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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 04.11.2019
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHI 05.11.2019
DEGERLEME

BITiS TARIHi 27.12.2019
RAPOR TARIHi 30.12.2019
RAPOR NO EML-1910039

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

AVCILAR ILCESI 633 ADA 2 PARSEL VE 678 ADA 11 PARSELDE YER
ALAN EBRULI ISPARTAKULE PROJESI DEGERLEMESI VE 678 ADA
11 PARSEL DEGERLEME RAPORU

DEGERLEME ADRESI

TAHTAKALE MAHALLESI ISPARTAKULE BULVARI EBRULI PROJESI
(633 ADA 2 PARSEL VE 678 ADA 11 PARSEL) AVCILAR/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Onur OZGUR - Degerleme Uzmani (Lisans No:402402)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)
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iCINDEKILER

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

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarinlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

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

7 - Sonug
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| EKLER

Ek 1 - Tasinmaz gosteren fotograflar

Ek 2 - Milkiyet Listesi

Ek 3 Tapu Kaydi - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 4 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 5 - INA Tablosu

Ek 6 - 759 Adet Bagimsiz Bélumin Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar Teslimi Deger Listesi
Ek 7 - Yapi Ruhsatlar (kopya)

Ek 8 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)
Ek 9 - Mahal Listesi(kopya)

Ek 10 - Carsaf Listeler

Ek 11 - Soézlesmeler

Ek 12 - Yoénetim Plani

Ek 13 - Tapular
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UYGUNLUK BEYANI

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

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tUm
bilgiler cercevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina goére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan Ebruli Ispartakule Projesinin degerleme
tarihindeki mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin
ve tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. 'ye ait degerlerin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir. Ayrica bu rapor proje kapsamindaki 759 adet bagimsiz bolimun gincel anahtar
teslim satis bedelinin tespit edilmesi igin hazirlanmigtir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina gore gayrimenkul yatirirm ortakliklar portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:

Bir mulkdn uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden

etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirirm Ortakhg: A.S.
Barbaros Mah. Mor Stimbiil Sk. No:7/2 B Atasehir/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan Ebruli Ispartakule Projesinin degerleme
tarihindeki mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin
ve tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. 'ye ait degerlerin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir. Ayrica bu rapor proje kapsamindaki 759 adet bagimsiz boélimin gincel
anahtar teslim satis bedelinin tespit edilmesi igin hazirlanmistir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmazlar igin is bu rapor EML-1910039 numara ile sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.
Onur OZGUR raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ kontrol
eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT onaylayan sorumlu dederleme uzman olarak
gobrev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan mevzuat kapsaminda hazirlanmig
degerleme raporu bulunmamaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Haric)

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE) =
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL AVCILAR ISPARTAKULE 5. ETAP ARSA
SATISI KARSILIGI GELIR PAYLASIMI iSi (EBRULI
ISPARTAKULE)

DEGERLEMEYIi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
AS.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

30.12.2019

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ISTANBUL iLI, AVCLAR ILCESI, FIRUZKOY
MAHALLESI, ADA: 633 PARSEL:2 ,

PARSELIN ALANI:19.915,64 m?, VASFI: ARSA,
ADA: 678 PARSEL:11,

PARSELIN ALANI:21.252,85 m?, VASFI: ARSA
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

MEVCUT KULLANIM

633 ADA 2 PARSEL UZERINDE HERHANGI BIR YAPI
VE INSAAT FAALIYETI BULUNMAMAKTA, 678 ADA 11
PARSEL UZERINDE INSAATI DEVAM DEN EBRULI
PROJESI BULUNMAKTADIR

IMAR DURUMU

633 ADA 2 PARSEL E:2.00, TICARET ALANI
678 ADA 11 PARSEL E:2.00, TICARET ALANI
YAPILASMA KOSULUNA SAHIPTIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

167.959.000 TL

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI

86.454.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI
DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI

475.560.594 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
DEGERI

132.000.000 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

633 ADA 2 PARSEL
ili : ISTANBUL
iicesi : AVCILAR
Bucagi
Mabhallesi : FIRUZKOY
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No . 633
Parsel No .2
Alani : 19.915,64 m?
Vasfi . ARSA
Sinin . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi EMLAK KONUT (‘?AYRiMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI (1/1)
Hisse Orani ;. TAM
Yevmiye No ;6909
Cilt No o122
Sayfa No : 12023
Tapu Tarihi . 03.04.2015

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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li

iigesi
Bucag!
Mabhallesi
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani
Vasfi

Sinir

Tapu Cinsi

Sabhibi

Hisse Orani
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ISTANBUL
AVCILAR

FIRUZKOY

ISPARTAKULE

678

11

21.252,85 m?
ARSA

PLANINDADIR
KAT IRTIFAKI

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

TAM
EKTEDIR
EKTEDIR
EKTEDIR
04.07.2019

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 09.10.2019-10.12.2019 tarihli TAKBIS Belgesi
Emlak Konut GYO A.$. Yetkililerinden tarafimiza iletilmis olup ilgili belgeler ekte
sunulmaktadir.
Degerleme konusu 633 ada, 2 numaral parsel lizerinde yer alan takyidat bilgileri agagida
sunulmustur.
Beyanlar Hanesinde:
* Korunmasi gerekli tagsinmaz kaltar varligidir. (Tarih: 07.12.2017, Yevmiye: 24220)
* Diger: Rezerv Yapi Alani (Tarih: 18.09.2019, Yevmiye: 19593)
Degerleme konusu 678 ada, 11 numarali parsel izerinde bulunan 329 adet bagimsiz
boliime ait olan takyidat bilgileri agagida sunulmustur.

Beyanlar Hanesinde:

* Yonetim Plani: 27.06.2019 (Tarih: 04.07.2019, Yevmiye: 13513)

* Diger: Rezerv Yapi Alani (Tarih: 18.09.2019, Yevmiye: 19593)

Serhler Hanesinde:

* Turkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel Mudurluga lehine 99 yilhdi 1.-TL bedel karsiliginda kira
sOzlesmesi vardir. (24.04.2019/8366)

Diger bagimsiz boliimler lizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

633 da 2 parsel ana gayrimenkul niteliginde olup 678 ada 11 parsel izerinde 04.07.2019
tarihinde kat irtifaki tesis edilmistir.

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller dizerinde yer alan takyidatlarin; Gayrimenkul

Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j)
bendlerinde belirtilen hiikiimler ¢cercevesinde irdelendiginde; rapora konu tasinmazlarin
sermaye piyasasi hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirrm ortakhigi portféyiinde
proje olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olusturmadigi kanaatine varilmigtir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Degerleme konusu 633 ada 2 parselin son d¢ yillik donemde gerceklesmis alim satimi
bulunmamaktadir.

Degerleme konusu 678 ada 11 parsel ise tevhit gérerek 08.11.2016 tarih ve 24421 yevmiye ile
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi mulkiyetine gecmistir. Ayrica 678
ada 11 parsel tzerinde 04.07.2019 tarihinde kat irtifaki tesis edilmistir.

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE) S s 1
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler
Avcilar Belediyesi'nden edinilen bilgiye gore;

633 Ada 2 Parsel ve 678 Ada 11 Parsel 30.09.2013 tasdik tarihli Ispartakule Toplu Konut Alani
1/1000 Olgekli Revizyon ve Uygulama imar Planinda E:2,00, ayrik nizam, Hmax: Serbest
yapilasma Sartlarinda “Ticaret Alani’nda yer almaktadir.

633 ada 2 parsel numarali gayrimenkulin tapu kaydinda 07.12.2017 tarih 24220 yevmiye
numarasi ile “Korunmasi Gerekli Taginmaz Kiiltiir Varligidir’ beyani bulunmaktadir. istanbul 1.
Numaral Kultar Varliklarini Koruma Bélge Kurulu’nun 23.11.2017 tarih 3014 sayil kararinda,
Herhangi bir tescil karari bulunmayan, herhangi bir sit ya da koruma alaninda kalmayan,
istanbul 1 Numarali Kdltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulunun 02.09.2015 tarih 1515 sayili
karari ile ekli haritada belirtilen kazi yapilacak yerler disinda, sinirlari belirlenen alanlarda yer
alan bos parsellerde temel kazisinin istanbul Arkeolojik Miizeleri Midurligiinin denetiminde
yapillmasina karar verilmesine istinaden yapilan galismada yaklasik 113-116 metre kotlari
arasinda kire¢ har¢ taban Uzerine oturtulmus ve yanlar kire¢ harci pargali kiguk taslarla
kaplanmis kuzey-gliney dogrultulu, 15 cm c¢apinda 38 cm uzunlugunda pismis toprak
kiinklerden olusan ve 141 metresi tespit edilen bir kiink dizisi bulundugu tespit edilmistir. Buna
istinaden 633 ada 2 parselin 2863 sayili yasasinin 6. Maddesi kapsaminda korunmasi gerekli
kaltdr varhigr olarak tesciline ve koruma grubunun Il. Grup olarak belirlenmesine karar
verilmigtir.

1/1000 Olgekli Uygulama imar Plani notlarina gére;

35. Planda ticaret olarak goésterilen alanlarda buro, igshani, gazino, lokanta, ¢arsi, ¢ok katli
magaza, banka, otel, sinema, tiyatro salonu, apart daire, ofis, sosyo kulturel tesisi, yonetim ile
ilgili tesisler, 6zel egitim tesisleri, 6zel saglik tesisleri gibi kullanimlar yer alabilir.
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parsellerin imar planin son Ug¢ yilik donemde
herhangi bir degisiklik gerceklesmemistir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Avcilar Belediyesi imar Arsivinde yapilan incelemelerde ve Emlak Konut GYO A.S. den alinan
belgelere goére, yapi ruhsatlar bilgilerine ulasiimis olup, yapi ruhsatlarina iliskin bilgiler asagida
tablo halinde verilmistir.

633 ada 2 parsel icin 03.02.2017 tarihinde ruhsat alinmis olup imar Kanunu'nun 29. maddesine
gére 2 yillik ruhsat siiresi dolmustur. imar Durumuna iligkin Veriler basliginda detaylari verilen
Kaltdr ve Turizm Bakanhgi'nin 23.11.2017 tarih 3014 sayili yazisinde belirtilen sebeplerden
dolayi ingaatin baslayamadigi, insaata baglama tarihte ruhsat yenilenecegine dair bilgi alinmis
olup, 633 ada 2 parsel igin mevcut ruhsat bilgileri dahilinde degerleme yapiimistir.

Yapi Ruhsatr’'na gére onayli olan onayli mimari projeleri incelenmistir. Proje igin takdir edilen
deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, farkli bir projenin uygulanmasi durumunda deger
degisebilecektir.

633 ADA 2 PARSEL RUHSAT BILGILERI

: HALKA
BAGIMSIZ OFIs VE
_— VERILIS KULLANIM - KONUT T : ORTAK AGIK TOPLAM YAPI
BLOKINO| TARIHI | SAYISI\epENi AMACI LIl ALANI LoNERL ALAN IKAMET |ALAN (M?)| SINIFI b ]
SAYISI ALANI .
YERLERI
2 yol alt1 +
Al 03.02.2017| 30-1 | YeniYapi Mesken 166 21115,08 - 10866,92 - 31.982 m? V-A 28 yol
Ustii=30 kat
. Mesken + Ofis 1 on__aIt_l_ *5
B 03.02.2017| 30-2 Yeni Yapi ve i§yeri 53 3755,92 4075,38 1778,7 - 9.610 m? IV-A yol usti=6
kat
Mesken + 2 yol alti +
c1 03.02.2017| 30-3 | YeniYapi | Ortak Alan 136 14389 - 6998 - 21.387 m? V-A 23 yol
(Kapici Dairesi) Ustti=25 kat
. 1 yol alti +
c2 03.02.2017| 30-4 | Yeni Yapi Meszei” ;S“S 87 8359 2733 4214 - 15.306 m2| 1v-C 15 yol
ve lsyen {istii=16 kat
Otopark- Halka Acik 2 yol alti + 1
Sosyal [03.02.2017| 30-5 Yeni Yapi | ; . 1 - - 16476,66 927,34 17.404 m? HI-A yol Ustii=3
Tesis Ilkamet Yerleri Kat
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678 ADA 11 PARSEL RUHSAT BILGILERI

HALKA
M BAGIMSIZ OFiS VE
VERILIS | KULLANIM KONUT ORTAK ACIK TOPLAM | YAPI
BLOK NO| TARIHI |SAvYiISI NEDENI AMACI BOLUM ALANI ISYERI ALAN | IKAMET |ALAN ()| sINIF KAT SAYISI
SAYISI ALANI
YERLERI
. 3 yol alti +
A2 03022017 201 | YeniYapi [MESKeN + Ofis | 45q 15399 1839 8525 - 25763 m?|  V-A 21 yol
ve lgyeri e
Ustu=24 kat
) 3 yol alti +
D1 |03.02.2017| 29-2 | Yeni Yapi Mef’/iei” ;S“S 61 85296 2352,4 3048 ; 13.930m2| Iv-C 13 yol
sy {istii=16 kat
) 2 yol alti +
D2 |03.02.2017| 29-3 | Yeni Yapi Mef’iei” :i)f's 63 8833 2175 2768 - 13776 m?|  IV-C 14 yol
sy {isti=16 kat
Mesken + 1yolalti +7
D3 |03.02.2017| 29-4 | YeniYapi | Ortak Alan 28 4725 - 1659 - 6.384m2 | IV-A | yol Usti=8
(Kapici Dairesi) kat
Mesken + 1 yol alti +
D4 |03.02.2017| 29-5 | YeniYapi | Ortak Alan 28 4725 - 1659 - 6.384m2 | IV-A |yol 7 istii=8
(Kapici Dairesi) kat
Mesken + 1 yol alti +
D5 [03.02.2017| 29-6 | YeniYapi | Ortak Alan 28 4725 - 1659 - 6.384m2 | IV-A |yol 7 Uisti=8
(Kapici Dairesi) kat
Otopark- Halka Acik 2 yol alti + 1
Sosyal |03.02.2017| 29-7 | YeniYapi | ; . 1 - - 13993 715 14.708 m? I-A yol Usti=3
Tesis Ikamet Yerleri Kat

2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mevcut insaat goériimustir. 678 ada 11 parselde insaat devam etmekte olup, 633 ada 2 parsel
Uzerinde henlz insaat baslamamigstir. Gézlemler ve santiyeden alinan bilgilere ve Emlak Konut
Yatirrm Ortakhdi A.S.'den bilgiye ve yerinde yapilan incelemeler istinaden proje butind igin
ortalama fiziki ilerleme ylzdesi yaklasik %25,39 olarak belirlenmistir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Rapora konu projeye iliskin yapi denetimi, Zeytinlik Mahallesi, Odabasi Sokak No: 10, i¢c Kag
No: 6 Bakirkdy / istanbul adresinde yer alan Karabag 1 Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapilmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; Istanbul ili, Avcilar llgesi, Tahtakale Mahallesi, Ispartakule
Bulvari'nda konumlu 633 ada 2 parsel ve 678 ada 11 parseller tzerinde yer alan toplam
41.168,49 m? alanh arsa Uzerinde tanimlanmis olan Ebruli Ispartakule Projesidir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

istanbul ili Avcilar ilgesi Tahtakale Mahallesi Ispartakule Bulvari'nda konumlu taginmazin yakin
cevresinde bos parseller, gavenlikli ve kapali konut siteleri yer almaktadir. Unikonut,
Ispartakule Koza Evleri, Ispartakule Olimpos Sitesi, Ispartakule Bizim Evler Konutlari, Avrupa
Konutlan Ispartakule Sitesi, Uphill Court Bahgesehir Sitesi, Nissa O2 Residence, listanbul
Evleri, Innovia Ispartakule tagsinmazin yakin ¢evresinde yer alan konut projeleridir. Taginmazin
yakin cevresinde Ispartakule Bizim Evler Camii, Doga Okullari Bahgesehir 2 Kampiisii, iBB
Kanuni Sultan Sileyman Ortaokulu, Bahgesehir Golet Parki, Oguzkaan Koleji Bahgesehir ve
Ispartakule Efes Sosyal Tesisi yer almaktadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlara ulasim toplu tasima araglari ve 0Ozel araglarla
saglabilmektedir. Ozel araglar ile Anadolu Yakasi izerinden Fatih Sultan Mehme Koéprisi
aracihgiyla ulasim sirasiyla Avrupa Otoyolu (E-80), E-80 Otoyolu Kuzey Yanyolu ve Ispartakule
Bulvari aracihidiyla; 15 Temmuz Sehitler Kdprusu aracihdiyla ulasim ise sirasiyla D-100
otoyolu, Avrupa Otoyolu, Karabayir Cikisi, Gazi Caddesi, Cingin Deresi Yolu/Anadolu Caddesi,
400. Sokak, O-7 Otoyolu, yanyol, Avrupa Otoyolu (E-80), E-80 Otoyolu Yanyolu ve Ispartakule
Bulvar araciligiyla saglanmaktadir. Toplu tasima araglar ile Ispartakule Bulvari Gzerinden
gecen IETT Otobdslerinin Ziya Gokalp Caddesi Duragi araciligi ile saglanabilmektedir.

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Ebruli Projesi 633 ada 2 parsel ve 678 ada 11 parsel olmak toplam 2 adet
dikdortgen sekilli parsel ve toplam 41.168,49 m? yizolgimU Gzerinde insa edilmektedir.

Ebruli Projesinin yer aldi§i 633 ada 2 parsel Gzerinde Al, B, C1 ve C2 bloklar ile sosyal tesis
blogu olmak Uzere toplam 5 adet blok, 678 ada 11 parsel Gizerinde ise A2, D1, D2, D3, D4 ve
D5 bloklar ve sosyal tesis blogu olmak Uzere toplam 7 adet blok yer almaktadir.

Al Blok 30, A2 blok 30, B Blok 6, C1 blok 25, C2 blok 16, D1 ve D2 bloklar 16'sar, D3, D4, D5
bloklar 8'er katl ve sosyal tesis bloklari 3'er kathdir.

Projesine gore her iki parsel Uzerinde peyzaj dizenlemesi, yesil alan, oyun alanlari ve havuz
alani yer almaktadir. A2, B, C2, D1 ve D2 bloklarda ticari birimler yer almaktadir.

633 ada 2 parselde 417 mesken, 25 adet ofis-igyeri ve 1 adet otopark-sosyal tesis, 678 ada 11
adet parselde 307 mesken, 27 adet ofis-igyeri ve 1 adet otopark-sosyal tesis olmak Uzere proje
dahilinde toplam 724 mesken, 52 ofis-igyeri ve 2 adet otopark-sosyal tesis olmak izere toplam
776 adet bagimsiz bolum yer almaktadir.

Projede satilabilir konut alani 110.765,02 m?, satilabilir ofis-igsyeri alani 6.819,13 m? olmak
Uzere toplam satilabilir alan 117.584,15 m?dir.

Mahallinde yapilan incelemelerde 633 ada 2 parsel Uzerinde herhangi bir ingaat faaliyeti
bulunmadigi gézlemlenmistir. 678 ada 11 parsel (izerinde ise insaat galismalarinin devam ettigi
g6zlemlenmigtir. Parsel Gizerinde bulunan D1-D2-D3-D4-D5 isimli bloklarin karkas insaatlarinin
tamamlandidi, A2 isimli blogun karkas ingaatinin 20.normal kata kadar tamamlandigi, otopark
blounun da tamamlandigi gdézlemlenmis olup Emlak Konut GYO A.S.'den alinan bilgiye gore
insaat seviyesinin bitin bloklar i¢in ortalama %25,39'dur.

633 ADA 2 PARSEL 678 ADA 11 PARSEL
TOPLAM INSAAT ALANI TOPLAM INSAAT ALANI

31.982,00 m? 25.763,00 m?

B 9.610,00 m? D1 13.930,00 m?

C1l 21.387,00 m2 D2 13.776,00 m?

Cc2 15.306,00 m2 D3 6.384,00 m?
Otopark-Sosyal Tesis 17.404,00 m2 D4 6.384,00 m?
D5 6.384,00 m?

Otopark-Sosyal Tesis 14.708,00 m?

TOPLAM 95.689,00 M2 TOPLAM 87.329,00 M2
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagli
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Kérfez, gineydoguda Kocaeli'ne bagl Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kigiyi agan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bdlgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden dnemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasrni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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4.1.2 - Avcilar ilgesi

istanbul’'un Batisinda, Marmara Denizi sahilinde, istanbul merkezine 27 kilometre uzaklktadir.
Dogusunda Kiiclikgekmece gélii ve Kiiglikcekmece ligesi, batisinda Esenyurt ve Beylikdiizii
iiceleri, kuzeyinde Basaksehir ilgesi, Giineyinde ise Marmara Denizi ile gevrelenmis ve yaklasik
4.208 hektar yani 42 milyon m?lik bir ylizolgimine sahipti. TEM otoyolu ile E-5 (D-100)
karayolu ilge sinirlari icinden ge¢mektedir.

Harita 2 - Avcilar'in Konumu

27.05.1992 tarih ve 3806 sayili Bakanlar Kurulu karari ile Avcilar Mahallesinin Kiiglikgekmece
iicesinden ayrilarak; Avclilar ilgesi olmasina ve ilgeye 9 mahalle baglanmasina karar verilmistir.
Sonraki yillarda mabhalle sayisi 10a c¢ikarilarak ilge su anki ydnetim boélumlerine
dénustirilmastir. ilge; Avcilar Merkez Mahallesi, Ambarli Mahallesi, Cihangir Mabhallesi,
Glmiigpala Mahallesi, Denizkdskler Mahallesi, Universite Mahallesi, Mustafa Kemal Pasa
Mahallesi, Firuzkdy Mahallesi, Tahtakale Mahallesi ve Yesilkent Mahallesi olmak Uzere 10
mahalleden olugsmaktadir.

Avcllar iigesi’nin sanayi tesislerinin gelismesiyle balikgilik, bagcilik ve tarim tarihe karismis
bunlarin yerini sanayi, ticaret ve rekreasyon (eglence-dinlenme) almistir. Avcilarda sanayi icin
uygun faktérlerin olusumu, ¢cok kisa bir zamanda gelisimi olusturmus ve Firuzkdy yolu

Uzerinde arsa-sermaye isbirligi ile birgcok fabrika kurulmustur. Avcilar'da basta madeni esya,
dokuma, giyim esyasi olmak Uzere irili ufakli 250'den fazla sanayi tesisi faaliyettedir. Buna gére
nifusun %40'Indan fazlasini isciler, %10'unu bdlge esnafi ve kuglk capta memur kesimi
olusturmaktadir. ilgede birgok egitim kurumu vardir. Bu kurumlarin iginde istanbul Universitesi
Avcilar Kampusu buyik 6neme sahiptir. 2018 yilina ait verilere gore nifusu 435.625 kisidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérii, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadidi, buyiime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttiyi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoérin bliylmesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik goéstergelerde gézlenen olumiu
gelisme, diisen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve distk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem diisiincesinin olumsuziuguna ragmen ( 6zellikle istanbul'da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme gortlmustir. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dislk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérunin, 6zellikle
de konut sektériintin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektdr yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz

oranlarindaki artig, dévizlerin yukselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olugsmasindan dolayl disus yoénunde egdilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde gok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustar.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilagma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim goriimektedir.

2008 yilinda, kiresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goruldiga gézlemlenmigtir.

2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kétu bir dbnemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde Ozellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa ylUkselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak diinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérulmektedir.

2012 yilinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagli olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettedi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goriimustur.

2013 yihinda yasanan Kentsel Dénlsum Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Dénustiriimesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baslamasi, yabancilara milk satisinda kolayliklar
getiren Mutekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin
altina dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulugsu Fitch Rating, Turkiye'nin kredi notunu
kisa bir sure 6nce yikseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim
islemleri hizlanmistir. 2013 yilinin ilk geyreginde konut kredisi faiz oranlarina da bagh olarak
alim satim islemlerinde hareketliligin devam ettigi gézlemlenmistir. Ancak, 2013 in ikinci
¢eyreginin sonuna dogru gerek Ulke ekonomisinde gerekse global olarak diinyayi etkileyen
ekonomik kosullara bagh olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi
olaylarindan sonra piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina
yansidigi géralmastur.

20



EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)

REEL

DEGERLEM.

Gayrin

2013 yili sonuna dogru agiklanan Insaatta bilyiime rakamlar pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk geyregini yizde 2.9 buylimeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ¢geyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. insaat sektériindeki biiyime ise yilin ilk ceyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci geyrekte bu rakam 7,6 olarak gerceklesmistir. Sektérdeki 3'nci ¢eyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmigtir.

2014 yihnda yerel ve cumhurbaskanli§i segimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr segim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde
Ortadogu' da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Turkiye' nin glney sinirinda yasanan
olumsuzluklar nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi géralmastr.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin Mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorulmustur.
Konut fiyatlarindaki degisimler icin 6zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermistir.

Yine 2017 yihnin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi
g6zlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci ¢eyreginde yasanan kuresel ekonomideki hizli degisim
ve gectigimiz ginlerde yapilan genel segimlerin dncesinde dolarin gelismekte olan Ulke para
birimleri kargisinda deger kazanmasi, ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
goéralmastar.

Gayrimenkul Sektoru:

2013 yilindan bugine ingaat sektorinin ekonomik bilyime ile olan iligkisini
degerlendirildiginde, 2014 yilinin ikinci ¢ceyreginde yasanan disisun diginda sektdrun istikrarli
bir gelisim igcinde oldugu dikkat ¢gekmektedir. 2013 yili, sektérin beklentilerin lizerinde artis
kaydetmistir. 2014, artan jeopolitik riskler ve dévizin buna bagh olarak yukari yonliu hareketi ile
hem ekonomik anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015
yillinda ise &zel tuketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi
yluzde 6 biylime oranina ulagsmistir. Ekonomik blylimeyle birlikte insaat sektorinin biylime
performansi yizde 4,9 olarak kaydedilmigtir. 2016’nin tim c¢eyreklerinde insaat sektoru
ekonomik buytimenin Uzerinde bir biyimeye sahip olup, 2017'nin ilk iki geyreginde sektorin
bldyumesi ise yine yuzde 5,6 ve ylzde 5,5’e ulasmigtir. Sektdr, 3. ceyrek sonuclarina goére
yluzde 18,7 ile son 3 yilin en yiksek blyime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi
blyimesinin de 6nine gecen insaat sektdrl, ayni dénemde vyatirimlarini da yiuzde 12
dizeyinde arttirmigtir.

2016 ve 2017’de gerceklesen olumlu tabloya ragmen sektoriin, 2018 yili beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut Uretimi ve konut satislari sektériin biylimesine
yol agmistir. Ozellikle (st gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektoriin bu segmentte doygunluk noktasina yaklagsmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de surmesi durumunda sektérin 2016 ve 2017'de ulastigi blyime
ivmesini kaybetmesi 6ngérilmektedir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, insa maliyerlerini artmasi, kredi faiz

oranlarinin artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 da 2. yarida alinan
ekonomik kararlara da bagli olarak Eylil ayi icerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger
kredilerdeki faiz oranlarinda disis yoninde yaptiklari degisiklikler gayrimenkul sektoriiniinde
alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Ozellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek
degisikliklere gore yiin kalan zamaninda da gayrimenkul sektorinin de etkilenecegi

dusundlmektedir.

ul - Fizibilite - Proje

21



REEL

DEGERLEME

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Avcilar Belediyesi, Avcilar Tapu Madurligu, Emlak
Konut GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

* Ulasilabilirligi yliksektir.
* Ispartakule Bulvari'na cephelidir.

* Sosyal olanakli ve nitelikli bir projede yer almaktadir.

*  Parseller ticaret imarlidir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* insaat bitmislik seviyesi diiguktiir.
*  Yakin cevresinde benzer nitelikte satilik arzi yuksektir.

* 633 ada?2 parselde insaat baslamamis, kat irtifaki hentiz kurulmamistir.

% Gayrimenkul sektorindeki ve doviz kurundaki dalgalanmalar alim satimlari olumsuz
etkilemektedir.

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)

5.1 - Pazar Yaklagsimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin kargilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, gevre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan taginmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ukemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulin bina degerinin, hi¢cbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla
olamayacag! kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger Gzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma ydnteminde ise degerlenen taginmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya cikan degerden; amortisman bedeli disurilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gére saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya gikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buglinki
degderi belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bdlinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi
sonucu degere ulasiima ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; g6tlri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)

Degerleme konusu Ebruli Ispartakule projesine (istanbul Avcilar Ispartakule 5.Etap Arsa Satisi
Karsiligi Gelir Paylagim isi'ne) iliskin yapilmis olan degerleme galismasinda;

-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklasimi
yontemi,

-Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin tespitinde Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi ve Maliyet
Yaklagimi yontemleri kullaniimistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki nihai deger takdirinde ise
gelir ydnteminde bulunan deger kullaniimistir. Bu tip projelerin birgok tipte bagimsiz bélimlerden
olusmasi ve bu bagimsiz bélumlerin kat irtifaki/mulkiyeti kurulmasi asamasinda arsa paylarina
sahip olacak olmasi, arsa payi belirlenirken birgcok serefiye kriterinin dikkate alinmasi nedeniyle
maliyet ydnteminin bu degerin 6ngdrisiinde daha az tercih edilir bir yéntem oldugu kanaatine
variimistir.

- Pazar Yaklagimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yonteminde
kullanilan ortalama birim m? satis degerlerinin(diikkan, konut) takdir edilmesinde kullaniimigtir.
Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin istegi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan ve yine
ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz edilen projenin icmal listesi dikkate alinarak 759 adet
béliimiin anahtar teslimi haliyle satis degerleri belirlenmistir. Listede belirtilmis olan her bir
béliimiin kullanim alani Emlak Konut Gayrimenkul Yatinrm Ortakligi A.S. tarafindan

hesaplanmigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
Arsa Emsalleri

1 FAIK YILMAZ EMLAK OFiSi
Tel 212 669 39 09

Yakin konumda bulunan 4.579 m? net alanl ve E=0,75 konut imarli olarak pazarlanan arsadir.

SATILIK | 4579]-m2 |  9.800.000].-TL | 2.140] .-TL/W?

2 FAIK YILMAZ EMLAK OFiSi
Tel 212 669 39 09

Yakin konumda bulunan 9.159 m? net alanl ve E=0.75 konut imarli olarak pazarlanan arsadir.

SATILIK 9159 -M2 19.500.000|.-TL| 2.129| ~TL/M?

3 REAL EMLAK

Tel 21250990 70

Yakin konumda bulunan 11.500 m? net alanl ve E=1.50 konut imarli olarak pazarlanan arsadir.

SATILIK 11500 .-Mm? 50.000.000 .-TL 4.348 .-TL/M?
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4 GARSI GAYRIMENKUL
Tel 212 669 08 08

Yakin konumda bulunan 30.000 m? net alanli ve E=1.50 konut imarli olarak pazarlanan arsadir.

SATILIK 30000 .-M? | 123.750.000 .-TL 4.125 -TL/M?

Konut Emsalleri

1- Ispartakule Banu Evleri 1

Yakin konumda bulunan sitede 2+1'den 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Proje tamamlanmis
olup, oturum baslamistir.

2+¢1  128m2  435000TL  3.398 TL/m?
3+1  165m2  545000TL  3.303 TL/m?
4+1  174me  640.000TL  3.678 TL/m?
Ortalama 3.469 TL/m?

2- Ispartakule Banu Evleri 2

Yakin konumda bulunan sitede 2+1'den 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Proje tamamlanmis
olup, oturum baslamistir.

2+¢1  135m2  460.000TL  3.407 TL/m?
3+1  135m2 570000 TL  4.222 TL/m?
4+1  176me  595000TL  3.381 TL/m?
Ortalama 3.643 TL/m?

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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3- Unikonut Projesi
olup, oturum baslamistir.
1+1
2+1
3+1
4+1
Ortalama

73 m2
124 m2
140 m2

160 m2

225.000 TL

385.000 TL

470.000 TL

570.000 TL

Yakin konumda bulunan sitede 1+1'den 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Proje tamamlanmis

3.082 TL/m?
3.105 TL/m?
3.357 TL/m?

3.563 TL/m?

3.320 TL/m?

4- Garanti Koza Ispartakule 2.Etap
olup, oturum baslamistir.
1+1
2+1
3+1
Ortalama

72 m?

130 m2

145 m2

240.000 TL

480.000 TL
530.000 TL

Yakin konumda bulunan sitede 1+1'den 3+1 daire tipleri bulunmaktadir. Proje tamamlanmis

3.333 TL/m?

3.692 TL/m?
3.655 TL/m2

3.602 TL/m?

5- Emlak Konut Ispartakule Evleri

olup, oturum baglamistir.

1+1
2+1
3+1

4+1

Ortalama

78 m?
126 m?

159 m?

174 m2

305.000 TL
525.000 TL

720.000 TL

670.000 TL

Yakin konumda bulunan sitede 1+1'den 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Proje tamamlanmis

3.910 TL/m?2
4.167 TL/m?

4.528 TL/m?

3.851 TL/m?

4.134 TL/Im?

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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6- Apricort Garden Evleri

Ortalama

Yakin konumda bulunan sitede 1+1'den 2+1 daire tipleri bulunmaktadir. Proje tamamlanmis
olup, oturum baslamistir.

80 m? 300.000 TL

118 m? 450.000 TL

138 m? 550.000 TL

3.750 TL/m2

3.814 TL/m?

3.986 TL/m?

3.869 TL/m?

Dikkan Emsalleri

1 ISTANBUL EMLAK

Tel 212 80940 78

Ispartakule inovia Carsi'da bulunan cadde cepheli olan 100 m? alanh olarak pazarlanan zemin
katta bulunan dikkandir.

SATILIK

100 .-Mm?

750.000 .-TL

7.500 .-TL/M?

2 GOLD iNVEST GAYRIMENKUL

Tel 212777 4777

Ispartakule inovia Carsi'da bulunan 155 m? alanh olarak pazarlanan zemin katta bulunan

dikkandir.

SATILIK

155 .-Mm?

975.000 .-TL

6.290 .-TL/M?

3 MARMARA PROPERTY

Tel 212809 3775

Bizimevler 7 Sitesi'nde bulunan cadde cepheli olan 168 m? alanli olarak pazarlanan zemin
katta bulunan dikkandir.

SATILIK

220 .-m?

1.250.000 .-TL

5.682 .-TL/M?

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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4 SITE EMLAK
Tel 212 87589 00

Bizimevler 6 Sitesi'nde cadde cepheli olan 196 m? alanli olarak pazarlanan zemin katta bulunan
dikkandir.

SATILIK 196 .-M? 1.350.000 .-TL 6.888 .-TL/M?

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmaza yakin nitelikte olan arsa, konut, diikkkan emsalleri arastirilmis ve
rapor igerisinde bu emsallere yer verilmigtir.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bdlgedeki arsa nitelikli tasinmazlar igin istenen birim m?
satis degerlerinin arsanin yapilasma sartlarina, konumuna, hisse durumuna ve yiz dlgimuine
g6re 2.000-5.000.-TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gorilmektedir. Yapilan
arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z konusu
tasinmazin, konumu, terkleri, mevkii, imar kosullari, parsel blyukligu dikkate alindiginda 633
ada 2 parsel ve 678 ada 11 parselin arsa birim m? degeri 2.100.-TL olarak takdir edilmigtir.
(Emsal karsilastirma tablosu 678 ada 11 parsel olarak dizenlenmis olup, diger parsel de buna
gbre baz alinmigtir.)

Konut emsalleri benzer nitelikli yakin konumlu projelerden secilmigtir.

Bdlgede benzer nitelikli projeler geligtiriliyor olmasi nedeni ile konut emsalleri konum ve nitelik
olarak taginmazlara yakindir.

Degerleme konusu projenin bulundudu bélgede bulunan, prestijli projelerde konumlu olan
konutlarin birim m? degerlerinin katina, konumuna, bulundugu sitenin 6zelliklere gére 3.000-
TL/m? ile 5.000.-TL/m? araliinda degistigi belirlenmis olup ortalama 4.190.-TL/m? takdir
edilmistir.

Dukkanlarin birim m? degerlerinin ise 5.000-TL/m? ile 7.000.-TL/m? aralidinda degistigi
belirlenmis olup ortalama 6.650.-TL/m? takdir edilmistir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagl olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun dncelikli
amaci degerleme sirasinda bodlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiicUk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "kotu/blyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara gore farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olugabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklar
asagidaki tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal tagsinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyUk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani éngoérilirken de yine alan Ozellikleri karsilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektoér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iyl KUGUK -20% - (-11%)
COK iyl COK KUCUK -20% Uzeri

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FiYATI 9.800.000 19.500.000 50.000.000
SATIS TARIHi
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 21.252,85 m? 4,579 9.159 11.500
BiRIM M2 DEGERI 2.140 2.129 4.348
S OK KUCUK KUGUK KUGUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢
-30% -20% -20%
IMAR KOSULLARI E:2,00 E=0.75 E=0.75 E=1.50
YAPILASMA KOSULLARINA KOTU KOTU ORTA KOTU
iLISKIN DUZELTME 10% 10% 5%
FONKSIYON Ticaret KONUT KONUT KONUT
FONKSIYONA iLiSKIN ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 6% 6% 6%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER Tam Mlkiyet Tam Tam Tam
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN g0 g0 g0
DUZELTME 18% 18% 18%
TOPLAM DUZELTME -32% -22% -27%
DUZELTILMiS DEGER

TASINMAZLARIN ARSASININ DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Parselin
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri Degeri (-TL) Yuvarlatilmig
9 gert - Degeri (-TL)
633 2 19.915,64 2.100 41.822.844,00 | 41.823.000,00
678 11 21.252,85 2.100 44.630.985,00 | 44.631.000,00
TASINMAZLARIN YUVARLATILMIS ARSA
DEGERI (-TL) 86.454.000 TL

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE) S s 20



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-4 E-5 E-6
TASINMAZ
SATIS FIYATI
SATIS TARIHI
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN
BIRIM M2 DEGERI 3.602 4.134 3.869
o BENZER BENZER BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
o BENZER BENZER BENZER
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENI PROJE Eski Eski Eski
o ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
NITELIGE iLiSKIN DUZELTME
10% 10% 10%
MANZARA ORTA KOTU BENZER BENZER
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 10% 0% 0%
KONUM ORTA KOTU BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DUZELTME 8% 8% 8%
TOPLAM DUZELTME 22% 2% 2%

DUZELTILMiS DEGER
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DUZELTILMiS DEGER

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-4
TASINMAZ
SATIS FiYATI 750.000 975.000 1.350.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100,00 100 155 196
BiRIM M2 DEGERI 7.500 6.290 6.888
o BENZER BUYUK BUYUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 10% 10%
KAT
L " BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENI PROJE Yeni Eski Yeni
U BENZER ORTA KOTU BENZER
NITELIGE ILISKIN DUZELTME
0% 15% 0%
CEPHE BENZER BENZER BENZER
CEPHE iLi$KiN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTAIYi ORTA Yi ORTA IYi
KONUMA iLISKIN DUZELTME -4% -4% -4%
DIGER BILGILER
DIiGER BILGILERE iLiSKIN INSAI KALITE BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN ] ] ]
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -14% 11% -4%
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6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin cgevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parseller icin 2.100.-TL olabilecegdi kabul edilmistir.

Bu takdire bagli olarak elde edilen arsa degerinin Gzerine, mevcut durumda gergeklesen fiziksel
ingsaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulasiimistir. 2019
yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna goére 3-A yapi sinifina ait birim maliyet 980.-TL/m?,
4-A 1.270-TL/m?, 4-C 1.630.-TL/m?, 5-A 2.010.TL/m? 'dir.

2019 Emlak Vergisi Genel Tebligine goére Ticarethane ve Isyeleri’ nin azami birim m? degeri
1.932,36.-TL/m? ve Mesken Binalari igin azami birim m? degeri 1.835,79.-TL/m?dir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Gorildagua Uzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklihk
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiinda iki farkh bolgede, farkl 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni gikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bolge, kat yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini dnemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

S0z konusu proje igin yapi ruhsatlarinda yer alan yapi siniflarina istinaden insaat birim m?
degeri asagidaki gibi 6ngdérulmustar.
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INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

633 Ada 2 Parsel

Al BLOK 2.010| .-TL/M? |X 31.982,00|M? |= 64.283.820| .-TL

B BLOK 1.270| .-TL/M? |X 9.610,00|M? |= 12.204.700( .-TL

C1BLOK 2.010| .-TL/M? |X 21.387,00|M? |= 42.987.870| .-TL

C2 BLOK 1.630| .-TL/M? |X 15.306,00{M? |= 24.948.780| .-TL

OTOPARK-SOSYAL TESIS 980| .-TL/M? |X 17.404,00{M? |= 17.055.920( .-TL
678 Ada 11 Parsel

A2 BLOK 2.010| .-TL/M? [X 25.763,00|M? |= 51.783.630| .-TL

D1 BLOK 1.630] .-TL/M? [X 13.930,00(M? |= 22.705.900] .-TL

D2 BLOK 1.630| .-TL/M? |X 13.776,00{M? |= 22.454.880]| .-TL

D3 BLOK 1.270] .-TL/M? [X 6.384,00|M? |= 8.107.680] .-TL

D4 BLOK 1.270| .-TL/M? |X 6.384,00|M? |= 8.107.680]| .-TL

D5 BLOK 1.270] .-TL/M? [X 6.384,00|M? |= 8.107.680] .-TL

OTOPARK-SOSYAL TESIS 980| .-TL/M? [X 14.708,00{M? |= 14.413.840| .-TL

Proje igin Ongoriilen Toplam ingaat Maliyeti =| 297.162.380[ .-TL

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)

Cevre dlzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 2 si olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Milhendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harglar' bedelinin
toplam insaat maliyetinin yaklasik %3 U olacagi varsayiimistir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, buyuklagu, hedeflenen kar marjlar, satig
hizi, ve piyasa kosullar ile yiklenici firmanin marka gicl, fiyat politikasi gibi etkenler ile
iliskilidir. Proje 6zellikleri, yUklenici firmanin marka gticu, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine
bagh olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust 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 ingaat maliyetinin %3 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kari), bolgede insaat yapan firmalarla yapilan

gérusmeler, projenin niteligi, il genelindeki diger dedisik o6zellikteki projeler ve mesleki

tecribeler sonucu elde edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15
oraninda olacagi kabul edilmigtir.

Projenin gerceklesmis maliyetinin, 6ngdrilen toplam maliyetin (Bloklarin ingaat maliyeti + proje
ybnetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve mihendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin
insaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen degerin, maliyeti gerceklesmis olan iksa
ve zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deder oldugu éngoérilmustur. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

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

(TL)

Toplam ingaat Maliyeti|= 297.162.380

Cevre diizeni, peyzaj (%2)|= 5.943.248
Projenin Toplam insaat Maliyeti ()|= 303.105.628

Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%3) (B)|= 9.093.169
Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B+C)|= 312.198.796

Genel Giderler

Satig- Pazarlama Giderleri ( %3'0) (D)| ™ 9.093.169

Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C+D)|= 321.291.965
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugtinkii Degeri
Arsa Degeril=] 86.454.000 TL

Projenin Toplam ingaat Maliyeti

312.198.796 TL

Genel Giderler | _

Satig- Pazarlama Giderleri

9.093.169

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari

59.797.919 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger

467.543.885 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii |

Yuvarlatilmisg Deger

467.544.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

312.198.796 TL

Projenin ingaat Seviyesi

25,39%

Projenin Gergeklesmis Toplam insa Maliyeti

79.267.274 TL

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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X=Ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(5/2)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle dederleme
konusu projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

e - Proje

Projenin Tamami icin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 25,39%
Gergeklesmis Geligtirme Maliyeti Orani (y) = 3,25%
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 59.797.919 .-TL
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 3,25%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETi|= 1.942.419 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GENEL GIDER MALIYETI = 9.093.169 .-TL
Gerceklesmis Genel Gider Maliyeti Orani = 3,25%
GERGCEKLESMIS GENEL GIDER MALIYETI|= 295.374 .-TL
PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI =  86.454.000 .-TL
GERGCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI = 79.267.274 .-TL
GERCEKLESMIS GENEL GIDERLER = 295.374 .-TL
GERGCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI) = 1.942.419 .-TL
MEVCUT DURUM iCIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) |[= 167.959.067 .-TL
MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS |
TOPLAM DEGER (TL)|™ HETRERON TL

= Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi Yontemine gore;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri (.-TL)

467.544.000 TL

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 167.959.000 TL

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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MALIYET YAKLASIMINA GORE PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

Degerleme konusu parseller iizerinde Hasilat paylasimi Modeli ile Proje gelistirilmistir. Projenin
s6zlesme geregi Emlak Konut GYO A.S. ' ye ait payl %22’ dir.

Sozlesme geredi Emlak Konut GYO A.S. projeyi milkiyetine sahip oldugu arsayl hasilat
paylasimi karsiliginda yukleniciye tahsis ederek gergeklestirmektedir. Projeler icin yapilan
sozlesmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde yiklenicinin proje ile ilgili
yukumlilikleri detayl olarak belirtilmigtir. S6zlesme geregdi her tirlu ingaat maliyetine yuiklenici
firma katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda yiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu
tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S.' den talep edebilmektedir. Bu
nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO A.S.' nin payina disen kisminin deger
takdiri yapihrken mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.' nin hasilat payl orani kadar
olacagi goérus ve kanaatine varilmistir. Asagida ilgili hesaplamalar gosterilmistir.

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGIiN TAKDIR EDILEN _
TOPLAM DEGER (TL) ~ 167.959.000 .-TL

SOZLESMEYE iSTINADEN HASILAT PAY ORANI = 22,00% .-TL

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA

GORE MEVCUT DURUM DEGERI (% 22) (TL) ~ 20220990 Tt

Yukaridaki hesaplamada da goéruldugu tzere, projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.$. ' nin payina dusen kisminin degeri arsa degerinden dusuktur. Bu gibi durumlarda arsa
sahibi Emlak Konut GYO A.S. oldugundan mevcut durumun Emlak Konut GYO A.$. payina
dusen kismi arsa degeri olarak takdir edilmigstir.

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA

GORE MEVCUT DURUM DEGERI(TL) ~ 86.454.000 -TL

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)

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

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK KONUT

GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI (TL) 86.454.000,00 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

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

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim
risklerinin gbz énune alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar tzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimigtir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %15,50 civarindadir.

Risk Primi

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

S6z konusu projenin inga faliyetlerinin devam ediyor olmasi, kat irtifakinin kismen kurulmus
olmasi, tercih edilen bdlgede yer almasi vb. Ozellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her tarll
(yonetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %2,50 olarak kabul
edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 15,50 Risksiz Oran

+ % 2,50 Risk Primi

= % 18,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %18,00 olarak kabul
edilmistir
Tasinmaz icin 3 farkli senaryo dngoériulmustir. 3 risk primi g6z 6niinde bulundurulmus olup
projenin konumu, ulasimi, boélgesel verileri, yonetimsel riskler, ekonomik riskler vb. gibi ¢ok
sayida faktor incelendiginde iskonto oraninin %18,00 olarak secilmesinin daha uygun olacagi
kanaatine variimistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parsel Gzerinde insa edilmekte olan Ebruli Projesi
kapsaminda satisa esas konut alani 110.765,02 m?, ticari alani1 6.819,13 m? bdlimlerin toplam
satisa esas alani 117.584,15 m?dir. Satilabilir alan bilgileri Emlak Konut GYO A.S. tarafindan
hazirlanan icmal listelerde yer alan satisa esas alanlardir.

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

Konutlarin satig birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 4.190.-TL/M? olacag, izleyen yillarda
enflasyon oranlari da dikkate alinarak %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Ticaret satis birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 6.650.-TL/M? olacagi, izleyen yillarda
enflasyon oranlari da dikkate alinarak %25 oraninda artacagdi varsayilmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacagi
varsayllmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

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

SERLEME
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkl indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gozlenmesi amaclanmistir. Daha sonra edinilen

tecribeler ve verilerin g6zénunde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi

halindeki toplam degerinin ~791.098.511.-TL olarak hesaplanmis olup, net buglnku degeri igin
%18,50 indirgeme orani kabul edilmesi uygun goérGimistir. Projenin tamamlanmasi

durumundaki net buglinki deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 475.560.594.-TL
olarak 6ngoérulmustdr.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) SRS Il

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA TOPLAM DEGERI (TL) =  475.560.594 .-TL

HASILAT PAY ORANI = 22,00% .-TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA HASILAT PAY
ORANINA GORE DEGERI = 104.623.331 .-TL
(Arsa Satig Karsiligi Gelir Orani % 22) (TL)

SOZLESMEYE GORE PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA

EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARIN DEGERI 132.000.000 .-TL

Gelir Yaklasimi ile Emlak Konut GYO A.S. Payi 104.623.331 TL olarak hesaplanmistir.
Sdzlesme ile yuklenicinin taahhut ettigi miktar (Arsa Satisi Karsihgi Sirket Payr Toplam Geliri)
600.000.000 TL’dir. Bu tutarin %22’si olan 132.000.000 TL projenin tamamlanmasi
durumundaki degerinin Emlak Konut GYO A.S. payina disen deger olarak kabul edilmistir

SOZLESMEYE GORE PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA

EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGER(TL) ~ 152000000 -TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselleri en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine ve
ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin olacagi disunulmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)

Pazar Yaklagimina Yontemine gore;

Toplam Arsa Degeri (.-TL) 86.454.000 TL

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gére;

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (TL) 167.959.000 TL
PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE EMLAK KONUT
GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI 86.454.000 TL
(%22)

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI (TL) 467.544.000 TL

Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine goére;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET

BUGUNKU DEGERI (.-TL) 475.560.594 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
HASILATIN NET BUGUNKU DEGERI (%22)

(-TL)

132.000.000 TL

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydéntemin
dogruluguna ve glvenilirlidine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yéntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, dzellikle tek bir yontem ile givenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gézlemlenebilen girdinin mevcut
olmadig: hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorilup kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
ybnteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yéntemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayall deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle
tek bir sonuca ulastirilma sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli goriilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basit¢ce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen dederlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosediirler yuritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukumleri
tekrar degerlendirmesi gerekli goérulmektedir." denmektedir.
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Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkh yontem kullaniimistir.
Bulunan iki degerin birbirinden farkli oldugu gorilmektedir. Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar izerinden bugiinki degere ulasiimaktadir.
Pazar yaklasimi yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, bélgede hem satista olup
hem de kira getirisi bilgisine ulagilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi,
istenen satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi
kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiiksek olan bir oran olmasi kisaca
gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar Gzerinden bugunki
degere ulasiimaya calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali
g6zonlinde bulundurulmasi ve pazar yaklagimi ve maliyet yonteminde ise rayiglerin daha
tutarli ve daha az yaniltici olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye
istinaden kilavuz hikumleri tekrar degerlendiriimek sureti ile sonug¢ bolimine projenin
tamamlanmasi durumundaki degeri icin gelir indirgeme yaklagimi, mevcut durum degeri
icin maliyet yaklasimi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine
variimigtir.

6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bdlgede bulunan konut birim m2 degerlerinin konutlarin
tip, alan, bulunduklari kat vb. 6zelliklere bagdh olarak degistigi gézlemlenmistir. Yine ticari
mulklerde birim m2 deg@erlerinin tagsinmazlarin bulunduklari kat, konum, alan gibi unsurlara bagh
olarak degistigi gdzlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastirilmasi sonucu s6z
konusu tasinmazlarin tamamlanmis durumdaki degerleri icin her birinin, bulunduklari kat, alan,
tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim m2 degerleri takdir edilmistir. Her bir bolimin
tamamlanmigs durum icin birim m? degeri ekteki listede belirtilmistir.

21.03.2019 Tarih ve 2019-40 sayih ayil Resmi Gazete yayimlanan 2018/11750 Sayih
Cumhurbaskani Kararina istinaden Konut ve igyerlerine iliskin KDV indirimi uygulamasi
31.12.2019 tarihine kadar uzatilmistir. Bu kapsamda 31.12.2019 tarihine kadar net alani 150
m2 ye kadar olan konut nitelikli tim badimsiz bélimlerin KDV orani %1; 150 m2 den buyik
olanlarin % 8, niteligi ticari olan tasinmazlarin KDV orani % 8, arsalarin %18 olarak

belirlenmisgtir..

Proje kapsamindaki 759 adet tasinmazin (anahtar teslimi sartlarina uygun olarak)
tamamlanmasi durumunda bugunki degeri icin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.
Kat irtifaki kurulan 678 ada 11 parselde yer alan 17 adet tasinmazin tapusu devredilmis olup,
degerleme disi tutulmustur.

759 Adet Boliimiin Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar Teslim

443.293. -
Bugiinkii Degeri (KDV harig - TL) 3.293.960 .-TL

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)
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652 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Degerleme konusu parseller, “istanbul Avcilar Ispartakule 5.Etap Arsa Satisi Karsiigi Gelir
Paylasimi isi” kapsaminda ihale ediimis ve Emlak Konut GYO A.S. tarafindan acilan ihalede
Ebruli ingaat A.S. (Torkam ingaat ve Yatinm A.S.- Sitar ingaat A.S. -Aslan yapi ve Ticaret A.S.
Adi Ortakhgi) 16.03.2016 tarihinde Arsa Satisi Karsiigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG)
600.000.000,00 TL+KDV, Arsa Satigi Kargiigi Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSIPTG)
132.000.000,00 TL+KDV ve % 22,00 Arsa Satigi Karsihgi Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO)
teklif ederek kazanmig ve s6zlesme imzalanmistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme ¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

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

Degerlemesi yapilan 633 ada 2 parsel ve 678 ada 11 nolu parsellerde proje kapsaminda
bloklarin tamami igin yapi ruhsati alinmig ve projeleri onaylanmistir. Ayrica 678 ada 11 parsel
Uzerinde kat irtifaki tesis edilmistir. Tasinmazlarin ingaatinin tamamlanmasinin ardindan iskan
belgesinin alinip kat mulkiyeti kurularak cins tahsislerinin yapilmasi ile yasal sirecinin
tamamlanacagi 6ngoériimektedir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

633 ada 2 parselin niteligi arsa olup, bdlgede emsal olabilecek kiralik arsaya rastlanmamistir.
678 ada 11 parsel Uzerinde kat irtifaki tesis edilmis olup ingaat tamamlanmadigi i¢in kira degeri
analizi yapiimamistir.

ul - Fizibilite - Proje
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarn

" Portfdyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel
Olup Olmadigi Hakkinda Goris

6.5.6

Rapora konu taginmazin Takyidat Bilgileri ve imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Gériis basliklarinda aciklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin (Teblig) 22-
1-a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylagimi veya kat karsiligi arsa satisi s6zlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar tUzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal

gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu 633 ada 2 parsel ve 678 ada 11 parseller Gzerindeki yapilarin ruhsat ve projelerinin

bulunmasi, yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve

belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olmasi, insaat iglemlerinin devam ediyor olmasi

nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi, "Proje"
olarak gayrimenkul yatirrm ortakligi portfdylinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine
variimigtir.

Tebligin 22-1-r maddesinde “Ortaklik portfoyiine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir.” denilmektedir. Degerleme konusu parselerin tapudaki niteligi “Arsa”dir. S6z konusu
parselde ingaat yapmak tzere gerekli tim izinler ve yapi ruhsati alinmig ve ingaat baglanmistir
Gayrimenkul projelerinde ingaat tamamlanip yapi kullanma izni alinana kadar tapudaki niteligi
arsa olmaya devam ettiginden, Teblig’in 22-1-r maddesine aykiri bir durum bulunmamaktadir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya

gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hikumleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hidkimleri yer almaktadir.

Tebligin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) bendinde “c) Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlgide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.
Bu hususta 30 uncu madde hikumleri sakhdir.” denilmektedir. Taginmazlar tzerinde yer alan
S0z konusu serh ve beyanlar gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli élclide etkileyecek
nitelikte degildir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, "Proje" olarak
gayrimenkul yatirnm ortakhid portféyiinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine

variimigtir.
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7 - SONUC

EML-1910039 AVCILAR (EBRULI ISPARTAKULE)

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, gevrede yapilan piyasa aragtirmalari, ginimiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu projenin

30.12.2019 tarihli toplam degeri igin asagidaki tablolarda yer alan degerler takdir edilmistir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI
TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
167.959.000 28.239.319 25.357.660 181.395.720
PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI
TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
86.454.000 14.535.703 13.052.419 102.015.720
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET BUGUNKU DEGERI
TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
475.560.594 79.957.058 71.797.904 513.605.441
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN HASILATIN
NET BUGUNKU DEGERI
TL UsSD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
132.000.000 22.193.453 19.928.740 142.560.000
1USD = 59477  .-TL 30.12.2019 Tarihli TCMB Déviz Satig Kuru)
1 EURO = 6,6236  .-TL 30.12.2019 Tarihli TCMB Déviz Satig Kuru)
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
f\ 2 e
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&@f\\’)/\)\wﬁ)\f\) @ I. Iﬂ |)' ]t‘ll "1 r) & ‘ Pl;
Onur OZGUR S.Seda YUCEL KARAGOZ  Eren KURT
Lisans No: 402402 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikumleri dikkate
alinmamistir.

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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