakinligi ve diisiik yodunlukiu yerlesimi ile ézellikle yaz
aylarinda yogun niifus alan bir bélgedir.

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

Konumu, ulagim kolayhgi, sahile yakin konumda olmasi taginmazin degerini olumlu yénde
etkilemektedir.

Bolge, Sile Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya sahiptir.

12
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5.2. PROJENIN KONUMLANDIGI PARSELIN GENEL OZELLIiKLERi

= Parsellerin ylzodlglimii asagida tablo halinde listelenmistir.

Ada No Parsel No Yiizolgiimii (m?)
70 82 14.980,76
91 205 3.521,69

Toplam 18.502,45

» Parseller Gzerinde yapilasmaya engel herhangi bir yapi bulunmamakta olup halihazirda 91
ada, 205 no’lu parsel lzerinde Idealist Cadde Projesi'ne ait hafriyat islemleri devam
etmektedir.

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

* Parseller, diizensiz gokgen seklinde bir geometrik yapiya sahiptirler.

= Boblgede altyap! tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER
* 70 ada, 82 no'lu parsel ile 91 ada, 205 no'lu parsel Uzerinde gergeklestirilmesi planlanan
proje igin Emlak Konut GYO A.S. ile idealist Insaat Ticaret Limited Sirketi & idealist GYO

A.S. Is Ortakligi arasinda 17.08.2017 tarihinde sézlesme yapilmistir. imzalanan sdzlesme
detaylar asagida sunulmustur.

Arsa Satis Karsilhig: Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 68.500.000 TL + KDV
Arsa Satis Karsihig: Sirket Payi Geliri Orani (ASKSTPO) = % 22
Arsa Satis Kargilig: Asgari Sirket Pay! Toplam Geliri (ASKSTPG) = 15.070.000,-TL
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* Halihazirda 70 ada, 82 no'lu parsel bos durumdadir.

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

= Rapor tarihi itibariyle 91 ada, 205 nolu parselde insa edilecek bloklara ait mimari proje
onaylanmis ve yapi ruhsatlan alinmis olup heniiz ingaat isleri baslamamistir. Projenin genel
insaat seviyesi yaklagik % 1 olarak kabul edilmistir.

* 91 ada, 205 nolu parsel lzerindeki projeye ait yapi ruhsatlarina gére bloklarin genel
Ozellikleri agagidaki tabloda sunulmusgtur.

v Ortak Alan Dahil
Bag.

Kullanim Amaci psl. Bloklarin Toplam  Yapi

Tarihi ve No'su . Kullanim Alani Sinfi
Adedi (m2)

Yapi! Ruhsat

A 13.07.2018 - 6902 | Mesken - Ofis ve Isyeri 20 5.272,35 3-B

B 13.07.2018 - 6903 | Mesken - Ofis ve Igyeri 25 6.094,96 3-B

C 13.07.2018 - 6904 | Mesken - Ofis ve Isyeri 13 3.003,74 3-B
Toplam 14.371,05

* 91 ada, 205 no'lu parsel (izerinde yer alan projedeki toplam satilabilir alan dagilimi kullanim

amaci bazinda sunulmustur.

Ada/Parsel No Kullanim Amaci Bagimsiz Satilabilir Alani
Daire 45 5.993,98
91/205 Dikkan 8 1.284,26
Asma Katli Dikkan 5 1.643,36
TOPLAM 58 8.921,60

* 91 ada, 205 no'lu parselde insa edilecek olan projedeki dairelerin kullanim tiplerine gbre
alanlan agagida tablo halinde listelenmistir.

DAIRE TiPi ADET SATIS BRUT ALANI (m2)
1+1 8 525,07
2+1 21 2.229,49
2+1 Dubleks 3 509,13
3+1 6 1.047,69
3+1 Dubleks 4 829,97
441 Dubleks 2 529,46
5+1 Dubleks 1 323,17
Toplam 5.993,98

* 91 ada, 205 no'lu parselde insa edilecek olan projedeki diikkanlarin kullanim tiplerine gére
alanlan asagida tablo halinde listelenmistir.

L] RCE = - a

Dikkan 8 1.284,26

| Asma Katl Diikkan 5 1.643,36
Toplam 2.927,62

Not: Rapor konusu 91 ada, 205 no‘lu parsel Uzerinde geligtirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki
bilgiler dikkate alinmigtir. S6z konusu projeden farkl bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat
ruhsati, tadilat projesi alinmas! durumda) bu raporda gelir yaklasimi yéntemi ile ulasilan degerler

gegersiz olacaktir.
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5.4. EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALIZi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve
finansal olarak karl olan en yliksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullamim, bir
varligin mevcut kullamminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar
katihmaisinin varlhk igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima goére
belirlenir.

Yukarndaki tanimdan hareketle dederleme konusu taginmazlarin konumlan, biyiikliikieri,
ve imar durumlar dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullamm seklinin “biinyesinde
apart liniteleri barindiran nitelikli bir konut projesi gelistirilmesi” uygun olacad goriis
ve kanaatine variimistir.

6. BOLUM PAZAR BIiLGILERINE iLISKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi Kurulu; 14 Eylil 2017, 26
Ekim 2017 ve 14 Aralik 2017 tarihlerinde ana faiz oranlarini sabit tutmustur. Ancak bor¢ verme
faiz orani artan enflasyonun ardindan % 12,25'ten % 12,75’e yiikseltilmistir.

Fed, gdsterge faiz oraninin 2017 yili igerisindeki Uglnci artisim Aralik’ta gergeklestirmis
ve orani 25 baz puanhk degisiklikle % 1,25ten % 1,50 seviyesine yiikseltmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB), 26 Ekim 2017 tarihinde refinansman islemlerindeki faiz
orani ile marjinal kredi kolayliklari ve mevduat imkanlan zerindeki faiz oranlarini sirasiyla %
0, % 0,25 ve - % 0,40 seviyelerinde sabit tutmaya karar vermistir.

2017 Ocak ayinda %13 ile son yillarin yiiksek seviyesine ulasan igsizlik orani, hiikiimetin
istihdami artirmak igin yilin ilk yarisinda baslatti§i calismalar sonucunda Ekim itibariyle %
10,3’e gerilemistir.

6.1.1. GSYiH BUYUME ORANI

2016 yil igin yilik GSYIH biiyiime orani, 2009'dan bu yana en dusik seviye olan % 2,9
olarak agiklanmistir. GSYIH bilyiime orani 1¢ 2017 ve 2C 2017'de sirasiyla % 5,3 ve % 5,4
olarak kayit altina alinmigtir. GSYIH 2017 yilinin Gglinci ceyredinde % 11,1 artis gdstermistir
ve % 11,7 artan hane halk: tiiketimi s6z konusu biiyiimede énemli bir paya sahiptir.

GSYiH Biiyiime Karsilastirmalan

20186 2017* 2018* 2019* 20207

G7 Ekonomileri

Euro Boélgesi B

Gelismekte Olan Ulkeler
= Gelismekte Olan Ulkeler - Avrupa
= Tlirkiye

Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik Gériinim Raporu, Ekim 2017
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6.1.2. ENFLASYON

Temmuz 2017'den beri yikselig egiliminde olan ve Kasim ayinda son 14 yilin rekor
seviyesine ulagan yillik enflasyon % 12,98 olarak agiklanmigtir. TCMB Enflasyon Raporu 2017-
IV’te, TL'nin déviz kuru sepeti karsisindaki deder kaybi ile basta petrol ve ana metaller olmak

tzere ithalat fiyatlarinda gézlenen artis enflasyon oranindaki artis egiliminin ana nedenleri
olarak gosterilmistir.

—
73 o (€=} [{e] fre) and I~ M~ I~
AT R R R S T O = R
@ = @ o = © =) & < N -~ e
<L W =4 x < [¥y] <L vr = I < w <

e TOFE (Yillik) esm{EE (villiK)
Kaynak: TUIK

6.1.3. DOViz KURLARI

Tirk Lirast (TL), ABD ile Turkiye arasinda artan politik gerilim nedeniyle Kasim ayinin son
glinlerinde yodun bir baski yasamistir. TL, 21 Kasim tarihinde ABD Dolar karsisinda tarihinin

en dlslk seviyesi olan 3,96'dan islem gérmustir. TL'nin 2017 yilinin basindan sonuna dek
Euro karsisinda yasadigi deger kaybi ise %24’e ulasmistir.

Déviz Kurlari (Aylik Ortalama)

e ,_/_
— -

o w e

CBON L OO SN Oy
OCOOO0ODCOoOOO0

-
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e

Tem-16
Agu-16
Eyl-16
Eki-16
Kas-16
Ara-16
Oca-17
Sub-17
Mar-17
Nis-17
May-17
Haz-17
Tem-17
ABU-1T
Eyl-17
Eki-17
Kas-17
Ara-17

et R/TL ) SD/TL

Kaynak: TCMB
6.1.4. TUKETICIi GUVENI

Taketici Glven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylik siirecte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini élgmektedir. Endeks, 2017

yihnin ikinci yansinda diisiis egilimi géstermistir ve Aralik ayinda yilin en disiik seviyesi olan
65,1 olarak kayit altina alinmistir.
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Perakende ve ofis piyasalarindaki yatirimlar géz 6niine alindidinda, yatinm piyasasi 2017
yithnin ikinci yansinda ilk yariyila kiyasla daha iyi bir performans gdstermistir. Ancak, piyasa
halen yiiksek faiz oranlarinin ve bazi bélgelerde planlanan ofis ve perakende projeleri nedeniyle
arz fazlast riskinin olusturdugu baskiyla karsi karsiyadir. Bu baglamda, yatirimcilar yukarda
bahsedilen finansman maliyeti ve arz fazlasi riski nedeniyle temkinli hareket etmektedir.
Geligtirilen yeni projelerle ilgili 2017'nin ikinci yarisinda ciddi bir erteleme gézlemlenmemesine
ragmen planlanan proje sayisina dair piyasada disiis beklentisi mevcuttur. 2019 segimlerinin
yant sira Uglincii Havalimani ve Kanal istanbul gibi biiyluk altyap: projelerinin giindemde yer
almas! beklenmektedir.

Gectigimiz dénemde, Carrefour Igerenkdy ve Kipa Mersin’in satisi gibi bazi perakende
yatinim islemleri gézlenmistir. Yeniden gelistirme firsati sunan Carrefour igerenkdy 2017 yilinin
en buylk islemi olarak éne gikmistir. S6z konusu miilkleri satin alanlarin yerel yatirimcilar
oldugu géz éniine alindiginda, yabanc yatinmcilardan ziyade piyasada gugli bir yerel yatinmci
ilgisi gérilmektedir. Diger yandan, simirli likidite ve yiiksek finansman maliyeti nedeniyle
mevcut varliklanini  nakde gcevirme segeneklerini dederlendiren bazi Tirk perakende
yatinmcilarinin, dnemli élglide portféy optimizasyonuna yéneldikleri gézlemlenmektedir.

Ofis yatinm piyasasi, 2017 yilinin ikinci yarisinda bir nebze aktif bir siirec gegirmistir.
Islem hacminin yaklasik 77 milyon USD + KDV: getiri oraninin ise %7,5 seviyesinde olacagi
ongoérilmektedir. Gayrimenkul Yatinm Fonlan (GYF) ise ofis piyasasindaki en aktif yatirimcilar
olarak éne ¢ikmistir.

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. SILE iLCESi

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

Iigenin yuzélgiimii 755 km2'dir. ilge yiizélcimiinin %79'u orman, %10'u klglik kdy ve
dogal plajlarin yer aldigi 60 km'lik sahil geridine sahiptir. Géksu, Sile Kabakoz ve Yesil Cay
ilgenin énemli akarsularindandir.

2. derece Deprem Bdlgesi igerisinde kalan ilce, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda
gegis iklimi 6zelli§i gostermektedir. Yilllk ortalama sicaklik dederi 13.6° olup yilda ortalama
125 - 150 araliinda yagish glin bulunmaktadir. Kuzeye Karadeniz’e acili olmasi nedeniyle
Karayel, Yildiz, Poyraz gibi kuzey yonli hakim riizgarlarin etkisi altindadir.

Turizm, Sile’nin ekonomisi igin ¢ok ©6nemli bir gelir kaynadidir. Denizi ve tarihi
degerleriyle 6zellikle yaz aylarinda turizm agirlik kazanmaktadir. Her yil Temmuz ayinin son
haftasi geleneksel olarak kutlanan Sile Bezi Kiltiir ve Sanat Festivali, kiltiir festivalleri
arasinda 6zel bir yeri olup ulusal ve uluslararasi alanda kendini kanitlamis bir festivaldir.
Turizm bilincinin gelismesiyle birlikte artan turizm hareketlerine badl olarak ilgenin ilk turistik
belgeli konaklama tesisi 1953 yilinda hizmete girmis olup sonraki yillarda artan talebe cevap
vermek amaciyla yirmiden fazla otel/motel (ev pansiyonlari ve kampingler disinda) birgok
turistik amach tesis agiimigtir.

2017 yih Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi'ne (ADNKS) gére nifusu 35.131 Kkisidir.
Nufusun 18.207 kigisi (% 51,83) erkek, 16.924 kisisi (% 48,17) ise kadindir.
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6.3. PIYASA BILGILERI

6.3.1.

SATILIK ARSALAR

Taginmazlarin konumlandig bélgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler agagidaki gibidir.

1)

2)

3)

4)

3)

6)

6.3.2.

1)

2)

3)

Gavus Mahallesi‘nde konumlu, Otogara yaklasik 150 - 200 m mesafedeki, 1.221,03 m?
ytzélgimll, “Konut Alam” lejandina ve “E: 0,40 — 2 Kat” yapilasma sartina sahip arsa
750.000,-TL bedelle satihiktir. (m2 birim satis fiyati ~ 615,-TL)

Uzunkaya Emlak: 0505 143 86 36

Cavus Mahallesi’'nde konumlu, 625 m? ylzélglimii, “Konut Alant” lejandina ve “E: 0,30 ~
2 Kat” yapilasma sartina sahip arsa 425.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim satis fiyati ~ 680,-TL) Ozkan Gayrimenkul: 0216 711 47 11

Gavus Mahallesi’nde konumlu, 450 m? yiizélgimlu, “Konut Alani” lejandina ve “E: 0,30 -
2 Kat” yapilagma sartina sahip arsa 385.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim satig fiyati ~ 855,-TL) Ozkan Gayrimenkul: 0216 711 47 11

Gavus Mahallesi'nde, Uskiidar Caddesi {izerinde yer alan denize 500 m mesafedeki
437 m? yizolgtimla, “Konut Alani” lejandina sahip arsa 470.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 1.075,-TL) Giilman Gayrimenkul: 0216 712 21 86

Cavus Mahallesi'nde ve denize 800 m mesafede konumlu, 457 m? yiizélciimli, “Konut
Alani” lejandina ve “E: 0,40 - 2 Kat” yapilasma sartina sahip arsa 425.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 930,-TL) Ozkan Gayrimenkul: 0216 711 47 11

Cavug Mahallesi'nde, ingaati devam Kilia AVM projesinin bitisiginde konumlu, 181 ada
igerisindeki toplam 813 m? ylzélglimli (188 no’lu parsel: 411,93 m2? / 189 no'lu parsel:
401,21 m?), “Konut Alani” lejandina ve “E: 0,40 - 2 Kat” yapilasma sartina sahip 2 adet
arsa toplam 900.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 1.105,-TL)
Sahibinden: 0555 320 61 01

SATILIK DAIRELER
Gavus Mahallesi, Hanimdere Sokak (izerinde konumlu, Adakent Prestige projesi
biinyesinde yer alan bir blogun bahge katindaki, 2+1, 85 m?2 kullanim alanli daire
390.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satig fiyati ~ 4.590,-TL)
Kog Emlak: 0533 790 48 37
Tasinmazla ayni bélgede konumlu yeni insa edilmis bir binanin bahce katindaki, 2+1,
80 m? kullanim alanl daire 255.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satig fiyati ~ 3.190,-TL) Vizyon Gayrimenkul: 0533 396 25 41
Gavus Mahallesi, Hanimdere Sokak (izerinde konumlu, Adakent Prestige projesi
bilinyesinde yer alan bir blojun bahge katindaki, 2+1, 83 m?2 kullanim alanli daire
300.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 3.615,-TL)
Bayraktar Gayrimenkul: 0553 315 03 30
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Gavus Mahallesi, Hamimdere Sokak (zerinde konumlu, Adakent Prestige projesi
biinyesinde yer alan bir blogun 1. katindaki, 3+1, 91 m2 kullanim alanh daire
400.000,-TL bedelle satihktir. (m?2 birim satis fiyati ~ 4.395,-TL)
Bayraktar Gayrimenkul: 0553 315 03 30
Taginmazla ayni bélgede konumlu yeni insa edilmis bir binanin zemin katindaki, 2+1,
90 m? kullamim alanh daire 300.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 3.335,-TL) Emlak Ofisi: 0533 324 36 43
Tasinmazla ayni bélgede konumlu bir binanin 4. katindaki, 3+1, 120 m?2 kullanim alanl
deniz manzarasina sahip ve tadilat gérmiis daire 400.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 3.335,-TL) Tayfuroglu Gayrimenkul: 0532 395 12 56
Taginmazla ayni bélgede konumlu yeni insa edilmis bir binanin 3. katindaki, 2+1, 88 m?
kullanim alanli daire 330.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 3.750,-TL)
Sile Gul Emlak: 0216 710 34 31
GCavus Mahallesi, Hanimdere Sokak Uzerinde konumlu, Adakent Prestige projesi
blinyesinde yer alan bir blogun 4. katindaki, 4+2, 140 m?2 kullanim alanh deniz
manzarasinda sahip dubleks daire 550.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satis fiyati ~ 3.930,-TL) Bayraktar Gayrimenkul: 0553 315 03 30
Cavug Mahallesi, Hanimdere Sokak (zerinde konumlu, Adakent Prestige projesi
blinyesinde yer alan bir blogun 2. katindaki, 3+1, 83 m2 kullanim alanli daire
300.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 3.615,-TL)
Bayraktar Gayrimenkul: 0553 315 03 30
Taginmaza yakin ve Sile Merkezi'nde konumlu bir binanin 3. katindaki, 3+2, 160 m?
kullanim alanli deniz manzarali dubleks daire 525.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satig fiyati ~ 3.280,-TL) Murat Altun GYO A.S.: 0505 825 29 71
Taginmazla ayni bélgede, Sile Merkezi'ne yakin konumda ve 2 bloklu bir projesi
binyesinde yer alan bir blogun 1. katindaki, 2+1, 95 m?2 kullanim alanli daire
360.000,-TL bedelle satihktir, (m2 birim satig fiyati ~ 3.790,-TL)
Yurttas Gayrimenkul: 0216 704 13 33
Tasinmazla ayni bolgede, Sile Merkezi'ne yakin konumda yeni insa edilmis bir binanin
zemin katindaki, 2+1, 90 m?2 kullanim alanh daire 285.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satis fiyati ~ 3.165,-TL) Arsev Emlak: 0216 712 01 09
Tasinmazla ayni bdlgede, Camlik Piknik Alani karsisinda konumlu bir binanin
3. katindaki, 3+2, 100 m? kullanim alanli deniz manzarasina sahip dubleks daire
420.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati 4.200,-TL)
Turyap: 0216 711 38 80
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6.3.3. SATILIK DUKKANLAR

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

2) Cumhuriyet Caddesi tizerinde konumlu bir binanin zemin katindaki 150 m2 kullanim
alanli, aylik 7.000,-TL kira getirisi bulunan diikkan 1.850.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satig fiyat ~ 12.335,-TL) Senol Atalay: 0533 545 36 20

3) Tasinmazla ayni bélgede yeni terminal alanina yakin konumda yer binanin zemin
katindaki 90 m2 kullanim alanh diikkan 920.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyati ~ 10.220,-TL) Sile Giiven Al Emlak: 0216 710 21 49

4) Cumbhuriyet Caddesi lizerinde konumlu bir binanin zemin katindaki 180 m2 kullanim
alanh dikkan 2.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 11.110,-TL)
Vizyon Gayrimenkul: 0216 704 18 81

6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN GZET FAKTORLER

Olumlu faktorler:
= Konumlari,
* Ulagim kolayhg,
= Mevcut imar durumiar,
= Parsellerin biiyGkligi ve konumu itibariyle az bulunur nitelikte olmasi,
= Gayrimenkullerin bulundugu bélgenin altyapisinin tamamlanmis olmasi.

Olumsuz faktor:
* Doviz kurlarindaki asin dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin

azalmis oimasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECiH

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve aciklanan tic yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarin timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklagimlari asagidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

o Gelir Yaklasimi

e Maliyet Yaklasimi

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi; varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilastinilabilir
(benzer) varliklarla karsilastinimasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklagimi ifade eder.
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Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemii
ve/veya anlamh agirhk verilmesi gerekli gérilmektedir:

e Degerleme konusu varigin deer esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis

olmasi,

» Degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lciide benzerlik tagiyan varliklarin aktif

olarak islem gdrmesi,

o Onemli dlglide benzer varlklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gdzlemlenebilir

islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarnida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima nemli
ve/veya anlamli adirhk verilmesi gerekli gériiimekle birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadigi agagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen godsterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirhiklandirihp
adirliklandinlamayacagim dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

¢ Dederleme konusu varliga veya buna 6nemli élciide benzer varliklara ifiskin islemlerin,

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

» Degerleme konusu varligin veya buna énemli élgiide benzerlik tagiyan varhklarin aktif

olmamakla birlikte islem gérmesi,

 Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin

dederleme konusu varlikla énemli ve/veya anlamli farkliiklarinin, dolayisiyla da
subjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Glncel igslemlere yénelik bilgilerin glvenilir oimamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik

bilgiye dayal, sinerji alicih, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

* Varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden Gretim maliyeti veya gelir

yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI
Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
degere donigstirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima dnemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:
o Varlgin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin gozlyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir
unsur olmasi,
» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakia birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida

olmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklagsiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirhk verilmesi gerekli gériiimekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli adiritk verilebilir. Gelir yaklasiminin agagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degderlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlann uygulanip uygulanamayacagini ve
gelir yaklasimi ile beliflenen gdsterge nitelijindeki degeri pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
agirhklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Dederleme konusu varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle dederi

etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

o Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktann ve zamanlamasina iliskin
énemli belirsizliklerin bulunmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizli§in bulunmasi (6rnedin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/bltgelere ulasamaz),

¢ Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatirnma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi teskil
eder.

Genel olarak yatinmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle

giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varlii elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylarinin digtilmesi suretiyle gésterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima

onemli ve/veya anlamh agirhk verilmesi gerekli gériilmektedir:

» Katihmcilarin degerleme konusu varlikla énemli 6lgiide ayni faydaya sahip bir varhg
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katihmciarin
dederleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri icin énemli bir prim édemeye
razi  olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,

e Varhdin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhdin kendine 6zgii niteliginin gelir

yaklagimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

22
A %.&APOR NO: 2018/EMLAKGYO/030




TERRA

GAYRIMENK UL DEGERLEME

* Kullanilan deder esasinin temel olarak ikame dederi 6rneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukanda yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli gérillmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi agagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
Gnemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, degerlemeyi gergeklestirenin  diger yaklagimlarin  uygulanip
uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla adirhklandirilip agdirliklandinlamayacagini  dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

e Katiimailarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi dusiindiikleri, ancak
varhgin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya Gnemli
ve/veya anlaml bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

» Maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmast),

e Varhigin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimiari son derece glvenilir kilacak
kadar, yeni olugturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varlidin olusturuimasinda gegen
slreye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetierin degere katki yapip yapmadigini) ve
katihmcilanin, varligin, tamamlandifindaki degerinden varhd tamamlamak icin gereken
maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlar Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karan ile Uluslararasi Degerleme Standartlari
2017 UDS 105 Dederleme Yaklagimlari ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Degerleme
galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindijinda, &zellikle tek bir yéntemin
dodruluguna ve guvenilirlijine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.

Parseller lizerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar dederinin
tespitinde maliyet yaklasimi yontemi, projenin tamamlanmasi durumundaki buglink(i pazar
dederinin tespitinde ise gelir yaklasimi yéntemi kullanilacaktir.
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Maliyet yaklagimi ydnteminin uygulanmasinda giincel arsa ve insaat maliyetleri dikkate
alinmigtir. Gelir yaklagimi yénteminde uygulanma ydntemi olan indirgenmis nakit akimi
tablosuna esas tegkil eden satis dederleri mevcut piyasa verilerinden elde edilmigtir.

Degerlemeye konu tasinmaz natamam durumda olmasi nedeniyle parseller (izerinde insa
edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi
yontemi kullanilmayacaktir. Ancak pazar yaklagimi yéntemi; maliyet yaklasimi yonteminde ele
alinan bilesenlerden arsalarin dederinin hesaplanmasinda kullanilacaktir.

Dederlemeye konu tasinmazlarin tamamlanmasi durumunda emsal teskil edecek nitelikte
satilk bir bina veya binalar bulunamamasindan dolay! projenin tamamlanmasi durumundaki
pazar dederinin tespitinde pazar yaklagimi yéntemi kullanilmayacaktir. Ancak pazar yaklasimi
yontemi; gelir yaklagimi ydnteminde kullanilan ortalama m2 satis degerlerinin tespitinde
kullandmistir.,

Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 58 adet (nitenin bilgi amagh olarak satis
degerleri sunulmustur.

8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI
TESPITI

8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
Bu yontemde, var olan bir yapinin gilinimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa

edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi i¢in baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin
degerinin arazi ve binalar olmak iizere iki farkli fiziksel olgudan meydana geldigi ve 6nemli bir
kalan ekonomik O6mur beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacagi géz éniine alinir. Bir baska deyisle bu yontemde, mevcut bir gayrimenkulilin
bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

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

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

Degerlemeye konu proje yeni inga edilmekte oldugu icin amortismani “% 0”'dir.

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

1) Arsalarin degeri

2) Arsalar lizerindeki insaat yatirimlarinin mevcut durumuna gore maliyeti

Not: Bu bilegenler, arsalar ve ingaat yatirrmlarinin ayr ayri satigina esas alinabilecek dederler anlaminda
olmayip taginmazin toplam degerinin olusumuna 15tk tutmak tizere verilmig fiktif bliytklGklerdir.
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8.1.1. ARSALARIN DEGERi

Arsalarin degerinin tespitinde “pazar yaklasimi yéntemi” kullanimistir.

Bu yontemde arsanin bulundugu bélgede yakin dénemde pazara cikarilmis/satiimis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktérler cercevesinde
fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu arsa igin m2 birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, imar durumu, fiziksel dzellikler ve biiyikliik gibi kriterler
dahilinde kargilastinlmig; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden faydalaniimstir.

Emsaller; degerlemeye konu 70 ada, 82 no'lu parsel igin; konum, imar durumu, fiziksel
6zellikler, buylklik ve pazarlik payi gibi kriterler dahilinde karsilastinimis, m? birim pazar
degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir. 91 ada, 205 no'lu parselin birim dederi de bu

ortalama emsal degerine gore belirlenmistir.

ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

Emsaller mz(;;-\;atl Konum Lejand 6'2::::&?; Bilyiikliik Pa::;lhk Deg?rs?':l)
Emsal 1 615 -10% 0% 0% -10% -25% 340
Emsal 2 680 -10% 0% 0% -10% -25% 375
Emsal 3 855 -10% 0% 0% -10% -25% 470
Emsal 4 1.075 -20% 0% 0% -10% -25% 485
Emsal 5 930 -20% 0% 0% -10% -25% 420
Emsal 6 1.105 -10% 0% 0% -10% -25% 610
Ortalama m? Birim Deger 450

Degerleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
taginmazlarin konumlar, imar durumlan, fiziksel 6zellikler ve blylklikleri dikkate alinarak

takdir olunan m? birim pazar degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

AL B .,y M2 Birim Pazar Dedgeri Yuvarlatilmis
Ada No Parsel No Yiizolgiimii (m2) (TL) Pazar Degeri (TL)
70 82 14.980,76 450 6.740.000
91 205 3.521,69 1.350 4.755.000
Toplam 11.495.000
15.1.1. ARSALAR UZERINDEKi INSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI

70 ada, 82 no'lu parsel iizerinde herhangi bir ingaat faaliyeti bulunmayip halihazirda
parsel bos durumdadir. 91 ada, 205 no'lu parsel lizerinde inga edilecek olan projedeki bloklarin
yapl ruhsatlarina gére yapt siniflan III-B'dir. Bloklarin mahal listesi gdz 6niinde
bulunduruldugunda insaat m? birim maliyetinin “Mimarlik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin
Hesabinda Kulianilacak 2018 yili Yap: Yaklagik Birim Maliyetleri Hakkinda Tebli§’inde yayinlanan

m? birim bedelinden (III-B: 966,-TL) daha yiiksek seviyede olacadi éngérilmustiir. Ayrica
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Istanbul genelinde konut projeleri incelendidinde (miteahhit firmalar ile yapilan goriismeler,
sirket arsivimizde yer alan benzer projelerin gergeklesme maliyet verileri) bu maliyet
bedellerinin bayindirlik fiyatlarinin yaklasik % 30 - % 40 oraninda arttig1 gorulmektedir.
Buna gbre 91 ada, 205 no'lu parseldeki projenin detaylari ve mahal listesi incelendiginde
1.305,-TL/m? birim deger alinmasi uygun gériilmiistiir. Projenin toplam maliyeti asagidaki
tabloda hesaplanmistir,

Ortak
Alan
Bag. Dahil Birim Toplam
Kullanim Amaci Bol. Toplam Sinfi Maliyet Maliyet
Adedi Kullanim (TL) (TL)

Ada/Parsel Blok

No Adi

Mesken-Ofis ve Isyeri 20 5.272,35 | 3-B | 1.305 | 6.880.000
Mesken-Ofis ve Isyeri 25 6.094,96 | 3-B | 1.305 7.955.000
Mesken-Ofis ve Isyeri 13 3.003,74 | 3-B | 1.305 | 3.920.000
Toplam | 14.371,05 18.755.000

91/205

O|®@ (>

Emlak Konut GYO A.S.’den alinan bilgiler dodrultusunda projenin genel insaat seviyesi
yaklagik % 1'dir. Mevcut durum ingaat maliyet bedeli 18.755.000,-TL (18.755.000,-TL x % 1
= ~ 190.000) olarak hesaplanmstir.

15.1.2. ULASILAN SONUC
Arsalarin eI ....cu ettt ee s ee e s : 11.495.000,-TL
Insaat yatinmlarinin mevcut durumuna gére maliyeti....... 190.000,-TL olmak lzere
Toplam 11.685.000,-TL'dir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKD
PAZAR DEGERININ TESPiTi

16.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir yaklagimi yéntemi iki temel yéntemi destekler. Bu yéntemler; direkt (dogrudan)

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

Direkt indirgeme yaklagimi yéntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine
déniigtirmek igin kullanilan bir yéntemdir. Bu déniisim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bolerek veya bunu uygun bir gelir faktdriiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklagimi yéntemi, midilklerin dengeli bir bicimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal &zellikleri ve gelecede yénelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklagimi yéntemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak buglinkl deger géstergesine dénistirilmesi icin kullanilir. Bu yéntem 5 ila 10 vil

arasinda olan, belirtilen miilkiyet dénemi igerisinde olast gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
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gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en énemli
ornedidir. Indirgenmis nakit akisi analizi; bir milkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayal bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi i¢ Verim Orani (ivO) ve Net Buglinkii Dederdir.

Degerlemede “Net Buglinkli Deger”in tespitine yénelik bir calisma yapilmistir. Bu
yontemde, gayrimenkuliin degerinin gelecek yillarda liretecedi serbest nakit akimlarinin
bugiinkii dederlerinin toplamina esit olacagini éngériiliir. Gelir indirgeme yaklasimi ybnteminde
degerleme konusu gayrimenkullerin net bugiinkii degeri 2 yilk siireg icerisinde hesaplanmisgtir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlari; ekonominin, sektériin ve gayrimenkuliin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve gayrimenkullerin toplam degeri
hesaplanmigtir. Bu toplam deger, tasinmazlarin mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.

Ayrica gelir yaklasimi ydnteminde vergi éncesi dénem ve reel iskonto orani esas alinarak
hesaplama yapiimistir.

16.1.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER
= 70 ada, 82 no'lu parsel igin diizenlenmis bir yap! ruhsati bulunmamaktadir. Mevcut imar

durumuna gére “Tercihli Turizm Alani” lejandina sahip olup konaklama tesisi yapilmasi
durumunda “Emsal (E): 0,50 - 2 Kat” yapilasma sartlan; konut yapilmasi durumunda ise
“Emsal (E): 0,40 - 2 Kat” yapilasma sartlan uygulanacaktir. Bu durum dikkate alinarak
parsel Uzerinde biinyesinde apart (niteleri barindiran konaklama tesisi projesi
geligtirilecektir. Buna gére parsel (izerinde gelistiriimesi planlanan projesinin satilabilir alan
bilgisi asadida verilmigtir.

70 Ada, 82 No'lu Parsel Satilabilir Ala

Hesabi

Parsel Yuzélglimii (m?) 14.980,76
Emsal (E) 0,50
+0.00 Kot listii Emsal Harici insaat Alani (*) 30%
Emsale Dahil Alan (m?) 7.490,38
Emsal Harici Ortak Alanlar (m?2) 2.247,11
Toplam Satilabilir Alan (m?2) 9.737,49

(*) Planli Alanlar Tip Imar Yonetmelidi'ne gore; sokiliir-takilir-katlanir cam panellerle kapatiimis
olanlar dahil olmak Gzere balkonlar, acik gikmalar ile kat bahge ve teraslan, kis bahceleri, ic
bahgeler, tesisat alani, yangin giivenlik koridoru, bina giris holleri, kat holleri, asansér 6nii
sahanliklari, kat ve ara sahanhklari dahil agik veya kapali merdivenler, bulundugu katin %30°unu
gecmemek kaydiyla emsale dahil degildir. Bu durum dikkate alinarak +0.00 kotu tizerindeki bu
alanlar satilabilir alan hesabina dahil edilmistir.

* 91 ada, 205 no’lu parsel lzerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler hazirlanmis ve
yapi ruhsati alinmigtir. Yapi ruhsatindan elde edinilen verilere ingaat alani asagidaki tabloda

belirtilmistir.
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Ada/Parsel ey 5 Toplam Alan
No Nitelik Alani (m?2) (m?)

Mesk_en 15 3.272,53

Ofis ve Isyeri 5 1.999,82

Toplam 20 5.272,35

Mesken 21 4.129,65

91/205 Ofis ve Isyeri 4 1.965,31 14.371,05

Toplam 25 6.094,96

Mesken 9 1.872,26

Ofis ve Isyeri 4 1.131,48

Toplam 13 3.003,74

Yukaridaki bilgileri goére parseller lzerinde gelistirilen projedeki kullanim amaclarina gére

satilabilir alan bilgileri agagidaki tabloda sunulmustur.

Ada/ Parsel No Nitelik Briit Alan (m?2)
70/82 Apart Unite 9.737,49
Konut 6.287,26

91/205
Diikkan 2.927,62
Toplam 18.952,37

Projenin buginki finansal degerinin bulunmasinda tiim konut, diikkan ve apart Unitelerin
tamaminin satilacadi dikkate alinmistir.

Dederlemede bdlgedeki emsal olabilecek taginmazlar ve projeler dikkate alinmistir. Bu
bilgiden hareketle olasi yapilacak bir projede yer alacak konutlarin ortalama m? satis dederi
2.875,-TL, ticari alanlann ortalama m? satis degeri 5.450,-TL ve otel yapisi igin ortalama
m? satis degeri 3.850,-TL olarak kabul edilmistir.

Rapor konusu arsa izerinde gelistirilecek proje biinyesindeki gayrimenkullerin de m2 basina
satig degerinin 2019 ve daha sonraki yillar icin % 15 kadar artacagi 6ngdrialmistir.
Satislarin Gergeklesme Orans:

Satigin yillara gére dagihmlan asagidaki oranlar ile gergekiesecedi varsayllmistir.

SATIS DONEMLERI

Konut Satis Orani % 10 % 60 % 40
Diikkan Satis Orani % 0 % 50 % 50
Otel Satis Orani % 0 % 0 % 100

Nispi bir karsilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endlstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk

bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
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menkul kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatinnm risklerinin gbz éniine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri
Orani (Ulke riskine gbre ayarlanmis) + Risk primi.

®* Risksiz getiri orani; bu varliklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Tilrkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2016-
2018 yili ortalama TL cinsinden deviet tahvilinin net faizi yaklasik % 11,50 civarindadir.

= Risk primi; eklenen risk primi Ulke, bolge, proje ve yoénetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken taginmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/y6netim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, séz
konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha dusiik likiditesi icin de bir ayarlama
yapilmigtir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma slresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghidir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasila ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinimasi ile élgiilebilir. Gayrimenkul!
projelerinin satilmasi sirasinda ortaya ¢ikabilecek her tiirlli (ydnetimsel, ekonomik ve
dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak kabul edilmistir.

* Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukandaki faktorlere gdére ayarlama
yaptimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 14,50 (Risksiz Getiri
Orani (%11,50) + Risk primi (%3)) olarak kabul edilmistir.

= Parsel Uzerinde inga edilmesi planlanan proje igin arsa satisi karsiligi gelir paylasimi
sOzlesmesi yapilmis olup, hasilat orani % 22'dir.

16.1.2. ULASILAN SONUC

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; projenin satis hasilatlarinin bugiinku toplam finansal

degeri ~ 66.000.000,-TL olarak bulunmustur.

Ulagilan bu deger; 70 ada, 82 no’lu parselde rapor iceriginde belirtilen
varsayimlara gére gelistirilen proje ile 91 ada, 205 no’lu parsel iizerinde insaati
devam etmekte olan projenin mevcut onayl mimari projelerine ve vapi ruhsatlarina
gore belirlenmis olup, farkh bir projenin uygulanmasi durumunda ulasilan degerde de

farklilik olabilir.
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10. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

10.1. NIHAI DEGER TAKDiRi

Parsel Uzerinde inga edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar dederi;
maliyet yaklasimi ydntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii pazar degerinin
tespiti ise gelir yaklagimi yontemi ile belirlenmigtir.

Buna gore; parseller lizerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar
dederi icin 11.685.000,-TL (Onbirmilyonaltiyiizseksenbesbin Tiirk Lirasi), projenin
tamamianmasi  durumundaki  buglinkii  pazar dederi igin ise; 66.000.000,-TL
(Altmisaltimilyon Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.

Parseller Gzerinde gergeklegtirilen proje hasilat paylasimi modeli gelistiriimekte olan bir
proje olup parsel igin Emlak Konut GYO A.S. ile Idealist ingaat Ticaret Limited Sirketi & idealist
GYO A.S. Is Ortakhg adi ortakligi arasinda sozlesme yapilmistir. Soézlesmede Arsa Satisi
Karsihgi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 68.500.000,-TL + KDV, Arsa Satisi Karsihdi Sirket Pay!
Toplam Geliri (ASKSPTG) 15.070.000,-TL + KDV ve % 22 Arsa Satisi Karsih§ Sirket Payi Gelir
Orani (ASKSPGO) bilgileri yer almaktadir. Sézlesme geredi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat
payl % 22'dir. Emlak Konut GYO A.S. milkiyetine sahip oldugu arsayl hasilat paylasimi
kargiiginda yiikleniciye tahsis ederek projeyi gercekiestirmektedir. Projeler igin sdzlesme
geregi her tirli ingaat maliyetine vyuklenici firma katlanmaktadir. Sozlesmenin feshi
durumunda yiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tim ingaat maliyetini hukuki yollarla
Emlak Konut GYO A.S.'den talep edebilmektedir.

Bu bilgiden hareketle miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ye ait olan arsanin degerinin,
mevcut durum itibariyle Emlak Konut GYO A.S. payina disen dedere karsilik geldigi ve bu
degerin minimum deder olacadi kanaatine variimistir.

Tim bu sézlegmeye istinaden Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.’nin % 22
hissesine dligen, projenin mevcut durumuna gore pazar degeri igin; toplam arsa degeri olan
11.495.000,-TL (Onbirmilyondértyiizdoksanbegbin Tiirk Lirasi), projenin tamamlanmasi
durumunda ise Emlak Konut GYO A.S. payr 14.520.000,-TL (66.000.000,-TL x % 22) olarak
hesaplanmaktadir. Ancak taraflar arasinda imzalanan sézlesme geregi Emlak Konut GYO A.S.,
projenin tamamlanmasi durumunda yiikleniciler tarafindan taahhtt edilen “Arsa Satisi Karsiligi
Sirket Payr Toplam Geliri” tahsil edilece§i imza altina almis olup bu dederin minimum deger
olacag! kanaatine varilmigtir. Bu durum dikkate alinarak projenin tamamlanmasi durumunda
Emlak Konut GYO A.S. payi 15.070.000,-TL (Onbesmilyonyetmisbin Tiirk Lirasi) olarak

hesaplanmistir.
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11. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde o6zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde, arsalarin

konumlarina, blyukluklerine, fiziksel &zelliklerine, imar durumiarina, yapilarin planlanan
mimari Gzelliklerine, insaat kalitelerine ve ¢evrede yapilan piyasa aragtirmalarina gére
ginimuz ekonomik kosullar itibariyle takdir olunan toplam KDV hari¢ pazar degerleri agsadida
tablo halinde sunulmustur.

Projenin Mevcut Durumuna Goére Pazar
Degeri
Projenin Mevcut Durumuna Gére Emlak
Konut GYO A.S. Hissesinin Pazar Degeri
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Bugiinkii Pazar Degeri
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Emlak
Konut GYO A.S. Hissesinin Bugiinkii Pazar 15.070.000 2.962.000
Degeri
Not: 03.08.2018 giini saat 15:30'da belirlenen gésterge niteliindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,0870 TLdir.

11.685.000 2.297.000

11.495.000 2.260.000

66.000.000 12.974.000

Bu degerlere KDV dabhil dedildir.

Parseller iizerinde “istanbul Sile Cavus Arsa Satisi Karsihgi Gelir Paylasim isi”
kapsaminda sézlesme imzalanmis olmasi hususu dikkate alinarak, rapor konusu
taginmazlarin sermaye piyasasi mevzuat: hiikiimieri cergevesinde GYO portfoyiinde
“projeler” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve
kanaatindeyiz.

Isbu rapor, (g orijinal olarak dizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 06 Adustos 2018

(Degerleme tarihi:01 Adustos 2018)

Saygilarimizia,

Batuhan BAS Alican KOCAL
Sehir Plancisi Sehir Plancis(
Sorumiu Dederleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

Ekler:

INA Tablosu

Uydu Goérindgleri

Tapu Suretleri ve Tagsinmazlara Ait Tapu Kayit Belgesi

Imar Durumu Belgeleri ve Plan Qrnegi

Yapi1 Ruhsatlan

Vaziyet plani

Onayh Mahal Listesi, Onayl Bagimsiz Béliim Listesi, Tahsisli Alan Listesi ve Kat Plani
Hasllat Paylagimi S6zlesme Ornegi

Fotograflar

Badimsiz Bolim Bazinda Pazar Degeri Tablosu (58 adet Unite)
Raporu Hazirlayanlari Tanitici Bilgiler ve SPK Lisans Belgeleri
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