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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM

ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiik{imliiliikleri belirleyen 02.10.2017 tarihli dayanak

stzlegmesine istinaden, 24.11.2017 tarthinde, 20170279 rapor numaras: ile tanzim edilmistir. Raporu

hazirlayan Sorumlu Degerleme Uzmanlan Dilara DINCYUREK ve Biilent YASAR'mm beyam

asagida maddeler halinde siralanmugtir.

BEYANIMIZ

Y ¥ ¥

v

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

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

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iligkimiz olmadigim ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagini;

Rap

or konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir 6nyargimizin olmadigini;
Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béltimiine bagh olmadigini;

Degerleme ¢alismalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestigimizi;

# Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu:

‘\v.?

Y{

ATAK Gayimenkul Degerleme A.S. lll

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda
daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

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

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

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak deger bicilen miilkii ya da ona iligkin miilkiyet hakkin
etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimzi;

Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararasi Degerleme

Standartlar kriterlerine uyuldugunu beyan ederiz.
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YONETICI OZETI
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhign A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARIHI 02.10.2017
DEGERLEME TARIHI 21.11.2017
RAPOR TARIHI 24.11.2017
RAPOR NO 20170279
GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER
ADRESI Riva Mahallesi, 3201 ve 3202 Nolu Parseller
Beykoz / [ISTANBUL
KOORDINATLARI 0/3201-41.207589, 29.24460
0/3202-41.203714, 29.24509
TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi {izerinden temin edilen ekli tapu kayit

belgelerine gdore, Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetindeki
istanbul ili. Bevkoz ilcesi. Cayagzi (Riva) Mahallesi'nde kayith
3201 ve 3202 Nolu Parseller. (Bkz. raporun 3.2. b&liimii.)
IMAR DURUMU Rapor konusu parseller; Istanbul Beykoz Riva (Cayagzi) Beylik
Mandira Mevkii 2942 Parsel Koruma Amagh Uygulama Imar
Plani sinirlar icerinde kalmaktadir. (Detaylar i¢in bkz. raporun
3.3. boliimii)

CALISMANIN TANIMI Bu degerleme raporu vukarida lokasyonu belirtilen 3201 ve 3202
nolu parsellerin giincel piyasa degerinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmigtr.

: TL USD
Parsellerin KDV Harig Toplam Degeri 396.012.118,80 101.023.499,69
Parsellerin KDV Dahil Toplam Degeri 467.294.300,20 119.207.729.64

. Rapor warihi ittharivie TCMB déviz sang kuru 3,92 TL kullamimugier.

o Konu gayrimenkuliin itgili Sermave Pivasasi Meveuan Hiikiimieri geregince; Gayrimenkad Yarrim Oriakligs porifiviine
“dArsa" olarak almmasmda herhiangi bir engel bulinmameaktadir.

o Burapor ilgili Sermayve Pivasast Mevzuan hikimlerine gére hazirlannugir,

. Bu sayfa, bu degerleme raporunun avridmaz pargasi olup bagimsiz kullanilamac.

o Rapor kopyolarn kellammilar: halinde oriava gikabilecek sonuglardan givkerimiz sorumiu degildir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

ard D] ent YASAR
(SPK Lisans No:401437) (SPK Lisans No:400343)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongoriileri ve Kabulleri

# Bu rapordaki hi¢gbir yorum séz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanhik gerektiren konulan ve siradan degerleme ¢alisanimin
bilgisinin tesinde olacak konular agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

» Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tammlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklan vb. gibi takyidatlar dolayis1 ile
pazarlanmasinda bir mani olmadig kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin gekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

» Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadan ile yer almaktadir.
Bilgiler alinan belgelere gére degerlendirilmistir.

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme calismas
yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadigi kabul edilmistir.

» Kullanilan harita, sekil ve gizimler sadece gbrsel amachdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkist olmasi amaciyla kullanilmistir, Baska hi¢bir amacla giivenilir
referans olarak kullamlmamalidir,

» Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece hicbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamustr.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimer olmasi dolayisi ile meveut

piyasa kosullarinda ve meveut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci gz dniine alinarak

yapilmugtir. Projeksiyonlar degerleme uzmammnin kesin olarak tahmin edemeyecegi defisen
piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

» Degerlemeci miilk iizerinde veya yakiminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghga zararh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
vapilirken degerin diigmesine neden olacak boyle maddelerin var olmadig éngoriiliir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez. miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

»  Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanimin zemin Kirliligi etiidii ¢aligmasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle gériildiigii kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

» Calismalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin arastirmalarn ve zemin kontaminasyonu c¢alismalari, "Cevre

Jeofizigi" bilim dalimn profesyonel konusu iginde kalmakitadir. Degerleme uzmanlarinin bu

konuda bir ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamstir. Ancak. yerinde

vapilan gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.

Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadig varsayilarak degerleme ¢alismas: yapilmistir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 24.11.2017 tarihinde. 2017/0279 rapor numaras: ile tanzim

edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Istanbul i, Beykoz lgesi, Cayagz

(Riva) Mahallesi, 3201 ve 3202 nolu parsellerin SPK mevzuati ve sézlesme geredi giincel piyasa

degerinin tespitine yonelik hazirlanmistir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar
Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda

ilgili kigi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmigtir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan

hazirlanmigtir.

1.4. Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum aragtirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis

¢alismalan sonucunda girketimizin sorumlu degerleme uzmanlan tarafindan 24.11.2017 tarthinde

hazirlanmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mahallesi Mor Stimbiil Sokak No:7/2B Atasehir

/ ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. i¢in
hazirlanmistir. Rapor. sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliiklerini

belirleyen 02.10.2017 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmistir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigmna [liskin Aciklama
Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhig A.S.’nin talebine istinaden. sirket

portfoyiinde bulunan tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri
VIIL No: 35 sayili “Sermaye Piyasas: Mevzuat: Cer¢evesinde Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulea Listeye Alinmalarma Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile
Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan) “Degerleme Raporlarinda Bulunmas:

Gereken Asgari Hususlar™ standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

I Gay e nhogl S :—'
www.atakad.comtr ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il
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BOLUM 2 SiRKETi VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1.  Degerleme Sirketini Tamtic1 Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

ADRESI : Igerenkdy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saghk Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atasehir/Istanbul

ILETISIM 10216573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info/@atakegd.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIiHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000,-TL

TICARET SICIL NO’SU : 773409 (Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

FAALIYET KONUSU :  Yiriirlikkteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi. &zel,
gercek ve tiizel kuruluglara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayalh hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi. piyasa ve ¢evre kosullarim analiz
ederek, ulusal ve uluslararas: alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslari g¢ergevesinde deferleme raporlarim
hazirlamak.

iIZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayihh Resmi Gazete'de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ercevesinde. gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek fizere konunun gériistildiigti Kurul
Karar Organi’'nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda
uyarinca Sermaye Pivasasi Kurulunca Listeye alinmistir, Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarih ve 5888 sayili Karan ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faalivetleri Hakkinda Yonetmelik’in 11. Maddesi'ne istinaden
bankalara Yo&netmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagh
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi

verilmistir.
"-\.-'- " S ey AT A 1"
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2.2

2.3.

Miisteriyi Tamtic Bilgiler

MUSTERIYI TANITICI BILGILER

UNVANI

ADRESI

ILETISIM

KURULUS TARIHI

FAALIYET KONUSU

HALKA ARZ TARIHI
GYO TESCIL TARIHi

SERMAYESI

PORTFOY BiLGILERI

:Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

:Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B
Atasehir / [STANBUL

: 0216 579 15 15 (Tel)

0216 456 48 75 (Faks)
info@emlakkonut.com.tr(e-posta)

: 1953 Yilinda kurulmustur.

: Sirket, SPK'min gayrimenkul yatinm ortakhiklarina iliskin

diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi  araglanna,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmak {izere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

:02.12.2010
:22.07.2002
: 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

: Tiirkiye'nin gesitli bdlgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar
Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhig A.S.'nin talebine istinaden, sirket

portfdyiinde bulunan tasinmazlarin Sermaye Piyasas: Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye

Piyasast Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulea

Listeye Alinmalarina Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig™ hitkiimleri ile Kurul’un 20.07.2007 tarih ve

27/781 sayili kararinda ver alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmas: Gereken Asgari Hususlar”

standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza miigteri tarafindan getirilen herhangi bir simrlama bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKULLER iLE iLGILi BILGILER

3.1.  Gayrimenkuliin Cevre ve Konumu
Is bu rapor. Istanbul Ili, Beykoz Ilgesi. Riva Mahallesi'nde konumlu 3201 ve 3202 nolu

parselleri kapsamaktadir.

Rapora konu tagimmazlar: Kuzey Cevre Otoyplunun kuzeyinde kalan bélgede yer almaktadir.
Bolge yerlesimi Riva Deresi’nin Karadeniz'e dékiildiigii yerde kurulmustur,

Riva Mahallesi 3. Koprii'niin Anadolu Yakasinda ki ilk ¢ikis noktasina yakin bir mesafededir.
Ulagim bakimindan gli¢lii bir lokasyona sahip olmasi yam sira Istanbul igerisinde dogal giizelliklere
ve manzaraya hakim nadide bélgelerden birisidir.

Parsellerin yakin gevresinde Ant Riva Evleri, Riva Konaklarn gibi nitelikli konut projeleri,
Riva Deresi, kdy yerlesimleri, TFF Hasan Dogan Milli Takimlar Kamp ve Egitim Tesisleri ve ¢ok

sayida bog arazi bulunmaktadir.
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3.2. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlar ve Miilkiyet Bilgileri
Parselin tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgesi ve Beykoz

Tapu Sicil Miidiirliigii'nden yapilan incelemelere gore diizenlenmis olup asagidaki tablo

sunulmustur. Tapu kayit belgesi rapor ekinde sunulmustur.

SAHIBI - HISSESI  : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakh@ A.S. - Tam
iLi : Istanbul
ILCESI : Beykoz
MAHALLESI : Cayagzi (Riva) Mahallesi
Ada | Parsel | Niteligi Y“‘g::ﬁ?"‘“ Cilt No | S20fe | YeYmive | rapu Tarihi
0 3201 O?‘I?‘le;n 206.497.84 36 3603 1355 07.02.2017
0 3202 Arsa 869.522.18 36 3604 1355 07.02.2017

3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi
TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ve raporumuz ekinde sunulan Tapu Kayit Belgesine

gore rapor konusu 3201 ve 3202 nolu tasinmazlar {izerinde asagidaki notlar bulunmaktadar,

3201 Parsel ve 3202 Nolu Parseller Uzerinde Miistereken
Beyanlar Boliimii: 1671, 1822, 1887, 1967, 1977, 2039 parseller bu ve talep namesinde yazih diger

parsellerin miisterek methalidir.(26.03,1974 tarih 388 yevmiye no)

3202 Parsel
Bevanlar Biliimii: [slem esnasinda Beykoz Belediye Baskanlig® min gériisii alinacaktir. 19.02.2013
tarih ve gd: 1857 (19.02.2013 tarih ve 1188 yevmiye no)

Yukarida bahsi gegen beyanlar rapor konu tagimnmazlar icin herhangi bir olumsuzluk tegkil
etmemektedir. Dolayisi ile rapor konusu tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhifi portfdyiinde “Arsa” bash@ altinda bulunmalarinda

herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.
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3.3.  Parselin Imar Bilgisi
Beykoz Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirltigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu

parseller 04.06.2004 onay tarihli istanbul Beykoz Riva (Cayagzi) Beylik Mandira Mevkii 2942 Parsel
Koruma Amagclh Uygulama Imar Plam sinirlarinda kalmaktadir. Rapora konu 3201 nolu parsel “Ozel

Orman Alami”nda, 3202 nolu parsel ise “Konut Alani”nda kalmakta oldugu 6grenilmistir.

Plan notlarina gore; konut alanlarinda uygulama mimari avan projeye gore yapilacak olup,
Emsal: 0.20, H: 2 kat (maks.: 7 m.) ile sinirhdir ve bina birim taban alan1 emsal degerlerinin asmamak
ve gekme mesafeleri iginde kalmak kosulu ile maks, 200 m?'yi gegemez. Ozel Orman Alanlari’nda

ise rekreasyon amagh gezinti, viiriiviis ve dinlence alam olup hicbir ingai faaliyeti yapilamaz ifadesi

yer almaktadir.
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ISTANBUL BEYKOZ RIVA (CAYAGZI) BEYLIK MANDIRA MEVKI|
2942 PARSEL KORUMA AMACLI UYGULAMA IMAR PLANT O:1/1000

PLAN HUKUMLERI
GENEL HUKUMLER

L. Imar uygulamas: yapilacak parsel biinyesinde imar planmda gisterilmiy donan alanlar
varsa; yol, otopark ve yesil alanlar ve ilkégretim alam kamuya terk edilmeden insaat
uygulamas: vapilamaz.

Deprem yonetmeligine uyulacaktir,

3. Ingazt uvgulamas) swasinda jeolojik raporun Gnebrdiidi zemin mekanipi ile tlgili
onlemler alinacaktir.

4. Tiim fonksiyon alanlannda; bir parselde birden fazla bina yapiimas: durumunda, avan
projeler, yaklasma simrlan icerisinde yon degisikliklen veva emsal degerlen iginde
kalmak sartivla konut tipi ve fonksivon degisikliklen ilgili kurum kanah ve Koruma
Kurulu onaye ile yapilir.

5. Ada i¢i servis yollan twrk edilmeyecek emsal  hesaplamalannda  alandan
dusiilmeyeecklir.

6. Bir parselde birden fazla yapr yapilabilir, yatay kat millkiyeti kurulabilir,

7. Bir parselde tek bina yapilmak kaydiyla birden fazla bagimsiz biliim vapilabilir.

8. Yesil alanlar kisl bagina 10 agag, Gzel parscller kigi bagma 1 agag hesabi ile peyzaj
projesine bagh olarak agaglandirtlacaktir,

L

YOL VE YESIL ALANLAR UYGULAMA HUKUMLERI

. Yol, otopark £ 0.00 kotu Gstiinde helikopter pist, st k6prii gegigler, dogal ve kiltiirel
varliklan korumak amaci ile = 0,00 kotu altinda atik su, yagmur suyu, temiz su, sulama
suyu, enerji daginm gebekeleri ile gaz dagihm, telefon, TV dagitim sebeke hatlan, alt
gegitler, timel ve menfezler, kapall oloparklata girds gkis yollan. atk su pompa
istasyonlart ve TEK goriish alinmak sart ile trafo yaplan yamlabilie. Bu tir yapilar
emsal hesaplanna dahil edilmez ve ilgili kamu kuruluglannca intifak, yapim ve kullamm
1zinlen venlir.

KONUT ALANLARI UYGULAMA HUKUMLERI

1. Dogal ve kiiltitrel varhlan korumaya yonelik olarak gercktiinde vapim teknigi veya
mimari ¢ozidmler asamasinda tek, ikiz, Uglii yada sira bloklar dizenlenebilir, Tip
vonetmeligin 27. maddesinde belirtilen blok ebatlarna iligkin hitkiim aranmaz.

2. Konut alanlannda uygulama miman avan projeye gore yapilacak olup, E:0.20 ve H:2
kat (max.7m.) ile stmirhidir ve bina birim taban alam emsal degerlerinin asmamak ve
sekme mesafeleri iginde kalmak kosulu ile max. 200 m2'yi gegemez.

3. Bina yaklagma simirlan;

a. On bahce mesafesi:6 m'den,
b. Arka bahge mesalesi: Sm'den
¢. Yan bahge mesalesiid. S m'den az olamaz,
Agik ve kapah ¢ikmalar vaklasma mesafesi simirlanim agamaz,
4. Binalara esik kotu verilmes: (£ 0.00 kow)
& Yola uzaklifs 6 m’ye kadar olan binalara yoldan,
b. Yolz uzakhifs 6 m’den fazla olan binalara én cephe onalamasindan,
¢. Yola uzakh@ 6 m'den fazla olup tabi zemin yola gore yiukselen arsalarda,
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vapilacak binalarda blok kige noktalarn tabi zemun kotlan ortalamasindan kot
verilir,
Su basman seviyesi 10.00 esik kotuna gore = 1.00 m olarak diizenlenebilic,

5. Binalara irtifa {(H) venlmesi, Tam binalards irtifa +0.00 esik kotundan sagak {ist kotuna
gore verilecektir,

6. Cat ki veya daha fazla vone efiimli olacaktir, teras ¢au vapilamaz. Cat: egimi Max.%33
olup gati aralaninda bagimsiz bolim yapilamaz. Bu kisimlarda ancak su deposu, depo,
asansor kulesi ve konutlardaki son kattaki bagimsiz bolimlerle iglen inibatlandinlmak,
ait oldugn bafimsiz béliimin son kauaki sinirlanni agmamak kaydiyla piyesler
yaptlabilir. Aynica ¢atr arasumn son kat bagimsiz bélimii ile birlike kullamiimas: amac
ile tavan betonu kismen veva tumamen vapilmayabilir. Cal pencereleri kismen veya
tamamen agtlabilir, teraslar yaplabilir. Bu amagla diizenlenmis ¢ann aralar emsale
dahildir.

7. ikiz, tgiiz yada sira bloklarla yapilan diizenlemelerde binmler arasimda goziken kalkan
duvan viksekligs 1.5 m’yi agamaz.

8. Binalarda sagak yapma zorunlulugu vardir. Sagak genigligi min.l m'den az ve max.1.50
m’den fazla olamaz.

9. Kapali ve agik ¢ikmalar emsal alana dahildir.

10. Teknik ve yasal zorunluluk nedeni ile iskan edilmeyen bodrum katlan (gara), depo,
isitma merkezi, sigmak. depo vb.) emsale dahil degildir. 1 kattan fazla bodrum kat
vaptlamaz.

11. Blok konturlar iginde kalan ve agiga gikmayan garajlar emsale dahil degildir. Her konut
igin en az | otaluk agik yada kapali garaj diizenlenccektir.

12. Konut parsellerinde; tabii zeminin (= 0.00) alunda yapilan, dogal zemini bozmayan
toplu yada miinferit garajlar yamlabilir. Bu garajlar bina konturlan disinda da olsa
emsale dahil degildir.

13. Koruma Kuruluna sokulacak avan proje onayi ile uvgulama yvapilacaktir. Konturlan,
konsepli ve emsal degerlerini degistirmeyen kiigiik revizyonlar muellifin talebi ve
rubsat veren kurumun kabulii ile Koruma Kurulu'nun uygun goristi ile yapilabilir.

14. Alanda sportf faaliyetlere vonelik agk ve kapal tesisler, sportif faalivetlen
desteklemek amagh kuliip ve konaklama tesisleri. teknik ve sosyal donat lesislen idari
tesisler yamlabilir, Bu tesisler emsale dahildir.

15. Bu plan notlarinda ver almayan konular hakkinda 3194 sayih Imar Kanunu'nun 3030
sayith kanun kapsamu disinda kalan belediyeler tip imar ydnetmeligi hitkimlen
gegerlidir,

16. Otopark say: ve kapasitesi 3194 sawvilt yasa standartlanna uygun olarak hesaplanp
vaziycl planlarmda islencecktir,

17. Hazirlanacak vazivet plam, miman avan projeler ve peyzaj projelerinde hak edilen
vapilagma miktar parsel ve yap adalaninin net alam tizerinden hesap edilir.

OZEL ORMAN ALANI UYGULAMA HUKUMLERI
1. 6831 sayih yasamn 3373 sayvih yasa ile degisik 32, maddesinde belirtilen alandir.
2. (R)ile tammlanan Ozel Orman alanlan: rekreasyon amagh gezinti, viiriyiis ve dinlence
alam olup hichir inga faaliyet yapilamaz, By alanlarn ingaal hakki difier alanlarda

kullamlamaz.
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3.4. Projenin Son U¢ Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Rapora konu taginmazlarin son ti¢ yillik donemde miilkiyetinin ifraz isleminden 28.05.2009
tarih 6261 yevmiye no ile Galatasaray Spor Kuliibii Dernegi'nde iken (Emlak Konut GYO A.S. ve
Galatasaray Spor Kuliibii Dernegi arasinda 29.06.2016 tarihli imzalanan protokole istinaden) satis
isleminden 07.02.2017 tarih 1355 yevmiye no ile Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine ge¢tidi tespit

edilmistir.

3.4.2 Belediye incelemesi

Beykoz Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapora konu
parsellerin imar durumunda herhangi bir degisiklik olmamustir. Parsellerin 04.06.2004 onay tarihli
Istanbul Beykoz Riva (Cayagzi) Beylik Mandira Mevkii 2942 Parsel Koruma Amagl Uygulama imar
Plani kapsaminda oldugu. 3201 nolu parselin “Ozel Orman Alani”nda, 3202 nolu parselin ise “Konut

Alani"nda kalmakta oldugu 6grenilmistir.

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin son ti¢ yillik déneminde Kadastro Miidiirliigiinde ve hukuki
durumunda herhangi bir degisiklik olmadig: tespit edilmistir. Parsellerin 28.05.2009 tarihinde 2942

nolu parselin ifraz isleminden olusmuslardir.
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3.5.  llgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler
Rapor konusu tasinmazlanin tizerinde herhangi bir yap1 bulunmamaktadir. Ancak film setinde

kullanilmak tizere tasarlanmis gegici yapilar yer almaktadir.

3.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Rapor konusu parseller arsa ve zel orman niteliginde olup tizerlerinde gegici nitelikte yapilar

bulunmaktadir.

3.7. En Etkin ve Verimli Kullaninm
Rapor konusu parsellerden 3201 nolu parsel 6zel orman alam vasifh olup plan notlarina gére
rekreasyon amagh gezi. ylirliyiis ve dinlence alani olarak kullanilmasinin 3202 nolu parselin ise villa

tipi konut amagh bir proje geligtirilmesinin en verimli ve etkin bir kullamm olacagi kanaatindeyiz.

3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu gayrimenkuller arsa niteliginde olup biinyesinde miisterek/bdliinmiis kisimlar

mevcut degildir.

3.9. Hasilat Paylasim, Kat Karsih@ Ydntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar

Emlak Konut GYO A.S. ve Galatasaray Spor Kuliibii dernegi arasinda 29.06.2016 tarihli
protokol imzalanmustir. {lgili protokolde pay oranlari; “Sirket Payr Toplam Geliri” %380’i “GS”
ve, %20’si “EMLAK KONUT” a ait olmak suretiyle paylasim yapilacaktir. Yan sira Emlak
Konut GYO A.S. den alinan bilgiye gore rapor konusu parseller, “Istanbul Beykoz Riva Arsa Satisi
Kargih@ Gelir Paylasimi Isi” kapsaminda ihale edilmis ve ihale sonucunda Yilmaz Insaat Taahhiit ve
Tic. A.S. ile Emlak Konut GYO A.S. arasinda arsa satis1 karsihi@i toplam geliri: 3.808.000.000,-TL,
arsa satig1 karsih sirket payr orani: %25,00 ve asgari arsa satisi karsihig sirket payi toplam geliri:
952.000.000 TL bedel ve oranlarda 13.09.2017 tarihinde s6zlesme imzalanmstir.

3.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarina Alinmas: Hakkinda Goriis
Rapor konusu parsellerin tiim verileri irdelendiginde mevcut durumu itibariyle Sermaye
Piyasasi Mevzuati gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhklar portfytinde “Arsa™ bashg altinda

bulunmasinda bir engel olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
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3.11. Gayrimenkuller ile ilgili Fiziksel Bilgiler
e [stanbul Ili, Beykoz llgesi, Riva Mahallesi'nde konumlu miilkiyeti Emlak Konut GYO

A.S.ye ait, 206.497.84 m? yiizdlgiimiine 3201 nolu ve 869.522,18 m? ylizdl¢limiine sahip
3202 nolu parsellerdir.

e Parseller toplam 1.076.020.02 m? yiizélgiime sahiptir.

e 3201 Nolu parsel Ozel Orman, 3202 nolu parsel ise Arsa vasifhdir.

¢ Rapora konu parseller {izerinde dogal bitki ortiisii. yer yer toprak yiginlan, agachk alanlar ve
film setinin kullanmakta oldugu gegici basit yapilar bulunmaktadir.

e Rapora konu parsel egimli ve yer yer engebeli bir topografik yapiya sahiptir.

o Parsellere ulagim toprak yolla saglanmaktadur.

e Rapora konu parseller birbirlerine komsu durumda olup kuzey batilarinda konut projesine
komsudurlar.

o Parseller genel itibari ile amorf sayilabilecek geometrik sekle sahiptir.

e Bolgede altyap: tamamlanmistir.

3.12. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

Gelismekte olan bir bélgede olmasi,

3. Koprii baglanti yollarina yakin konumda bulunmas:,

¢ Yakin ¢evresine markal konut projelerinin olmas,

e Parsellerin nitelikli ve ¢ok fonksiyonlu bir proje tasarlamaya elverisli biiyiikliikte olmasi.
o Olumsuz Ozellikler

e Parsellerin ulagim imkanlarinin zor olmasi.

o Kiiresel ve iilke ¢apinda yasanan ekonomik krizin gayrimenkul piyasasina olumsuz yénde

yansimas.
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1. Deger Tammlan

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir tarihteki
degerinin belirlenmesi amaci ile yapilan galismaya “degerleme”, bu ¢alismanin sonucunda tespit
edilen kanaate iliskin rakama ise “deger” denir.

Deger kavrami, satin alinmak iizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilar ve saticilar
tarafindan sonug¢landirilmasi muhtemel fiyat anlamma gelmektedir. Deger, mal veya hizmet igin
alicilar veya saticilarin {izerinde uzlagmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, defer bir gergeklik degil. belirli bir zaman zarfinda satin alinmak {izere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianmin degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat, bir mal
icin istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten sonra ise,
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavusacaktir. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktayi temsil eder.'

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alic1 ve satict arasinda el degistirmesi durumunda;

e Alicinin tam olarak bilgilendirildigi ve sauici ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

e Al ve saticinin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

o Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacagi,

e Gayrimenkuliin satis1 i¢in yeterli pazarlama yapilacag ve makul bir siire taninacag,

e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacag varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda, miilkiin satilabilece@i en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat
degere “Piyasa Degeri” denir.

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alici ve satici arasinda goriigmeler ve pazarhiklar sonucunda, gayrimenkuller i¢in belirlenen,
takribi 3-6 ay aralifa igindeki en olasi nakit satig degenidir. Diizenl likiditasyonda, pazarhiklar
sonucunda varhklarin her biri ig¢in en iyi degerin alinmasina ¢alisilmaktadir, Eger belirtilen zaman
aralig: icinde. taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa,
varliklarin agik artirmayla satilmas: dnerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satig kosullan goz
ontinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varhklarin olabildigince gabuk satilmasi amaglanmir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satisi i¢in kabul edilen zaman aralig1 genellikle 3 aydan azdir.
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4.1.4. Faal isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitlinii  olusturan pargalarina pay ve istihkak aywrarak bir faaliyetini stirdliren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.
Kullamlan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye katuklan deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir par¢asini olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir igletmenin biitlintine katkida bulunan biitiinti olugturan
pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren igletmenin degerlemesinin yapilmasim
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.?

4.2. Degerlemede Kullanilan Ydontemler

Uluslararasi kabul gérmiig kavramlar icerisinde dort farkh degerleme yéntemi bulunmaktadir.
Bu yéntemler “Emsal Karsilastrma Yaklasimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi Yaklasimi™, “Maliyet
Yaklasim™ ve “Gelistirme Yaklagimi™dr.

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasim

Bu yaklasimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fivatlar1 kullamlmaktadir. Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satis/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, bilyiikliigii, kullamim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilastinlir, Bu
¢alismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilastirmaya dayal bir
islemle deger takdiri yapmaktr, Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir.

4.2.2. Gelirin Indirgenmesi Yaklasimi
Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek

i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamlir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatrim getirisi dl¢timleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oraninin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi  yaklasimina gére bu Direkt Kapitalizasyon wve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin éngériilmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.®

Direkt Kapitalizasyon
Gayrimenkuliin tek bir yil i¢in tiretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi

kosullarina gére olugan bir kapitalizasyon oranina boliinerek, degerinin hesaplanmasidir,

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir donem boyunca kiralanmas: veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik ozellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettii net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulagmak i¢in kullanilir. Bu ¢alismalarda miilklerin kira kontratlan incelenerek kontratlarin
yarattig: olasi donem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu iglemi belli bir dénem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diigiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
edilebilir belirli bir oran kullanimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yontemle deger
takdirinin yapilmasi iglemidir.
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4.2.3. Maliyet Yaklasimi
Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak tizere iki farkh fiziksel olgudan

meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti girisimeilik kar da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplamir. Yéntemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik &mre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolay: zamanla azalacag diistincesi ile yeniden insa maliyeti
degerinden yipranma payi diisiiliir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
hi¢hir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag! kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilhr.

Calismalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri. Bayindirhk Bakanhg Yapr Birim
Maliyetleri, binalarin teknik ézellikleri. binalarda kullanilan malzemeler. piyasada aym &zelliklerde
insa edilen binalarin insaat maliyetleri, miteahhit firmalarla yapilan goriigmeler ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z Oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina agimma paylarim gosteren
cetvel ile binanin gozle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Cahsmalar

Bu vaklagimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢aligmalarda projenin girigsimei yoniinden incelenmesi
yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu tiriintin yer aldig sektoriin meveut durumu ve gelecege
ydnelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
vapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalari ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektériin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlari ve meveut ekonomik
kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢aligmalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii deger
hesabi yaplir. Ozelikle tilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarimin ¢ok farklihik géstermesi ve
bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi s6z konusudur. Gelistirme
modellemesi ile sayesinde miilkiin geligtirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu deferden giincel
miilk degerine ulagilmasi miimkiindiir.

4.3. Degerleme Calismalarinda Kullamilan Bazi Tamimlar

4.3.1. indirgeme Orani (iskonto Orani)
Gelecekte 6denecek veya alinacak parasal bir meblag su anki degere déniistiirmek amaciyla

kullamlan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini. yani benzer risklere
sahip olan diger kullanim alanlarina yatinldifinda sermayenin kazanabilece@i getiri oramm
yansitmahdir, Ayrica getiri oram olarak da adlandirilir.
¢ Indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem

Diinyanin iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmugtur.

Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullamlan; risksiz getiri
ve risk primi oraminin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi iilkemizde de sikintilar mevceuttur.
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Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamasu. finans gevrelerince piyasadaki en
uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarmin “risksiz getiri oram™ olarak kullaniimasi
sonucunu getirmistir. Bugiin finans gevreleri, ekonomideki belirsizlik ve rakamlarn keskin
degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir giin i¢in degerinin deferlemede
kullamilmasinin dogru bir yaklasim olmadigim diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Orant

Bu oran i¢inde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik gevrelerde degerlemede

ozellikle bu donemde kullanilmasi gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kams: yaygindir:

e Giinliik ve/veya anhk Eurobond verilerinin kullanilmasimin yerine ozellikle uzun dénem
aralikh degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi,
e Projenin risklerine paralel ve uygun siire¢lerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullamlmasi,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farklidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektr dinamiklerine bagh olarak degismektedir. Diisiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektér dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e Caligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gergeklesen alim-satimlar, daha dnce
vaptigimiz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam gozii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi 6ngortilmiistiir.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda Indirgeme Orani (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

4.3.2. Varsayimlar
Uluslararasi Degerleme Standartlanna(UDS) gére varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yéntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgulan, sartlan veya iginde bulunulan durumlan igerir. Bir
degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmahdar.

4.3.3, Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)
Indirgenmis gelirler veya gelir akislari ile maliyetler veya gider akiglan arasindaki farkin bir

NPV analizindeki 6lgtimiidiir. Bir yatinmin yatinm dénemi boyunca sagladigi getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi). bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek igin yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir
yvaklasimi yoluyla Piyasa Degerini gosterir.

4.3.4. i¢ Verim Orami (IRR)
Bir projenin net nakit akiglarimn mevcut degerini, sermaye yatiriminin mevcut degeriyle

esitleyen indirgeme oram. Ig Verim (Karlilk) Orami, potansiyel yatinmeilar igin temel gosterge
niteliginde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramimi bulmak igin indirgenmis nakit akisi analizinde
kullamlan i¢ karhlik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.
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4.3.5. Kapitalizasyon Orani (Cap. Rate , Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistiirmek i¢in kullanilan degerdir. Bu deger
tek bir yilin net igletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iligkiyi yansitan bir orandir.

4.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayr ayn kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefive: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine dzellikle bagh
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ige yatinlan sermaye gibi diger finansal
faktdrler ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin {istiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri stirekliligi,
konum, iirlinler ve benzeri faktérler sonucu ortaya ¢ikan varhktir. Ozel kullamim amagh ticari
miilklere ait olup. satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

4.3.7. Artik Deger veya Dénem Sonu Degeri

Karsilastinlabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayamlarak bir miilk
dngoriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varligin kalan
degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden gikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullanim émriintin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutari gosterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine boliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi
Uluslararas: Degerleme Standartlart (UDES) madde 3.22°ye gore degerleme Raporu’nun
tarihidir. Degerleme tarihivle ayni veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler?

Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2016 yilinda, bir énceki yila gére 1 milyon 73 bin 818 kisi artti.
Erkek niifus 40 milyon 43 bin 650 kisi olurken. kadin niifus 39 milyon 771 bin 221 kisi oldu. Buna
goére toplam niifusun %50,2°sini erkekler, %49,8’ini ise kadinlar olusturdu.

Yillik niifus artis hizi 2015 yilinda %o013.4 iken, 2016 yilinda %e13.5 oldu.

11 ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2015 yilinda %92,1 iken, bu oran 2016 yilinda
%92.3%e yiikseldi. Belde ve kéylerde yasayanlann oram ise %7.7 olarak gerceklesti.

Tiirkiye niifusunun %18,5%inin ikamet ettigi Istanbul, 14 milyon 804 bin 116 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla 5 milyon 346 bin 518 kisi ile Ankara, 4 milyon 223 bin 545
kisi ile Izmir, 2 milyon 901 bin 396 kisi ile Bursa ve 2 milyon 328 bin 555 kisi ile Antalya takip etti.
Tunceli ise 82 bin 193 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu.

Ulkemizde 2015 yilinda 31 olan ortanca yas, 2016 yihnda 6nceki yila gore artig gdstererek
31.4 oldu, Ortanca yas erkeklerde 30.8 iken, kadinlarda 32 olarak gerceklesti. Ortanca yasin en
yitksek oldugu iller sirasiyla 39.6 ile Sinop. 39.1 ile Balikesir ve 38.8 ile Edirne oldu. Ortanca yasin
en diigiik oldugu iller ise sirasiyla 19,5 ile Sanhurfa ve Sirnak, 20,5 ile Agn ve 20,8 ile Siirt oldu.

Niifus piramidi, 2016
ag griby

B5-8%

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢cahisma cagindaki) niifusun oram, 2016 yilinda bir
dnceki yila gore %]1,6 artarak %68 olarak gerceklesti. Cocuk yas grubu olarak tammlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun orani ise %23,7"ve gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki niifusun orani da %8.3°¢e
yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilomefrekareye diigsen kigi sayisi”, Turkiye
genelinde 2015 yilina gore 2 kisi artarak 104 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diigen 2 849 kigi ile
niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla: 507 kisi ile Kocaeli. 352 kisi ile
[zmir ve 290 kisi ile Gaziantep takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir énceki yilda oldugu
gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli oldu.Yizél¢timii bakimindan ilk sirada yer alan
Konya'nin niifus yogunlugu 56, en kiigiik yiizél¢limiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 285
olarak gercgeklesti.
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5.2. Tiirkiye’nin 2017 Yih Ekonomik Goriiniimii ve Genel Degerlendirme

2017 yihmin Ocak ayindan bu yana, ABD’de se¢im sonrasi ekonomi politikalarina iligkin
alginin normallesmesi, Fed politikalarina iliskin belirsizliklerin azalmasi ve kiiresel iktisadi faaliyete
iligkin olumlu gériiniim finansal piyasalarda oynakhklar azaltmistir, Kiiresel finansal pivasalardaki
tyimser havanin etkisiyle, gelismis tilkelerin uzun vadeli tahvil getirilerinde, ABD deki Kasim ayi

segimleri sonrasinda yasanan hizh artis egilimi durmustur (Grafik 1.1). (Grafik 1.2).

Gralik 1.1. Grafik 1.2
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Son donemde, diger gelismekte olan iilkelere oldugu gibi Tirkiye've de portfoy girisleri
artnugtir. Para politikasindaki sikilasma adimlarinin etkisiyle kisa vadeli faizler kademeli olarak
yitkselmeye devam etmis, getiri edrisinin egimi tersine donmiis, Tiirk lirasinin seviyesinde ve
oynakhginda diistis gozlenmistir. Diger taraftan, finansal sistemi destekleyici makroihtiyati
politikalar, kamu maliyesi tegvikleri ve destekleriyle kredi biiylimesi ge¢mis yillara gére giiglii bir
seyir izlemektedir. Yakin dénemde kredi kosullarinda gézlenen toparlanma, agirlikh olarak kamu
kredi garantileri nedeniyle isletmelere yonelik kredi kosullarinin iyilesmesinden kaynaklanmaktadir.
Yilin ilk geyregi, déviz kuru ve emtia fiyatlarindaki artiglara bagh olarak ftiretici fiyatlari izerindeki
maliyet baskilarinin belirginlestifi ve cekirdek enflasyon géstergelerinin yiikseldigi bir dénem
olmustur, Bu donemde talep kosullarindaki goreli toparlanma ve enflasyon beklentilerindeki
yiikselisin de etkisiyle fiyat artiglar1 hizlanmistir. Bu gelismeler sonucunda tiiketici enflasyonu yilin
ilk ¢eyreginde yiizde 11.29 seviyesine yiikselmistir. 2016 yili son ¢eyreginde iktisadi faalivet, bir
onceki geyrekteki gecici yavasglamanin ardindan yurt igi talep kaynakh olarak ilimli bir biiylime
kaydetmistir. Son ¢eyrekte ihracattaki ivmelenmeyle birlikte net dis talebin donemlik bilylimeye
katkis: oldukga yiiksek olurken, bu egilimin 2017 yilinda giiglenmesi beklenmektedir. 11k ceyrege
iligkin gostergeler finansal piyasalardaki oynakhigin neden oldugu belirsizlik artisi, is giicii
piyasasindaki zayif seyir ve enflasyondaki izl yiikselis nedeniyle iktisadi faaliyetteki toparlanmanin

gecen yilin son ¢eyregine gére bir miktar ivme kaybettigine isaret etmektedir.
% -.L.I .;. rjl
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Bununla birlikte. s6z konusu unsurlara dair goriiniimiin yilin geri kalaninda daha olumlu
olacagi tahmin edilmektedir. Mal ihracatindaki giiglii artis egilimi ile alinan destekleyici tesvik ve
tedbirlerin de katkisiyla iktisadi faalivetteki canlanmanin yilin ikinci ¢eyreginden itibaren gii¢

kazanmasi beklenmektedir.
Para Politikas1 Uygulamalar: ve Finansal Piyasalar

TCMB, 2017 yili Ocak ay: baginda déviz piyasasinda iktisadi temellerle uyumlu olmayan agiri
hareketliligin enflasyon goriiniimiine yansimalarim sinirlamak amaciyla giiclii bir parasal sikilagtirma
gerceklestirmistir. Bu cercevede, 12 Ocak 2017°den itibaren. |1 hafta vadeli repo ihalelerine ara
verilmis, marjinal fonlama kademeli olarak azaltilmis ve sistemin fonlama ihtiyacinin giderck artan
bir kismi ge¢ likidite penceresinden (GLP) saglanmaya baslannmstir (Grafik 1.1.1). Buna ilaveten,
marjinal fonlama orani Ocak ay1 PPK toplantisinda 75 baz puan, GLP borg verme faiz oram ise Ocak.
Mart ve Nisan PPK toplantilarinda toplamda 225 baz puan artinlarak parasal sikilagtirma daha da
giiglendirilmistir. S6z konusu parasal sikilagtirma, diger para piyasasi faizlerine de yansimugtr
(Grafik 1.1.2). S6z konusu donemde BIST gecelik repo faizleri ile kur takasi piyasasi faizlerinin
TCMB agirhkh ortalama fonlama maliyeti ile uyumlu hareket etmesi ve déviz piyasasimin goreli

olarak istikrara kavusmasi para politikas1 aktanminin amaglanan sekilde gergeklestiine isaret

etmektedir.
Grafik 1.1.1. Grafik 1.1.22
TCMB Fonlamas® Bankalonn Para Piycsolonnda Finansman Malyefien
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2017 yilinin bagsindan bu yana getiri efrisinin efiminin tersine dénmesi para politikas
durusundaki sikihga isaret etmektedir, Kisa vadeli kur takasi getirileri, TCMB para politikas
uygulamalarinin etkisiyle bir 6nceki Rapor déneminden bu yana belirgin bigimde yiikselmeye devam
ederken, uzun vadeli kur takasi getirilerinde dnemli bir degisiklik olmamisuir (Grafik 1.1.3). Politika
uygulamalari déviz kuru piyasasinda da etkili olmusg, Ocak ayinda sert bir yiikselis kaydeden Tiirk

lirastnin ima edilen oynaklhiginda iyilesme saglanmigtr (Grafik 1.1.4).
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Grafik 1.1.3. Grafik 1.1.4.
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(*) Merkez Bankasi Finansal Raporlarindna derlenmisgtir.
5.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
5.3.1. Istanbul ili

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bopgazici boyunca, Hali¢'i
cevreleyecek gekilde kurulmustur. Istanbul kitalararast bir sehir olup, Avrupa'daki boliimiine Avrupa
Yakast veya Rumeli Yakasi. Asya'daki bélimiine ise Anadolu Yakas: denir. Ilin simirlan igerisinde

ise biiytiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K. 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray. batida Tekirdag'a bagh Cerkezkéy,
Tekirdag. Corlu, Tekirdag, glineybatida Tekirdag'a baghh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Koérfez, giineydoguda Kocaeli'ne baglh Gebze ilgeleri ile
komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitay: birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan

Mehmet ve Bogazi¢i Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. il R o
L b R E‘I \.c;.,:'fl_ %'&‘ -"'-:‘- 4
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Istanbul'a, yakin verde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Kuzey Anadolu'dan baglayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzamr. iki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve buda
fayin hareket etmesine sebep olur. Bu fay hatti nedeniyle bélgede tarih boyunca ¢ok siddetli
depremler meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis dzelligi gdsteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi 1hmandir, Istanbul'un yazlan sicak ve nemli; kislari soguk,
yagish ve bazen karhdir. Kis aylanindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
yagmur ve karla kanisik yagmur gériilir. Yaz aylarindaki ortalama sicakhk 18 °C ile 28 °C
civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yéresinde simsir, mege, ¢inar, kayin,
giirgen, ak¢aagac, kestane, ¢cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetisir. Bu bitkilerden bir
kismi bu yéreye endemiktir.

[stanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilagsma gériiliir. En
yiiksek gokdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'nda ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikoy llgesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat ¢eker. 20.
Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir gé¢iin baslamasi sehirdeki gecekondulasmaya biiyiik bir iz
kazanmustir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisik kalitede
yapihir. Gecekondular. ¢arpik kentlesmeye biiyiik 6l¢iide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yih Adrese Dayah Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore Istanbul'un (Istanbul Biiyitksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin smirlari igindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kigidir.

Istanbul'un 14'ii Anadolu Yakasinda, 25" Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir. istanbul'un 39 ilgesi niifus sayist bakimindan 2013 yili verilerine giire incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip il¢esi Bagcilar(752.250), en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (16.166) olmustur.
Istanbul'da yasayanlarin % 64,70'i (9.162.919) Avrupa Yakasi; % 35,29'u da (4.997.548) Anadolu
Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslarina gore en kalabalik sehirler listesinde diinyamin en
kalabalik 2. sehridir.

ilce Niifus iige Nutus lige Nufus lige Nifus

Adalar 16 166  Beykaz 248 056  Gaziosmanpasa 495.006 Silivri 155923

Arnavutkoy  215.531  Beybkduzu 244 760 | Gungoren 306.854 Sunanpeyll  309.347

Atasenir 405.974 | Beyodiu 245219 Kadikoy 506 283 Sultangazi 505190

Avcilar 407.240 | Boylkgekmece 211.000 | Kadithane 428.755 Sie 31.718

Bafcilar 752 250 | Catalkca 65 811 | Kartal 447 110 Sisli 274.420

Bahcelievier 602 931 Cekmekdy 207 476 | Kugukgekmece 740090 Tuzla 205807

Bakirkoy 220.974 | Esenier 461 621 Malepe 471058 Umraniye 660.125

Bagakgehir 333047 Esenyur 624 733 Pendik B4B8. 375 Uskidai 534 B36

Bayrampasa 269677 Eyup 361.831 Sancaktepe 304 408 Zeytnburnu 292 313

Besikiag 186.570 Falih 425 875 Sanyer 335598 PO 4 e 4 8 e
ool et s, A v N AW 97
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[stanbul. kara ve deniz ticaret yollarinmn bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkive'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biiylik sanayi merkezidir.
Tiirkiye'deki sanayi istthdamimin %20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana
sahiptir.

[stanbul'un tarihi, amtlar ve yapitlarin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gozde
turizm merkezlerinden biridir. Istanbul Belediyesi'nin 2000 y1l1 istatistiklerine gére kente iki milyon
turist gelmistir. Turistler arasinda en biiylk pay 208.000 kisivle Almanlara aittir, Almanlan
Amerikan, Ingiliz. Fransiz ve Ruslar izler. 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmigtir. Bu

say1. 2005 yilinda gelen turist sayisindan yaklasik varim milyon fazladir.

5.3.2. Beykoz flgesi®

Beykoz, Istanbul'un Catalca-Kocaeli bélimiiniin Kocaeli Yarimadas: batisinda yer almakta
olup: batidan Istanbul Bogazi. dogudan Sile ilgesi, kuzeyden Karadeniz ve giineyden de Cekmekdy,
Uskiidar ve Umraniye ilceleri ile ¢evrelenmistir.

Deniz seviyesinden baglayarak 270 metreye kadar ylikselen Beykoz'un engebeli arazisini
Riva, Kiigiiksu ve Goksu dereleri parcalamistir.

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2012 yih rakamlarina gbre Beykoz ilgesinin toplam
nitfusu 246.352'dir. Ilge, 45 mahalleden olusmaktadir. Bilyiiksehir yasasi ile kéyden mahalleye
ddniistiiriilen yerlesimlerin niifuslan diisiiktiir. Beykoz'da gozle goriiliir bir plansiz yapilasma ve
konut sikintist yasanmakta olup, niifusun 1/4’e yakim tapusuz gecekondu tipi evlerde oturmaktadir.
llge niifusunun biiyiik béliimiinii Beykoz'a bélge digindan i¢ gogle gelen vatandaglar olusturmustur,
Yasanan agir1 i¢ go¢ sonucunda bir¢ok yerde dogal bitki drtiisiiniin yok edilmesi ile yerlesim alanlar
meydana gelmistir. Yer sekillerinin de engebeli olmasi; plansiz yapilasmanin sebeplerinden biridir,
Arazi miilkiyeti genellikle orman ve hazineye ait olup, sahis miilkivetindeki arazilerin sinirli olmas:
ve biiyiik parseller igermesi yiiziinden iggallerle konut alam haline doniistiiriilmiistiir. Eski yerlesim
alam olarak Merkez, Yalikoy, Pasabahce, Anadolu Hisari, Kanlica’min bir kismi miistakil ve eski tip

konut tarzin1 koruyabilen mahalleler arasindadir.

Ulasim:
Beykoz ilgesi karayolu ile Bogazici Kopriisti'ne 20 km, Fatih Sultan Mehmet Képriisii'ne 13

km Harem Otogari’na 34 km, Haydarpasa Tren Gari’'ndan 34 km ve Sabiha G6kg¢en Havalimami’ndan
53 km mesafede bulunmaktadir. Istanbul Cevre Yolu (TEM) ilgenin giineyinden geg¢mektedir.
Bolgeden karayolu ile Uskiidar, Kadikoy gibi merkezlere ve denizyolu iizerinden Bogaz Hatlari ile

Besiktas. Istinye, Emirgan’a toplu tasima saglanmaktadur.

v

* llge hakkmda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkuliinn degerlemesinde genel itiban ile kullanilabilir olan ti¢ farkh degerleme
yintemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasimi”, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasimi” ve
“Maliyet Olusumlar: Yaklasim” yéntemleridir.

Rapora konu tasinmazlarin degerlemesinde “Emsal Karsilastirma Yontemi™ ve “Nakit Akis1
(Gelir) Yaklagimi”™ kullanilmastir.

Emlak Konut GYO A.S. tarafindan konu tasmmmazin giincel piyasa degerinin protokolde
belirtilen dogrultu da ¢evre yapilasma kosullari ve ilgili plan yonetmelikleri dikkate alinarak
belirlenmesi talep edilmistir.

Yukarida bahsedilen iki yaklasim da kullamlirken bulunan ve incelenen emsallerde rapora

konu parselin meveut imar durumu dikkate ahinarak arastinlnustir,

6.1. Bilge Piyasa ve Emsal Aragtirmalar:

Arsa Emsal Arastirmalar :

¢ Riva Emlak (536 610 58 57): Rapor konusu tasginmazlara yakin konumda “Villa™ imarh,
E: 0,25 Hmaks: 6.50 yapilasma sartina sahip 5.455 m? parselin 5.000.000.-TL bedel ile satihk
oldugu bilgisi alinmistir, (Birim Deger: ~ 917,-TL/m°)

o Century 21 Riva (532 234 80 53): Riva Kéyiinde Marina bilgesinde, denize 250 mt.
mesafede, ana caddeye 2. sirada E: 0.25, Hmaks: 6.50 “Villa”® imarh 647 m* parselin
600.000.-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi ahnmstir. (Birim Deger: ~927.-TL/m?)

o Loft Proje Gayrimenkul (530 075 73 97): Riva Koyiinde konumlu “Villa” imarl 842 m’
parselin 835.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~992.-TL/m?)

e Turyap Riva Temsilciligi (554 342 44 66): Riva Koyii 1. Bélgede konumlu, 465 m?* + 465
m* + 488 m* + 522 m® olmak iizere toplam 1940 m* “Villa” imarh E: 0.25, Hmaks: 6.50
yapilasma sartina sahip yan yana 4 adet parselin 500.000.-USD bedel ile satilik oldugu bilgisi
ahnmstir. (Birim Deger: ~997,-TL/m?)

e Tekant Gayrimenkul (532 162 60 37): Riva K&yii, 2710 Parselde konumlu, deniz manzarah
577 m? “Konut Alam” imarh E: 0.25 Hmaks: 6.50 vapilasma sartina sahip parselin 600.000.-
TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir, (Birim Deger: ~1.040,-TL/m?)

1.USD 3.87 TL ahnmustir.

Er .M
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RIVA KONAKLARI
PROJENIN KONUMU: Riva-Beykoz / istanbul
PROJE YAPIM YILI: -
TOPLAM ARSA ALANI: 165.000.00 m?
TOPLAM KONUT SAYISI: 132 Adet
KONUT TiPi: 4+1(350 m?)-6+2(400 m?)
M2 BIiRiM SATILIK FiYATI: 9.000,00-11.000,00-TL
M:? BiRIM KiRALIK FiYATI: 20,00-TL

PROJENIN KONUMU: Riva-Beykoz / istanbul

PROJE YAPIM YILI: -

TOPLAM ARSA ALANI: 40.500,00 m?

TOPLAM KONUT SAYISI: 136 Adet

KONUT TiPi: 3+1, 4+1, 5+1, 6+1 (70-202m?)

M? BiRIM SATILIK FIYATI: 4.500,00-5.500,00-TL
M? BiRiM KiRALIK FiYATI: 19,00-TL

ANT RIVA

PROJENIN KONUMU: Riva-Beykoz / [stanbul
PROJE YAPIM YILI: 2007

TOPLAM ARSA ALANI: 100.000.00 m?
TOPLAM KONUT/OFIS SAYISI: 99 Adet
KONUT/OFIS TiPi: 3+1, 4+1, 541 (323-574 m?)

M2 BIRIM SATILIK FiYATI: 6.000,00-7.000,00-TL

M? BIRIM KIiRALIK FiYATI: 15,00-TL

RIVA FLLORA EVLERI
PROJENIN KONUMU: Riva-Beykoz / [stanbul

PROJE YAPIM YILI: -

TOPLAM ARSA ALANI: 9000 m?

TOPLAM KONUT SAYISI: 86 Adet Villa
KONUT TiPi: Villa (300 ila 450 m?)

M? BIRIM SATILIK FIYATI: ORT. 5000,-TL
M: BiRiM KIiRALIK FiYATI:

Projelerin genel anlamda sosyal imkan olarak fitness, sauna, buhar odas:, agik-kapali yiizme havuzlar,
kapal sicak havuz, sosyal tesis, tenis sahasi, basketbol, voleybol, mini futbol sahalari ve 24 saat giivenlik
hizmetleri mevcuttur.
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Ayrica rapora konu parsellerin konumlandigi bolgede satilik/satilmig ticari (initeler

aragtinilmak istenmis ancak yapilan detayh arastirmalar neticesinde bu bilgiye ulagilamamistir. Bu
sebeple bolge halki, bolge emlakeilart ve satis ofisleri ile goriigiiliip projede yer alacak ticari iinitelerin
m? birim degerleri hususunda fikirler alinmistir. Yapilan bu arastirmalar neticesinde konut projesi
biinyesinde yer alacak ticari {initelerin ortalama satis rakamlarimin 12.000 ila 16.000,-TL araliginda

alic1 bulabilecegi konusunda fikir birligi saglanmstir.

6.2. Emsal Karsilastirma Yéntemi ile Arsa Degeri Tespiti
Rapor konusu 3202 parsel i¢in yapilasma kosullari ( Emsal: 0.20 H:2 kat (maks.7 m) dikkate

alinarak arsa degerinin belirlenmesinde altlik tegkil etmesi bakimindan bélgedeki satisa sunulmus
arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlar, imar 6zellikleri ve benzer 6zelikleri

gergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmistir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin konumlarina,
bityiikliiklerine ve imar o6zelliklerine. yapilasma sartlarina gdre degiskenlik gosterdigi tespit

edilmistir. Asagida yapilan diizeltmeler tablo halinde sunulmustur,

Diizeltme Kriterleri Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Yiizolgtim (m?) 3455 647 842 1940 577
Imar Fonksiyonu Konut Konut Konut Konut Konut
KAKS:0.25 KAKS:0.25 KAKS:0.25 KAKS:0.25 KAKS:0.25
Yapilagma Sartlan
H: 6.50 H: 6.50 H: 6.50 H: 6.50 H: 6.50
Satiga Sunulan Birim Degeri (TL/m?) 917 927 992 997 1040
Pazarlik Payi 15% 5% 10% 10% 10%
Gergeklesmesi Muhtemel Birim Deger
(TL/m?) 779 881 893 897 936
:’)J.m U}'gtl!am35|na Istinaden Terk 0% 0% 0% 0% 0%
{izeltmesi
Binyitkliik Ditzeltmesi -30% -35% -35% -32% -35%
Konum Diizeltmesi 0% -10% -5% -5% -10%
imar Fonksivonu Diizeltimesi -10% -10% -10% -10% -10%
Duzehilmis Birim Deger (TL/m?) 468 396 446 476 421
Urtalama Birim Deger (TL/m?) ~440)
Not: Diizeltme tablosun 3202 nolu parsel mesnet alinarak yapilnugtir,
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Tim bu veriler 1s1Zinda tasinmazlann meveut ozellikleri goz oniinde bulundurularak

parsellerin m? birim ve toplam degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

Yapilagsma Sartlar
Birim
Sira| Ada | Parsel | Yazélglimii Hisse ; . . Toplam Deger
No | No No (m?) (pay/payda) Imar Fonksiyonu D;gifr (TL)
Yengok (TL)
Emsal
(m)
1 0 3201 | 206.497.84 171 Ozel Orman . : 65,00 13.422.359,60
2 0 3202 869.522.18 /1 Konut Alani 0.20 . 440,00 382.589.759,.20
1.076.020,02 396.012.118.80

6.3. Nakit Akisi (Gelir) Yaklasim Yéntemi Ile Ulasilan Sonug
Bir gayrimenkuliin geri kalan ekonomik omrii i¢inde bir yatirimer veya bir kullanier igin

muhtemel net gelir akisii ele alir. Bu gelir akisi benzer gayrimenkullerden elde edilen gelirle
karsilastirilir ve yatinmdan elde edilecek olan muhtemel kazang benzer gayrimenkullerden veya diger
tiir yatinmlardan elde edilen kazanglar ile karsilagtinihir. S6z konusu gayrimenkuliin, tahmini net gelir
akigmnin, adi gegen gayrimenkuliin piyasa degerinin bir géstergesine yansitilmasinda kullanilacak
olan faiz ve kapitalizasyon orani igin ¢esitli teknikler kullanihir. S6z konusu gayrimenkuliin diger
benzer gayrimenkuller ile mukayesesinde, dzellikle kira konusunda, piyasa yaklagiminda oldugu gibi
ayni temel fiziksel, fonksiyonel ve ekonomik faktorler dikkate alinir.

Gelir yaklasimi tipki maliyet yonteminde oldugu gibi piyasa rayicini olusturan yeterli emsal
bulunamadig: takdirde cogunlukla kullanilmaktadir. Bu yaklasim, detayli matematiksel formiillere ve
bu formiillerde kullanilan fazla sayida degiskenin kapsamli arastirmalar ile dogru tespit edilmesine
dayanmaktadir.

Gelistirilen projede konu parsellerden 3201 nolu parselin 6zel orman alami olmasi ve plan
notunda belirtildigi iizere rekreasyon amacgh gezinti, yiirliyiis ve dinlence alam olup higbir insai

faaliyeti yapilamaz ifadesi kullanilmasi {izerine bu yaklagim kullanilmamigtir.

Varsayvimlar

e Rapora konu diger parsel olan 3202 nolu parsel lizerinde yapilmas: ongoriilen projede imar
fonksiyonu “Konut Alani” yapilasma sartlari; KAKS:0.20, H: 2 Kat seklindedir. Konu parsel
tizerinde villa tipi konut amagh bir proje gelistirilmesi éngoriilmiistiir.

® Gelistirilen projede yer alan {initelerin satis degerleri dikkate alinarak yillar icerisindeki nakit
akimlari hesaplanmaktadir, Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin tamamlanmasi halindeki
degeri, proje gelistirilmis arsa degeri ve hasilat bilesenleri ile bunlarin bu giine taginmis giincel

degerlerine ulagilacaktir.

L
el !
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o Emsale Dahil Emsale Dahil E.msale Dahil
Ada No P’:{:ﬂ ¥ “Tl:f:;m& imar Fonksiyonu Emsal ingaat zAlam K:?::ll"::?rt T’:?::: Enmi?at
(m) %95 %5
] 3202 869.522.18 Konut Alam 0,20 173.904,44 165.209.21 8.695,22
Satilabilir ve Toplam insaat Alanlari Ozet

Konut Alanlarg
Emsale Dahil Alan (A=Parsel Alani*(},20%(,95) 165.209.21
%20 Emsal Artis1 (B=A*0,20}) 33.041.84
Bodrum Kat Alani (C=(A+B)*0,25) 49.562.76
Satilabilir Alan (D=A+B+C) 247813 .82
Toplam Konut Insaat Alani (E=Dx 1.20) 297.376.59
Emsale Dahil Alan (F=Parsel Alam*0,20%0,03) 8.695.22
Satlabilir Alan (G=F*0,20) 1.739.04
Bodrum Kat Alani (H=(F+G)*0,25) 2.608,57
Satilabilir Alan (I=F+G+H) 13.042.83
Toplam Insaat Alani (Satlabilir Alanlar x 1.20) 15.651.40
Projenin Toplam Insaat Alani (K=E+J) 313.027,98

Planli alanlar Tip imar Yonetmeligi'ne gére “konut alanlarinda gayrisihhi 6zellik tasimayan, halkin
giinlik ihtiyaglanm karsilamaya yonelik diikkan, kuafor, terzi, muayenchane, aile saghg
merkezi, lokanta, pastane, anaokulu, kres gibi konut disi hizmetler yer alabilir.” bilgisinden
hareketle projede satilabilir ingaat alaninmin %35 i kadar ticari fonksiyon ayrilmistir. Gerive kalan
%95 kismu villa tipt konut fonksiyonu i¢in kullanilmistir.

Bodrum kat alanlarinin yol kotu tistiindeki alanlarinin %25 i kadar olacag: kabul edilmistir.
Toplam insaat alaninin satilabilir alanlarin 1,20 kat1 kadar olacaf 6ngoriilmiuistiir.

Otopark alanlarinin da meveut olacagi kabuliiyle toplam ingaat alaninin satilabilir alanlarin 1,20
kati kadar olacag: varsayilnstir.

insaatin ve satislarin 2017 yilinda baglayacag.

Yapilmas: ongoriilen projenin 2017 senesinde insaat islerinin %30 unun, 2018 senesinde
%3507sinin, 2019 senesinde kalan %20’sinin tamamlanacag,

2017 yilinda satisina baglanan projenin konut iinitelerinin ilk sene %40’ min, 2018 senesinde
%50’sinin, 2019 senesinde %10 unun tamamlanacagi,

Ticari tnitelerin satiglarmin ise 2018 senesinde %70’inin, 2019 senesinde %30 unun
tamamlanacagi,

Konut birim fiyatlarinin ortalama 6.000 TL/m? ticaret birim fiyatlarinin ise ortalama 12.000
TL/m? birim fiyatlarda satislarimin gergeklesecegi kabul edilmistir,

x 44. E _‘f'—" N
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Genel Varsavimlar

® Nakit akiglar hesaplan yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Lirasi bazindadir.

° Kullanilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla iglenerek rakamlarin gériinen ondahik

basamak sayisi kisitlannus ve yuvarlanmstir,

e  Nakit akislari hesaplan yapilirken Tiirk Lirasinin her yil % 10 oraninda artacag kabul

edilmistir.

° iskonto orani risksiz getiri oram ve risk pirimi toplamlari olup 0,15 olarak alinmistir. Buna gore

15 Ocak 2020 vadeli 6 ayhik kupon 6demeli devlet tahvili baz alimmistir. (Kupon Faizi:5.25

Kupon Dénemi:6 ay, Risksiz Getiri Orani: Kupon Faizi x Kupon Dénemi=5,25 x 2 =10,50

alinmug olup Risk Primi: 4,50 olarak kabul edilmistir.)

Projeksivon Sonucu Ulasilan Deger

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 1.589.667.353
Hasilat Payr 25%
Projelendirilmis Arsa Degeri (TL) 397.416.838
Galatasaray Spor Kuliibii Dernegi Payi (%80) 317.933.471
Emlak Konut GYO A.S. Pay1 (%20) 79.483.368

6.4. Analiz Sonuclarmn Degerlendirilmesi

Rapor igeriginde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gore iki yontem ile ulasilan degerler

arasinda dnemli bir fark bulunmamakitadir. Projeksiyonda kullanilan verilerin degiskenligi sebebi ile

gelir indirgeme yontemi ile bulunan deger her zaman en dogruyu yansitmayabilir. Ayrica bu arsa

degeri istikrarli bir ekonomiye ve bir takim varsayimlara dayal olmasindan dolayi parselin degeri

emsal karsilagtirma ydntemi ile bulunan deger olacagina kanaat getirilmistir.

Buna gdre rapor konusu parseller i¢in toplam 396.012.118,80-TL hesap ve takdir olunmustur.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, istanbul ili, Beykoz ilgesi, Riva
Mabhallesi, 3201 ve 3202 nolu parsellerin giincel piyasa dederinin tespitine yonelik SPK mevzuati ve
stzlesme geregi tespiti icin hazirlanmugtir.

Rapor konusu parselin konumu, civarinin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlar, cephesi. protokal
sartlarina gore imar durumu ve yapilasma sartlarn gibi dederine etken olabilecek tiim &zellikler
dikkate alinmis ve bolgede detayh piyasa arastirmas: yapilmistir. Buna gore rapor konusu parselin
piyasa sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar degeri KDV hari¢ 396.012.118,80-
TL (Ugyiizdoksanaltimilyononikibinyiizonsekiz Tiirk Liras: Seksen Kurus) dur.

TL USD
Parsellerin KDV Hari¢ Toplam Degeri 396.012.118.80 101.023.499.69
Parsellerin KDV Dahil Toplam Degeri 467.294.300,20 119.207.729,64

. Rapor tarihi itibarivie TCMB déviz saitg kurn 3.92 TL kullaniimgtir,

¢ Konu gayrimenkulin ilgil Sermaye Pivasasi Mevzuatt Hilkiimlert geregince; Gayrimenkul Yarrmm Oriaklig portfévime
“Arsa" olarak almmasinda herhangi bir engel bulunmamakiadir.

¢ Burapor ilgili Sermaye Pivasast Mevauan hitktimierine gdre hazirlanmugtir.

o Busayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz parcasi olup bagimsiz kullandamaz,

e Rapor kepyalartmm kullanumiar: halinde ortaya gikabilecek sonuglardan givketimiz soruml degildir,

Saygilarimizla,
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

ra DINCYUREK BiilentYASAR

(SPK Lisans No:401437) (SPK Lisans No:400343)
EK
e Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmg Son Ug Y1l igerisindeki Gayrimenkul Degerleme Raporu Bilgisi
e indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu
e Tapu Senedi Suretleri ve TAKBIS belgeleri
e Imar Durumu Ornekleri ve Plan Notlar:
e Uydu Gortintlist ve Fotograflar
e  Raporu Hazirlayanlarin SPK Lisans Belgesi Ornekleri
g ATAK
k4 '}" Gayrnimanku]
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