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yardim tutar1 karsiliginda gayrimenkul yatirim ortakligina doniigecek Emlak Konut A.S. hisse senedi
verilmesi yontemi ile hesaplarin tasfiyesi ongoriilmiigtir. “Emlak Konut A.S.’nin Emlak Konut
Gayrimenkul Yatiim Ortaklift Anonim Sirketi’ne Doniigtimii” bagli1 altinda detayh olarak agiklandig
tizere, Emlak Konut A.S., 2000 ve 2001 yillarinda, 588 sayili KHK geregi, KEY hesaplart kargihg
tutarinda toplam 395.751.717,17 TL ayni sermaye artirimina gitmis ve Sirket sermayesi 649.100.432,16
TL’ye ¢ikanlmigtir.

2007 yilinda yiiriirliife giren KEY Kanunu ile KEY hak sahiplerine KEY bedelleri karsiliginda Emlak
Konut hisse senedi edinmek yerine nakit 6deme alma segenegi de tamnmugtir. KEY Kanunu jle Sirket,
Emlak Bankasr tarafindan gonderilen KEY sahiplerinin tespitine iligkin listeyi Resmi Gazete’de
yayimlatmak ve ilgili KEY hak sahiplerine 6deme yapilmasini temin bakimindan gonderilen listeleri
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.$.’ye iletmek ile gorevlendirilmigtir.

KEY Kanunu ve 14.08.2007 tarih 26613 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan “Konut Edindirme Yardim
Hak Sahiplerine Odeme Yapilmasma Dair Yénetmelik” hiikiimleri dogrultusunda, KEY hak sahiplerine
6deme iglemleri 28.07.2008 tarihinde baglamigtir.

Sirket, KEY Kanunu’nun 4. maddesi uyarinca 395.751.717,17 TL hisse kargilig1 tutar1 nemastyla birlikte
hak sahiplerine 6demis, nakit 6dedigi bu tutar oraninda sermaye azaltma karar almugtur.

30.04.2009 tarihli Olaganiistii Genel Kurul Toplantisi’nda alinan karar ile Sirket esas s6zlesmesinin 7.
maddesinin tadili kabul edilmis ve Kadikdy 2. Asliye Ticaret Mahkemesi’nin 2009/652 sayih D.ig Esas
dosyast ile tespit edilmig tutar {izerinden sermaye azaltimna gidilmis ve Sirket sermayesi
253.385.082,71 TL ye indirilmigtir. Boylece Sirketimizin KEY hesaplarinin tasfiyesi ile sorumlu oldugu
meblag KEY hak sahiplerine 6denmis olup, bundan sonraki 6demeler Hazine Miistesarliga tarafindan,
Emlak Konut aracihiftyla, yapilacaktir.

KEY Kanunu’nun 3. maddesinin birinci fikrasinin b bendi ve 4. maddesinin 4. fikras: hiikiimleri ile
Konut Edindirme Yardim Hak Sahiplerine Odeme Yapilmasina Dair Yénetmelik’in 7. maddesinin 15.
fikrasinin b bendi uyarinca, listelerde adi bulunmayan veya alacak tutar1 eksik bildirilen hak sahiplerine
kars1 sorumluluk hak sahibi adina KEY 6demesi yatiran kurum ve kuruluglara aittir.

3.2.4. Kamu Denetimi ve Kamu Ihale Mevzuat

Halka arz 6ncesinde ilgili yasal diizenlemeler uyaninca TOKI’nin Emlak Konut sermayesinin %74.99’una
sahip olmas: ve bu ¢ergevede Emlak Konut’un sermayesinde kamu payimin gogunlukta olmasi sebebiyle
Emlak Konut ¢esitli kamusal denetimlere tabi olmaktadir.

Emlak Konut, 6085 sayih Sayigtay Kanunu ger¢evesinde Sayistay’m ve Tiirkiye Cumhuriyeti Anayasast’
nin 165. maddesinin “sermayesinin yarisindan fazlasi dogrudan dogruya veya dolayl olarak Devlete ait
olan kamu kurulug ve ortakliklarmn Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisince denetlenmesi esaslart kanunla
diizenlenir” hiikkmii uyarinca 3346 sayih “Kamu Iktisadi Tegebbiisleri ile Fonlarin Tiirkiye Biiyiik Millet
Meclisince Denetlenmesinin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun” gergevesinde TBMM KIT Komisyonu’nun
denetimine tabidir. Denetim raporlar1 gergevesinde herhangi bir usulsiizliik olasihg1 ile karsilagilmasi
halinde Emlak Konut ve ilgili y6neticiler hakkinda sorugturma baglatilmaktadir.

Emlak Konut’un sermayesinin yansindan fazlasimn TOKI miilkiyetinde olmas: sebebiyle, Emlak Konut,
4734 sayilh Kamu fhale Kanunu’nun 2. maddesi kapsamindadir. Bu gergevede hizmet, yapim ve mal
alimlarinda, istisnalar hari¢ olmak tizere, Kamu fhale Kanunu hiikiimleri uygulanmakta olup, ihalenin ne
sekilde yapilacag1 ve karara baglanacagy, istekli ile yapilacak sozlesme ve sozlesme uygulamalar1 Kamu
Ihale Kanunu gergevesinde uygulanmaktadir. Ancak Kamu fhale Kanunu’nun 3(g) maddesinde bulunan
muafiyet hitkkmii ile Emlak Konut’tan kaynak ¢ikis1 olmayan satig, kiralama yve gelir paylagimu ihaleleri
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altina (yaklasik %49.3 seviyesine) diisecek olup, bu gergevede Sirket 4734 sayih Kamu fhale Kanunu’nun
2. maddesi kapsamindan ve 6085 sayii Sayistay Kanunu cercevesinde Sayistay’in denetiminden
cikacaktir.

3.2.5. Emlak Konut’un Ekonomik Gelisimi

31 Mart 2013 itibariyle, Sirket, gayrimenkul portfoytiniin biiyiikliigii ile Tiirkiye’deki en biiyiikk GYO’dur.
Sirketin faaliyeti Tiirkiye’de arsa satin alinmasi ve gayrimenkul geligtirilmesi, pazarlanmasi ve satisim
igermektedir. Sirketin gayrimenkul prOJes1 gelistirme faahyetlen ozellikle Istanbul’da olmak tizere hizli
biiyiiyen iist orta ve orta gelir piyasalari igin konut liretilmesine odaklanmugtir. Sirket aym1 zamanda ticari
ve konut nitelikli bagimsiz blimler okul gibi kamusal alanlar da igeren ¢ok amaglh gayrimenkul projeleri
de gelistirmektedir. 31 Mart 2013’te sona eren ii¢ ay ve 31 Aralik 2012°de sona eren yil igin Sirketin net
satiglan sirasiyla 374.535.000 TL ve 1.004.577.000 TL olmustur.

Sirket, Agustos 2002 tarihinde GYO statiisti kazandiktan sonra, Sirket tarafindan toplam 28.765 bagimsiz
boliimden olugan (31 Mart 2013 itibariyle toplam 395 bagimsiz béliim stogu olan 10 proje dahil olmak
iizere) ve 2,2 milyon metrekare arsa iizerine kurulu 31 proje tamamlanmugtir. Bu projelerden, 15.157
bagimsiz boliimden olusan ve yaklagik 951 bin metrekare arsa iizerinde kurulu 14 tanesi (31 Mart 2013
itibariyla, 50 bagimsiz bolim stogu dahil olmak fizere) 2010 yilinda Sirket paylarinin birincil halka
arzindan sonra yapilmgtir. Ayrica, 31 Mart 2013 itibariyle, Istanbul’da ve Tiirkiye’nin diger biiyiik
sehirlerinde gelecekteki gelistirme projeleri igin igbu izahnamenin “3.4.1.1. Arsamin Kaynagimin
Saglanmas: ve Devralinmas:” bolimiinde detayl olarak agiklandif1 lizere 4,9 milyon metrekarelik arsa
portfoyii (ihale edilmis ancak insaatina heniiz baglanmamis projelerin iizerinde kurulu oldugu arsalar
hari¢ olmak iizere) bulunmaktadir. Sirket, hakim hissedar1 TOKI’den gelecekte yapacag gelistirmeler
igin dnemli bir miktarda arsa almay1 planlamaktadir. Sirket TOKI ile 7 Eyliil 2010 tarihinde gelecekteki
arsa satin alma iglemlerine iliskin iligkisinin temel ilkeleri iizerinde anlagma saglamak iizere bir protokol
imzalamigtir. TOKI Thale Yonetmeligi’nin 25’inci (h) fikras1 uyarinca Sirket’in TOKI’den dogrudan arsa
temin etme hakk: olmasi, Sirket agisindan gayrimenkul pazarinda,zellikle Istanbul olmak iizere, 6nemli
bir avantajdir.

TOKI, Bagbakanligin biinyesi altmda faaliyet gostermektedir. TOKI, Tiirkiye konut sisteminin
geligtirilmesi ve Hiikiimet politikalan gergevesinde Tiirkiye’deki gelir diizeyi diigiik konut bélgelerinin
yeniden gelistirilmesi amactyla TOKI Kanunu ile kurulmugtur. TOKI, Hiikiimetin sosyal politikalarin
uygulamak ve alt ve orta gelir diizeyindeki tiiketicilere sosyal konut saglama gérevi ve misyonu olsa da,
Sirket ticari amaglarla hareket etmekte olup tist orta ile orta gelir seviyesindeki konut pazarlarina yonelik
olarak (gogunlukla TOKI’den temin edilen arsalarm fizerinde) gelistirilen gayrimenkul projelerinden kér
elde etmeyi amaglamaktadir. TOKI Kanunu ve ilgili sair mevzuat uyarinca, TOKI, miilkiyeti kendisine
ait arsa ve arazilerde gevre ve imar biitiinliigiin{i bozmayacak sekilde her tiir ve Slgekteki planlar ile imar
planlarim1 yapmaya, yaptrmaya ve tadil etmeye yetkilidirr Aym zamanda Arsa Uretimi ve
Degerlendirilmesi Hakkinda Kanun uyarinca 28.12.1960 tarihli ve 189 sayili Kanun kapsaminda
bulunanlar ile herhangi bir kamu hizmetine tahsis edilmis arazi ve arsalar hari¢ olmak tizere TOKI’nin
talebi, Maliye ve Cevre ve Sehircilik bakanlarinin miigterek teklifi ve Bagbakanin onay ile belirlenen arsa
{iretim alanlarinda bulunan Hazineye ait arsa ve araziler ve Hazine adina tescil edilecek arsa ve arazilerin
miilkiyeti TOKI’ye bedelsiz olarak devredilir. TOKI Thale Yénetmeliginin 25(h) hiikmii uyarinca, Sirketin
TOKI ile olan sermaye ve istirak iligkisi sonucunda, TOKI bu arsalari istirak olmayan tigiincii kigilere arsa
satis1 yapilirken uyulmas: gereken ihale siirecini takip etmeksizin Sirkete dogrudan satabilmektedir. Sirket
son on yilda yaklagik tiim yeni arsa ihtiyacim TOKI’den kargilamigtir. Mevcut halka arz iglemi sonucunda
ve mevcut halka arz islemiyle ihrag edilecek paylarin tamaminin taahhiit edilmesi kaydiyla her ne kadar
TOKI’nin, Sirketteki miilkiyeti yiizde ellinin altina diisecek olsa da, Sirket tabi oldugu sartlari tahtinda
TOKI’den dogrudan arsa almaya devam edecegini diigiinmektedir. Gegmigteki giiglii ve saglam deneyimi
ve bilgi birikimi vasitastyla, Sirket hedef pazart bakimindan TOKI’nin ticari olarak ig birljgi
tercih ettigi Sirket haline geldigini diigiinmektedir.
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gelecekte firsatlar saglayacagim diigiinmekte olup ve bu yeni kanunu Hiikiimetin konut pazanna
odaklanmasimnin belirtisi olarak algilamaktadir. Kentsel doniisiim projesi, Sirketi ilgilendiren yeni sehir
projesi ve yerinde kentsel donlisim projesi olarak adlandirilan iki ana bilesenden olusmaktadir ve isbu
izahnamenin “3.4.1.1- Kentsel Déniigiim Projesi” bslimii altinda detayl olarak agrklanmaktadir.

Sirket gayrimenkul projelerini iki temel is modeli gergevesinde gelistirmektedir:

o Gelir paylasim modeli. Gelir paylasim modeli gergevesinde Sirket 6zel ihale siireci ile belirlenen
yikleniciler ile ingaat ve gelir paylasim sézlesmeleri imzalamaktadir. Bu model gergevesinde Sirket
proje i¢in gerekli olan arsay1 yiikleniciye saglamakta ve kargiliginda bu arsa lizerinde yiiklenici
tarafindan inga edilen konut ve ticari béliimlerin satigindan elde edilen gelirin bir kismum
almaktadir.Her bir gelir paylagim sézlesmesinde Sirketin boliimlerin toplam satig gelirinden alacag
asgari tutar belirlenmektedir. §irket ayn1 zamanda bu asgari tutarin tizerinde satis yiizdesi almaktadir.
Yiiklenicinin toplam satis geliri {izerindeki pay1 projenin gelisimi sirasinda gelinen agamaya uygun
olarak periyodik olarak belirli asamalar dogrultusunda ayrilir. Eger 6n satiglardan elde edilen gelir,
Yiiklenici’nin $irket’e olan yiikiimliiliiklerini kargilamaz ise, satilmamms bagimsiz béliimlerden,
yiiklenicinin Sirket’e kars1 sorumlu oldugu miktara kadar olan kisim Sirket’e verilir. Yiiklenici tiim
proje masraflarindan ve bagimsiz béliimlerin satis ve pazarlanmasindan sorumludur. 31 Mart 2013
itibariyle, devam eden 31 gayrimenkul projesinin 25’i ve ihalesi gergeklestirilmis ancak heniiz
ingaatina baglanmamis 3. adet gayrimenkul projesinin tamamm gelir paylastm modeli ile
gelistirilmektedir. Gelir paylagim modeline iligkin arsalarin temini, ihale siireci, finansmam, tasarim
ve ingaat, pazarlama, satig ve fiyatlandirma ve gelir paylasim siireci hakkinda detayli bilgilere
“3.4.1.1.- Gelir Paylagimi Modeli” béliimii altinda yer verilmektedir.

o Kamu ihale kanunu modeli. Kamu ihale kanunu modeli, gelir paylagimi modeline oranla daha
geleneksel bir modelidir. Bu model gergevesinde, Sirket yiikleniciyi segmek igin KIK uyarinca yapim
igleri ihalesi diizenlemektedir. Sirket bu model gergevesinde ayni zamanda iiretilen bagimsiz
boliimlerin satiy ve pazarlamasindan da sorumludur. Ayrica, bu model kapsaminda geligtirilen
projelerde konut ve ticari béliiinlerin satigindan saglanan tiim gelir Sirket biinyesinde kalmakta olup
Sirket, yiikleniciye yapilacak aylik hakedis 6demeleri de dahil olmak iizere projelerin masraflarindan
sorumludur. 31 Mart 2013 itibariyle, devam eden 31 gayrimenkul projesinin 6’s1 kamu ihale kanunu
modeli ile gelistirilmektedir.

Mevcut halka arz islemi sonucunda ve ihrag edilecek paylarn tamamimn satilmasi halinde, TOKI’nin
Sirket sermayesinde sahip oldugu paylarin oram %50’nin altina diigmesini takiben, Sirket artik Kamu
Iktisadi Tesebbiisii olarak nitelendirilemeyecegi i¢in, kamu ihale kanunu modeli uyarinca jhale ettigi
projelerin tabi oldugu KiK kapsamindan gikacaktir. Ancak, Sirket, 6zellikle daha az degerli bolgelerdeki
projeler igin benzer bir anahtar teslim gotiirii bedel proje modglini kullanmaya devam etmeyi
planlamaktadir. Daha az degerli bélgelerde kamu ihale kanunu modeli projelerin (ileride anahtar teslim
gotiirli bedel proje modeli uygulanabilir.) yan1 sira $irket, bu proje modelini aym1 zamanda gelistirme
projelerinin ilk basamaklarinda kullanmustir boylece bu bolgelerde konut talebi artabilecek, bolgenin cazip
bir bolge haline gelmesi saglanabilecek ve Sirket gelir paylaslrm modeli altinda ileri asamalan
gergekle§t1rebxlecekt1r Sirket’in faaliyeti bakimindan yarar gormesi durumunda Sn‘ket anahtar teslim
gétlirii bedel proje modelini uygulayabilir ve KIK, Sirket igin uygulanabilir olmayacag igin, Sirket ihale
sonrasinda anahtar teslim gétiirii bedel proje modeli uyarinca gelistirilen projelerin sartnamelerini tadil
etme yetkisine sahip olacaktir ve bu dogrultuda daha diigiik marjli iy modelinin esneklifini artacagim
diigiinmektedir.

Gelir paylastm modeli, yiiklenicinin Sirketin arsa satipt karsihfinda projeyi gelistirme ve iretilen
bagimsiz bolimleri satma sorumlulugunu almak istedigi ve beklenen kar marjlarinin gelir Byt.@'ﬂh\\




* Yiiklenici projeye iligkin tiim masraflar: iistlenmekle sorumlu oldugu ve Sirket hem asgari bir gelir
pay1 hem de bu asgari tutarin iizerinde olan bir satig yiizdesi alma hakkma sahip oldugu igin, gelir
paylagim projelerindeki kar marj1 gegmiste kamu ihale kanunu modeli ile gelistirilen projelerdeki kar
marjindan daha yiiksek olmustur.

. §ifket s@zlesmeye dayal1 olarak toplam satiy kazancinin asgari bir tutarim alma hakkina sahip oldugu
igin, Sirketin bir gelir paylasim sézlesmesinden elde ettigi gelir gegmiste daha tahmin edilebilir
olmustur.

o Sirket’in geliri, her projeden elde edilen toplam satis gelirine bagh oldugu igin, Sirket daha fazla
bagimsiz boliim satig1 gergeklestirmek iizere, gegmiste yiiklenicilerin yiiksek kalitede tasarimei ve
malzeme kullanma imkamindan ve daha yiiksek pazarlama kapasitesinden yararlanmsgtir.

e §irket gegmiste daha diigiik bir fisk profili ile arsasi iizerinde yiiksek kalitede konut projeleri
gelistirebilmistir.

Sirket, gelir paylasim modelinin avantajlarinin anahtar teslim gotiirii bedel proje modelinin avantajlart ile
kargilagtinldiginda, gegmiste gelir paylasim modelinin avantajlarinin kamu ihale kanunu modeli ile
karsilagtirildiginda elde edilen avantajlara benzer olacagimi diiglinmektedir. Sirket, iy modellerinin
birbirini tamamladifini ve bu sistemin farkli tiirlerde ve farkli kitlelere hitap eden gayrimenkul
projelerinin gelistirebilmesini saglayarak proje risklerinin dagitilmis oldugunu diigiinmektedir.

3.3. Esas Sozlesmeye lliskin Bilgiler

Tek bir metin haline getirilmis ve yetkili kisilerce imzalanmus ortakhik esas sozlesmesi Ek 1’de
verilmektedir. Sirketin esas szlesmesi ayrica Sirketin http://www.emlakkonut.com.tr adresinde yer alan
web sitesinin yatirime: iligkileri boliimii altinda ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda bulunmaktadir.

3.3.1. Her bir pay grubunun sahip oldugu imtiyazlar, baglam ve simrlamalar hakkinda bilgi:

Emlak Konut esas s6zlesmesinin “Sermaye ve Paylar” baslikh 8. maddesi uyarinca ortakligin paylar1 A ve
B grubu olarak ayrilmig olup sermaye artirimlarinda; A Grubu paylar karsiifinda A Grubu, B Grubu
paylar karsihginda B Grubu yeni paylar ¢ikarilacaktir. Ancak, Yonetim Kurulu pay sahiplerinin yeni pay
alma hakkim kisitladig takdirde gikarilacak yeni paylarin tiimii B Grubu olarak ¢ikarilir.

Esas sozlesmenin “Imtiyazli Menkul Kiymetler” baghkh 9. maddesi uyarinca ise A Grubu paylarin
yonetim kurulu iiyelerinin segiminde aday gosterme imtiyazi vardir. Bu imtiyaz uyarinca yénetim kurulu
iiyelerinin bagimsiz tiyeler digindaki tiim {iyeleri A grubu pay sahiplerinin gdsterdigi adaylar arasindan
olmak iizere Sirket genel kurulu tarafindan segilir.

3.3.2. Paylarin devrine iliskin esaslar:

Esas sozlesmenin “Imtiyazli Menkul Kiymetler” baglikl1 9. maddesi uyarinca imtiyazli paylarin devri SPK
iznine tabidir.

Esas sozlesmenin “Sermaye ve Paylar” baghikl1 8. maddesi uyarinca TOKI lider sermayedardir. Yine aymi

madde uyaninca, Yonetim Kurulu, SPKn hiikiimlerine uygun olarak, kayitli sermaye tavanina kadar yeni

paylar ihrag ederek ¢ikarilmig sermayeyi arttrmaya ve pay sahiplerinin yeni pay alma hakkinin

sinirlandinilmas: ile imtiyazli veya itibari degerinin tizerinde veya altinda pay ¢ikarilmasy,

karar almaya yetkilidir ancak bu yetki pay sahipleri arasinda esitsizlige yol agacak gekilde J@émazb}
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3.3.3. Pay sahiplerinin haklarinin ve imtiyazlarimin degistirilmesine iligkin esaslar:

GYO Tebligi’nin 14. maddesi ve esas sozlesme’nin “Imtiyazli Menkul Kiymetler” baghikli 9. maddesi
uyarinca Emlak Konut yonetim kurulu iiyelerinin se¢iminde aday gdsterme imtiyazi tantyan paylar
disinda imtiyaz veren herhangi bir menkul kiymet ihrag edemeyecek olup halka agilma sonrasinda, hi¢bir
sekilde yonetim kurulu iiyeligine aday gosterme imtiyaz1 da dahil olmak {izere imtiyaz yaratamaz.

3.3.4. Olagan ve olaganiistii genel kurulun toplantiya ¢agrilmasma iliskin usuller ile toplantilara
katilim kosullan hakkinda bilgi:

Emlak Konut’un olagan ve olaganiistii genel kurulunun toplantiya ¢agrilmasina iligkin usuller, toplantiya
katilim kosullari, esas sozlesmesinin “Genel Kurul Toplantilari” baghikli 21. maddesi, “Toplant1 Yeri”
baghikl1 23. maddesi, “Toplantida Bakanlik Temsilcisi Bulunmasi1” baglikli 24. maddesi, “Temsilci Tayini”
baglikl1 25. maddesi, “Oylarin Kullanilma $ekli” baglikli 26. maddesi ve “Ilanlar” baslikl 27. maddesi ile
diizenlenmistir.

Madde 21- Genel Kurul Toplantilari

Genel Kurul Tirk Ticaret Kanunu emredici hiikiimleri ve Yonetim Kurulu tarafindan hazirlanmy ve
Genel Kurul tarafindan onaylanmig olan Sirket Genel Kurul I¢ Yionergesi hiikiimlerine uygun olarak
olagan ve olaganiistii olarak toplanir.

Olagan Genel Kurul, Sirket’in hesap devresinin sonundan itibaren 3 ay icinde ve yilda en az bir defa
toplanir ve Tiirk Ticaret Kanunu'nun 409. maddesi hiikmii goz oniine alinarak Yonetim Kurulu tarafindan
hazirlanan giindemdeki konular: goriisiip karara baglar.

Olaganiistii Genel Kurul Sirket islerinin gerektirdigi hallerde kanun ve bu esas sozlesmede yazili
hiikiimlere gire toplamir ve gerekli kararlari alir. Olaganiistii Genel Kurul’un toplanma yeri ve zamam
usuliine gore ilan olunur.

Sirketin genel kurul toplantilarina katilma hakky bulunan hak sahipleri bu toplantilara, Tiirk Ticaret
Kanununun 1527 nci maddesi uyarinca elektronik ortamda da katlabilir. Sirket, Anonim Sirketlerde
Elektronik Ortamda Yapilacak Genel Kurullara Iligkin Yonetmelik hiikiimleri uyarinca hak sahiplerinin
genel kurul toplantilanna elektronik ortamda katilmalarina, goris aciklamalanina, Oneride
bulunmalarina ve oy kullanmalarina imkan taniyacak elektronik genel kurul sistemini kurabilecegi gibi bu
amag icin olugturulmug sistemlerden de hizmet satin alabilir. Yapilacak tim genel kurul toplantlarinda
esas sézlesmenin bu hiikmii uyarinca, kurulmug olan sistem iizerinden hak sahiplerinin ve temsilcilerinin,
anilan Yonetmelik hiikiimlerinde belirtilen haklarin kullanabilmesi saglamyr.

Yonetim Kurulunun yetkisinde olmak iizere, Genel Kurul toplantilari, soz hakka olmaksizin menfaat
sahipleri ve medya dahil kamuya agik olarak yapulabilir.

Genel Kurul toplantisina katilan her pay sahibinin giindem konularinda egit sartlar altinda ve toplantimn
yiiriitilmesine iliskin esaslar ¢ergevesinde diistincelerini aciklama ve soru sorma imkani vardir. Genel
kurul toplantisinda pay sahiplerince sorulan ve ticari sir kapsamina girmeyen her soru dogrudan genel
kurul toplantisinda cevaplandirilw. Sorulan sorunun giindemle ilgili olmamasi veya hemen cevap
verilemeyecek kadar kapsamii olmas: halinde, sorulan sorular Genel Kurulu'u izleyen 15 (onbes) giin
iginde yazili veya sozlii olarak cevaplandirilir.
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Bagimsiz Yonetim Kurulu iiyelerinin cogunlugunun onaylamadi, iligkili taraf islemleri ve tigiincii kigiler
lehine teminat, rehin ve ipotek verilmesine iliskin Yonetim Kurulu kararlarimn onaya sunuldugu Genel
Kurul toplantilarinda, islemin taraflar: ve bunlarla iliskili kigilerin oy kullanamayacaklar: bir oylamada
karar alinarak diger pay sahiplerinin Genel Kurul’da bu tiir kararlara katiimalar: saglamr. Belirtilen bu
durumlar icin yapiacak Genel Kurul toplantilarinda toplanti nisabi aranmaz, oy hakks bulunanlarin adi
gogunlugu ile karar alimr. Bu esaslara gore ahimmayan Genel Kurul kararlar gegerli sayilmaz.

Isbu esas sozlesmenin 22. maddesine gore Genel Kurul'un onayim gerektiren islemlere taraf olanlarin
iligkili taraf olmas1 durumunda, bu tiir iglemlere iliskin Genel Kurul toplantilarinda iliskili taraflar oy
kullanamaz. Belirtilen bu durumlar icin yapilacak,Genel Kurul toplantilarinda toplant: nisabi aranmaz,
oy hakka bulunanlarin adi gogunlugu ile karar alinir.

Madde 23- Toplant1 Yeri

Genel Kurul toplantilar1 Sirket merkezinde veya Sirket merkezinin bulundugu miilki idare biriminde
yonetim kurulunun uygun gérecegi yerlerde yapilir,

Madde 24- Toplantida Bakanhk Temsilcisi Bulunmasi

Olagan ve Olaganiistii Genel Kurul toplantilarinda Bakanhk Temsilcisinin hazir bulunmasi sarttr.
Bakanhk Temsilcisinin yoklugunda yapilacak Genel Kurul toplantisinda alinacak kararlar gegersizdir.

Madde 25- Temsilci Tayini

Genel Kurul toplantilarinda pay sahipleri kendi aralarindan veya. haricten tayin edecekleri vekil
vasutasiyla temsil olunabilirler. Sirkette pay sahibi olan temsilciler kendi oylarindan bagka temsil ettikleri
ortaklarin sahip oldugu oylan da kullanmaya yetkilidirler. Yetki belgesinin: seklini SPK diizenlemeleri
gercevesinde Yonetim Kurulu belirler. Yetki belgesinin yazili olmas: sartur. Temsilci, yetki devreden
ortagin yetki belgesinde belirtilmis olmasi kaydiyla, oyu devredenin istegi dogrultusunda kullanmak
zorundadir. Vekaleten oy kullamilmas: konusunda SPK 'min ilgili diizenlemelerine uyulur.

Madde 26- Oylarin Kullamiima Sekli

Genel Kurul toplantilarinda oylar, SPK diizenlemeleri ¢cergevesinde vekaleten kullanilanlar: da belirleyen
belgeler gosterilerek el kaldirnilmak suretiyle verilir. Ancak hazir bulunan pay sahiplerinin temsil ettikleri
sermayenin 1/10'una sahip olanlarin istegi iizerine gizli oya bagvurmak gerekir.

Elektronik genel kurul toplantilarina iligkin diizenlemeler saklidir.

Madde 27 - Ilanlar

Sirkete ait ilanlar, Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde, Sirket’in internet sitesinde ve Sirket merkezinin
bulundugu yerde ¢ikan bir gazete ile Tiirk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi mevzuatinda belirtilen
stirelere uymak kaydiyla yapilir. Genel Kurul'un toplantiya ¢agrimasina ait ilanlanin Tiirk Ticaret
Kanununun ve SPK tarafindan yayinlanan Kurumsal Yonetim Ilkeleri de dahil olmak iizere Sermaye
Piyasas1 mevzuatimin ilgili hiikiimleri uygulamir. Bu hiikiimler cergevesinde, Genel Kurul toplant: ilam
mevzuat ile ongoriilen usullerin yam sira, kurumsal yonetim ilkelerine uyum gésterecek sekilde, miimkiin
olan en fazla sayida pay sahibine ulasmayr saglamak amaciyla, elektronik haberlesme dahil, her tiirli
iletisim vasitast ile genel kurul toplanti tarihinden asgari ii¢ hafta 6nceden yapilir.
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3.3.5. Ortakh@m yénetim hakimiyetinin el degistirmesinde gecikmeye, ertelemeye ve engellemeye
neden olabilecek hiikiimler hakkinda bilgi:

YOKTUR.

3.3.6. Sermayenin artirlmasina veya azaltilmasina iligkin esas siézleymede Ongoriilen kosullarmn
yasanin gerektirdiginden daha agir olmas: halinde s6z konusu hiikiimler hakkinda bilgi:

YOKTUR.

3.3.7. Yonetim ve denetim kurullarma iligkin hiikiimlerin 6zetleri:
3.3.7.1. Yonetim Kurulu ile ilgili hiikiimler

Madde 12- Yinetim Kurulu ve Girev Siiresi:

Sirketin yonetimi, tiiincii kisilere karsi temsil ve ilzami, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri gercevesinde
Genel Kurul tarafindan segilen Tiirk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi mevzuatinda belirtilen sartlar
haiz 7 iiyeden olusan bir Yonetim Kurulu'na aittir. Yonetim Kurulu her yil ilk toplantisinda idiyeleri
arasindan bir bagkan ve baskan olmadigi zaman vekalet etmek iizere en az bir baskan vekili seger.

Yonetim Kurulu’nda icrada gorevii olan ve olmayan iiyeler bulunur. Yonetim Kurulu'nda gérev alacak
iiyelerin cogunlugu, Yonetim Kurulu iiyeligi haricinde Sirkette bagkaca herhangi bir idari goérevi
bulunmayan ve Sirketin giinliik is akigina ve olagan faaliyetlerine miidahil olmayan icrada gérevii
olmayan tiyelerden olugur.

Icrada gorevii olmayan iiyelerin icerisinde SPK tarafindan yayinlanan Kurumsal Yonetim Ilkeleri'nde
tamimlanan anlamda toplam iiye sayisimin 1/3'iinden ve her durumda ikiden az olmamak iizere bagimsiz
iiye bulunur. S0z konusu iyelerin bagimsizhigr acisindan SPK tarafindan yayinlanan Kurumsal Yonetim
Ilkeleri’nde tammlanan bagimsiziik kriterlerinin saglanmass zorunludur. 1/3’iin hesaplanmasinda
kiisuratly say1 ciktig1 takdirde izleyen tam sayr esas alimr. Yonetim Kurulu ile ilgili hususlarda SPK
tarafindan yayinlanan Kurumsal Yonetim Ilkelerine uyulur.

Yonetim Kurulu’nun gorev siiresi tiim iiyeler icin 1 yildir. Gorev siiresi sonunda gorevi biten iiyelerin
aday gosterilerek yeniden segilmesi miimkiindiir. Bir iiyeligin herhangi bir nedenle bosalmasi halinde
Yonetim Kurulu Tiirk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasas: mevzuatinda belirtilen sartlar haiz bir kimseyi
gecici olarak bu yere iiye seger ve ilk Genel Kurul'un onayina sunar. Bu yolla segilen iiye, onaya
sunuldugu genel kurul toplantisina kadar gorev yapar ve onaylanmast halinde selefinin siiresini
tamamlar.

Yénetim Kurulu tiyeleri Genel Kurul tarafindan her zaman gérevden alinabilir.

Bagimsizhigr ortadan kaldiran bir durumun ortaya ¢iktigy, bagimsiz iiyenin istifa ettigi veya gorevini
yerine getiremeyecek hale geldigi hallerde, bu durum bagimsiz tiye tarafindan kamuya duyurulmak iizere
Yénetim Kurulu'na iletilir ve iiye ilke olarak istifa eder. Istifa eden iiyenin yerine yapilacak atama SPK
tarafindan yayinlanan Kurumsal Yonetim Ilkeleri ile belirtildigi sekilde gerceklestirilir.

Madde 13- Yonetim Kuruluna Segilme Sartlari:

Yonetim Kurulu iiyelerinin, Tiirk Ticaret Kanunu, sermaye piyasasi mevzuati ve ilgili diger mevzuat ile
dngoriilen sartlan tasimalar: gerekir. Bir tiizel kisi Yonetim Kurulu iiyesi olarak segildigi takdirdee1it
kisiyle birlikte, tizel kisi adina, tiizel Xsi tarafindan belirlenen, sadece bir gerge ]
olunur. Yonetim Kurulu iiyesi olgh f ;
degistirebilir.
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Madde 14 — Yinetim Kurulu Toplantilari ve Kurumsal Yonetim Ilkeleri:

Yénetim Kurulu, Sirket isleri agisindan gerekli goriilen zamanlarda, bagkan veya baskan vekilinin ¢agrisi
ile toplamir. Yonetim Kurulu iiyelerinden her biri de bagkan veya bagkan vekiline yazili olarak basvurup
kurulun toplantiya ¢agrilmasim talep edebilir. Baskan veya baskan vekili yine de Yénetim Kurulu'nu
toplantiya ¢agirmazsa tiyeler de re' sen ¢cagn yetkisine sahip olurlar.

Sirket sermayesinin en az %S5 'ine denk gelen paya sahip pay sahipleri Yonetim Kurulu Bagkamna talepte
bulunmak suretiyle Yonetim Kurulunu toplantiya davet edebilir; Yonetim Kurulu Bagkam derhal toplanti
yapilmas: gerekmedigi sonucuna vardig: takdirde, bir sonraki Yonetim Kurulu toplantisinda davete iliskin
konuyu tartismaya acabilir.

Toplantilarda her iiyenin bir oy hakks vardwr. Oy hakla sahsen kullamlir. Uyelerden highiri toplant
yapimasi isteminde bulunmadig: takdirde, yonetim kurulu kararlar, kurul iiyelerinden birinin belirli bir
konuda yaptig1, karar seklinde yazilmis Onerisine, en az iiye tam sayisimn gogunlugunun yazili onay
alinmak suretiyle de verilebilir. Ayni onerinin tiim yonetim kurulu dyelerine yapilmig olmasi bu yolla
alimacak karanin gecgerlilik sartidir. Onaylann aym kidgitta bulunmasi gart degildir; ancak onay
imzalarimin bulundugu kigitlanin tiimiiniin yénetim kurulu karar defterine yapigtirumas: veya kabul
edenlerin imzalanim iceren bir karara doniigtiiriiliip karar defterine gegirilmesi kararin gegerliligi icin
gereklidir.

Yonetim Kurulu'nun toplant giindemi Yonetim Kurulu baskam tarafindan tespit edilir. Yénetim Kurulu
karanr ile giindemde degisiklik yapilabilir.

Toplanti yeri Sirket merkezidir. Ancak, Yonetim Kurulu karar almak sarti ile baska bir yerde de
toplanabilir.

Sirketin Yonetim Kurulu toplantisina katilma hakkina sahip olanlar bu toplantiara, Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 1527. maddesi uyarinca elektronik ortamda da katlabilir. Sirket, Ticaret Sirketlerinde
Anonim Sirket Genel Kurullar Disinda Elektronik Ortamda Yapilacak Kurullar Hakkinda Teblig
hiikiimleri uyarinca hak sahiplerinin bu toplantilara elektronik ortamda katiimalarina ve oy vermelerine
imkan taniyacak Elektronik Toplant: Sistemini kurabilecegi gibi bu amag igin olugturulmus sistemlerden
hizmet satin alabilir. Yapilacak toplantilarda girket esas sozlegmesinin bu hiikmii uyarinca kurulmug olan
sistem iizerinden veya destek hizmeti alinacak sistem iizerinden hak sahiplerinin ilgili mevzuatta belirtilen
haklarim Teblig hiikiimlerinde belirtilen ¢ergevede kullanabilmesi saglanir.

Yonetim Kurulu iiye tam sayisinin cogunlugu ile toplamir ve kararlarim toplantida-hazir bulunan tiyelerin
cogunlugu ile alir. Oylarda eyitlik olmas: halinde o konu gelecek toplantiya bwrakilir. Bu toplantida da
egit oy alan oneri reddedilmig sayilr.

Yonetim kurulunun elektronik ortamda yapildigh hdllerde bu esas sézlegmede ongériilen toplanti ile karar
nisaplarina iligkin hiikiimler aynen uygulanir.

Sirketin her tirlii iligkili taraf islemlerinde ve iigiincii kigiler lehine teminat, rehin ve ipotek verilmesine.
iligkin Yonetim Kurulu kararlarinda bagimsiz tiyelerin ¢ogunlugunun onayr aramr. S6z konusu onayin
saglanamamas: halinde, bu durum isleme iligkin yeterli bilgiyi icerecek gekilde kamuyu aydinlatma
diizenlemeleri gergevesinde kamuya duyurulur ve iglem Genel Kurul'un onayina sunulur. Bu esaslara
gore alinmayan Yénetim Kurulu kararlar gegerli sayilimaz.

Yonetim Kurulu’nda oylar kabul veya red olarak kullambir. Red oyu veren, kararin altina red gerekgesini
yazarak imzalar.

Toplantiya katilmayan iiyeler, ru bir

kullanamazlar.
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Madde 15- Ozellik Arz Eden Karallar:

Sirket ile asagida (A) bendinde sayilan taraflar arasinda, (B) bendinde sayilan.hususlardaki Yonetim
Kurulu kararlant oy birligi ile alinmadigi takdirde kararin gerekgeleri ile birlikte SPK’'min ozel
durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri ¢ergevesinde kamuya agiklanmasi, ayrica
yapilacak ilk Genel Kurul toplantisimin giindemine alinarak ortaklara bilgi verilmesi gerekir.

A)  Taraflar

a) Sirket 'te sermayenin %10 veya iizerinde paya veya bu oranda oy hakkina sahip ortaklar,

b) Sirket 'te yonetim kuruluna aday gosterme imtiyazi igeren pay sahibi ortaklar,

¢) Sirket’e damigmanlik hizmeti veren girket,

¢) (a) ve (b) bentlerinde sayilanlarin %10°dan fazla paya veya bu oranda oy hakkina sahip olduklar:
diger girketler,

d) Sirket’in igtirakleri,

e) Sirket’e igletmecilik hizmeti veren girketler.

B)  Ozellik Arz Eden Kararlar

a) Sirket portfoyiinden varlik alinmasi, satilmas, kiralanmasi veya kiraya verilmesine iligkin kararlar,

b) Sirket'in portfoyiindeki varliklarin pazarlanmas: isini iistlenecek sirketlerin belirlenmesine iliskin
kararlar,

¢) Kredi iliskisi kurulmasina iligkin kararlar,

¢) Sirket’in paylarnimin halka arzinda, satin alma taahhiidiinde bulunan araci kurulusun belirlenmesine
iligkin kararlar,

d) Ortak yatirim yapilmasina iligkin kararlar,

e) Sirket’e mali, hukuki veya teknik danmigmanlk hizmeti verecek gercek veya tiizel kigilerin belirlenmesine
iligkin kararlar,

O f) Sirket’e proje gelistirme, kontrol veya miiteahhitlik hizmeti verecek gercek veya tiizel kigilerin

belirlenmesine iligkin kararlar,

2) (A) bendinde yer alan tiizel kisilerin ihrag ettigi menkul kiymetlerin Sirket portfdyiine alinmaswina iligkin
kararlar,

h) Sirket e igletmecilik hizmeti verecek gergek veya tiizel kigilerin belirlenmesine iligkin kararlar,

i) Bunlar disinda kalmakla birlikte (A) bendinde sayilan taraflardan herhangi birisinin lehine sonug
dogurucu nitelikteki kararlar.

Madde 16- Yonetim Kurulu Uyeleri Ve/Ast Diizey Yoneticilerin Ucretleri:
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Bagimsiz Yonetim Kurulu iiyelerinin iicretlendirilmesinde hisse senedi opsiyonlart veya Sirketin
performansina dayali édeme planlari kullamimaz ve bagimsiz Yénetim Kurulu ilyelerinin iicretlerinin
bagimsizhvklarim koruyacak diizeyde olmas: gereklidir.

Madde 17 — Sirketi Yonetim ve Ilzam:

Yonetim Kurulu, Genel Kurul'un gorev ve yetkileri disinda kalan ve Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu, isbu esas sozlesme ve ilgili diger mevzuatla ve Genel Kurulca kendisine verilen iglerin
yiriitiilmesinde ve Sirketin idaresinde gérevli ve yetkilidir. Yonetim Kur741u, diizenleyecegi bir ig
yonergeye gore yonetim yetkisini kismen veya tamamen bir veya birkag Yonetim Kurulu iiyesine veya
tigtincii kigiye devretmeye yetkilidir.

Yonetim Kurulu gérev siiresini asan sozlesmeler akdedebilir.

Sirketi iigiincii kigilere karsi temsil ve ilzam yetkisi de Yonetim Kurulu'na aittir. Sirket tarafindan
verilecek biitiin belgelerin ve Sirket'i ilzam edecek her tiirlii sozlesme, bono, ¢ek ve benzeri tiim evraklarin
gegerli olabilmesi icin, bunlarin; Sirket unvam altina atilmig ve Yonetim Kurulu tarafindan derece ve
sekilleri tayin edilerek, imza yetkisi verilmig ve ne surette imza edecekleri usuliine uygun sekilde tescil ve
ilan edilmis kigilerden en az ikisinin imzasu tasimas: gereklidir.

Yonetim Kurulu temsil ve ilzam yetkilerinin tamamimi veya bir kismim kendi tiyeleri arasindan yeya
harigten tayin edecegi murahhaslara veya pay sahibi olmalari zorunlu bulunmayan miidiirlere birakabilir
ancak en az bir Yonetim Kurulu iiyesinin temsil yetkisini haiz olmasi garttir.

Yonetim Kurulu, gorev ve sorumluluklarimin saghkl bir bigimde yerine getirilmesini saglamak iizere
Sirket'in gereksinimlerini de dikkate alarak Sermaye Piyasasi tarafindan yayinlanan Kurumsal Yonetim
Ilkeleri ile ongoriilen komiteleri ve kendisinin gerekli buldugu yeterli sayida sair komiteleri olusturur.

Komitelerin olusturma kararlarinda gorev ve ¢alisma alanlari ve hangi iiyelerden olusacag: isbu esas
sozlegme hiikiimleri, SPK tarafindan yayimlanan Kurumsal Yonetim Ilkeleri ve ilgili mevzuat hiikiimleri
de dikkate alinarak etrafli olarak Ydnetim Kurulu tarafindan belirlenecek ve kamuya agiklanacaktir.
Yonetim Kurulu her zaman komitelerin gorev ve ¢alisma alanlarim yeniden belirlemeye yetkili oldugu
gibi iiyeliklerinde de gerekli gordiigii degisiklikleri yapar. Komiteler bagimsiz olarak ¢aligmalarnim
yiiriitiir ve Yonetim Kurulu'na onerilerde bulunur. Komitelerin Sirket islerine iligkin olarak icrai karar
alma yetkileri yoktur; komitelerin onerdikleri hususlarda karar alma yetkisi Yonetim Kurulu’na aittir.

Madde 19- Yoneticilere iligkin Yasaklar:

Yonetim Kurulu iiyelerinin, Yonetim Kurulu’nun alacagr kararlarda taraf olan kimselerden SPK
tarafindan yaynlanan Kurumsal Yonetim Ilkeleri anlaminda bagimsiz olmamasi durumunda, bu durumda
bulunan Yonetim Kurulu iiyesi bu hususu gerekgeleriyle birlikte Yonetim Kurulu’na bildirmek ve toplanti
tutanagna igletmekle yiikiimlidiir.

Yonetim kurulu tiyesi, kendisinin girket digi kigisel menfaatiyle veya alt ve-iist soyundan birinin ya da
eginin yahut digiincii derece dahil iiciincii dereceye kadar kan ve kayin hisumlarindan birinin, kigisel
sirket dig1 menfaatiyle sirketin menfaatinin ¢catigtigs konulara iliskin miizakerelere katilamgg. 'Biyh?ikmg}
aykiri hareket eden yonetim kurulu tiyesi ve menfaat ¢atismasi nesnel olarak varken ve biljyiyopken-ilgili %
iiyenin toplantiya katilmasina itiraz etmeyen iiyeler ve soz konusu tiyenin toplantiya katijmds: @f‘ﬁg %
karar alan yonetim kurulu tiyeleri bu sebgple sirketin ugradigi zarari tazminle yiikiimliidiirlier. - 3
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3.4. Faaliyet Hakkinda Bilgiler

3.4.1. Son ii¢ yil ve ilgili ara dénem itibariyle ana iiriin/hizmet kategorilerini de icerecek sekilde
ortaklik faaliyetleri hakkinda bilgi:

3.4.1.1. Genel

Sirket satis yapmak {izere gayrimenkul projeleri gelistirmekte ve bu satislardan elde ettigi gelirle yeni
projeler gelistirmek {izere arsa alimim finanse etmek igin yeni yatinmlar yapmaktadir ve kamu ihale
kanunu modeli ile yapilan gelistirmeleri finanse etmektedir. $irketin gayrimenkul projesi gelistirme
faaliyetleri ozellikle Istanbul’da olmak {izere hizli biiyiiyen {ist orta ve orta gelir kesimi igin konut
iiretilmesine odaklanmugtir. Sirket aym: zamanda ticari ve konut nitelikli bagimsiz béliimler okul gibi
kamusal alanlar da igeren ¢ok amagh gayrimenkul projeleri de gelistirmektedir. Orta kesim gelir
grubunun ihtiyaglar ve talepleri Sirketin yatinm ve gelistirme kararlarimin y6niinii belirlemede temel
esaslari tegkil etmektedir.

Sirket genel olarak, projenin biiyiikliigline gore yaklagtk 1-2 senelik ingaat donemlerinde proje
geligtirmekte ve bu projelere iligkin yatinm yapilmaktadir. Projenin yatirim tutarinin digerlerine oranla
yiiksek olmas1 veya ingaat déneminin daha uzun siirmesinin beklenmesi durumunda, Sirket, geligim ve
piyasa risklerini azaltmak i¢in projeyi ihale ve gelistirme 6ncesinde etaplara bolmeyi tercih etmektedir ve
gelistirme ve piyasa risklerini azaltmak i¢in belirli bir alanda birgok proje gelistirmektedir.

Sirket bugiine kadar gayrimenkul projelerini iki ig modeli ile gelistirmig olup bunlar gelir paylagim modeli
ve kamu ihale kanunu modelidir. Bu is modelleri “Gelir Paylasim Modeli” ve “Kamu hale Kanunu
Modeli” bagliklann altinda agiklanmaktadir. Mevcut halka arz iglemi sonucunda ve mevcut halka arz
iglemiyle ihrag¢ edilecek paylarin tamaminin satilmasi halinde, Sirket kamu ihale kanunu modeli ile ihale
edilen projelerin tabi oldugu KiK kapsamindan gikacaktir. Ancak, Sirket eskiden kamu ihale kanunu
modeli kullanildig1 projeler igin, detaylarma “3.4.1.2 — b) Kaniu Ihale Kanunu Modeli” baghg1 altinda ayn
bir boliimde yer verilen, benzer bir anahtar teslim gotiirli bedel proje modeli kullanmaya devam etmeyi
diigiinmektedir. Kamu ihale modelini daha az cazip bolgelerde uygulamanin yaninda Sirket bu modeli
(gelecekte de anahtar teslim gotiirii bedel proje modelini kullanabilir), gelisim projesinin ilk safhalarinda,
geligtirilen alanda konut talebini ve bdylece de bdlgenin cazipligini artirarak projenin ileriki safhalarinda
gelir paylagim modeline gegebilecegini diigiinerek kullanmgtir.

Ancak soz konusu anahtar teslim gotiirii bedel proje modeli, cazip firsatlarla karsilagilmas1 halinde daha
degerli bolgelerde de kullamilabilecektir. Ayrica, Sirket sahip oldugu arsayr proje gelistirilmesi igin
kullanmak istese dahi, zaman zaman tizerinde gayrimenkul projesi gelistirilmeyen arsalan tigiincii kigilere
satmaktadir.  Sirket ayrica kiralanan ve bilangosunda yatitm miilkii olarak smiflandinilan ticari
boliimlerden de sinirli miktarda kira geliri elde etmektedir.

Arsamin Kaynaginin Saglanmast ve Devralinmast

Sirketin gayrimenkul projelerinin gelistirilmesi siireci arsanin devralinmasi ile baglamaktadir. Sirketin
temel hedefi, gelir paylagim: modeli, kamu ihale kanunu modeli ve (halka arz edilen paylarin tamaminmn
satilmasi halinde) anahtar teslim gétiirii bedel proje modeli gergevesinde, karli projeler gelistirilmesine
elverisli arsa elde etmektir. Emlak Bankasi’ndan ayni sermaye suretiyle ve TOKi’den satin almak
suretiyle temin edilen arsalarin yam sira, Sirket diisiik miktarda da olsa, iigiincii kisilerden de arsa satin
almigtir. TOKI aracilignyla biiyiik arsalara siirekli erisim saglanmasi Sirketin stratejisinin 6nemli
unsurlarindan birini tegkil etmekte olup, Sirket gelecekteki projelerde cazip olarak gordiigli arsalar
TOKI’den satin almaya devam etmeyi planlamaktadir. Sirket ayrica yeni sehirde karh projeler
geligtirebilecegi cazip arsalar1 temin etmeyi amaglamaktadir. Cazip firsatlarin meydana gelmesi halinde
Sirket gelecekte tigilincii kisilerden de asa iktisap edebilecektir.

e Yukanida “KEY Odemgferi” boliimiindg belirtildigi _iizé
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e TOKI’den satin alinan arsalar; ve
e Daha az olmakla beraber, TOKI digindaki tigiincii kisilerden satin alinan arsalar.

Sirket, yeni sehir projesinin ve daha sinirh olmakla birlikte, yerinde kentsel déniigiim projesinin, kendisine
proje gelistirilmesi igin gelecekte arsa kaynag: saglayacagml diigiinmektedir. Kentsel Déniisiim Kanunu
gercevesinde yiirtitiilen kentsel doniigiim projesi hakkinda daha fazla bilgi almak i¢in agagida “Kentsel
Déniisiim Projesi” boliimiine bakiniz.

2002 ile 2005 yillar1 arasinda Sirket, o dénemdeki projeleri igin Emlak Bankasi’ndan alinan arsalah
kullandigindan dolay: bagka arsa satin almamustir. 31 Mart 2013 itibariyle, ingaat1 devam eden projeler,

ihale edilmig ancak ingaatina baglanmamig projeler ve arsa portfdylinde bulunan arsalardan yaklagik’
%83’i TOKI’den, yaklagik %10’u Emlak Bankasi’ndan ayni sermaye vaz’1 suretiyle elde edilmis olup
yaklagik %8’i ise tigtincii kigilerden devralinmigtir.

31 Mart 2013 itibariyle, Sirketin arsalarinda yer alan gayrimenkullerin (ihale edilmis ancak ingaatina
heniiz baglanmamus projelerin tizerinde kurulu oldugu arsalar harig¢ olmak {izere) toplam alam 4,9 milyon
metrekare olup 20 gayrimenkul Istanbul’da, 11 gayrimenkul Tiirkiye’deki baska sehirlerde yer almaktadir.
(Bakimiz “Arsalar”) GYO Tebligi hiikiimleri gergevesinde Sirket’in portfoylinde bulunan ve alimindan
itibaren bes yil gegmesine ragmen iizerlerinde proje gelistirilmesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin oram aktif toplaminin %20’sini agamaz. 31 Mart 2013 itibariyle, Sirketin
atil durumda bulunan arsalaninin Sirket aktif toplamina oram %7’ dir.

Arsa Uretimi ve Degerlendirilmesi Hakkinda Kanun uyarinca 28.12.1960 tarihli ve 189 sayili Kanun
kapsaminda bulunanlar ile herhangi bir kamu hizmetine tahsis edilmig arazi ve arsalar hari¢ olmak iizere
TOKI'nin talebi, Maliye ve Cevre ve Sehircilik Bakanlar’nin miigterek teklifi ve Bagbakanin onayi ile
belirlenen arsa iiretim alanlarinda bulunan Hazineye ait arsa ve araziler ve Hazine adina tescil edilecek
arsa ve arazilerin miilkiyeti TOKI’ye bedelsiz olarak devredilebilmektedir. TOKI ayrica para veya sair
hizmetler kargihifinda gesitli kamu kurum ve kuruluslarindan da arsa devralabilmektedir. Omnek olarak
TOKI gegmiste Milli Savunma Bakanligi’ndan arsa devralmstir. Sirket’le TOKI arasindaki istirak iliskisi
sebebiyle, TOKI istiraki olmayan taraflara yaptig1 satiglarda izlemek zorunda oldugu ihale siirecine tabi
olmaks1zin Sirket’e arsa satabilmektedir.

TOKI araciligryla arsalara siirekli erisim saglanmasi1 Sirketin stratejisinin nemli unsurlarindan birini
teskil etmekte olup Sirket gelecekteki projelerde cazip olarak gordiigi genis arsalann TOKI’den
devralmaya devam etmeyi planlamaktadir. Sirket, TOKI ile 02.09.2010 tarihinde imzalanan bir protokol
ile gelecekteki arsa alimlarina iligkin TOKI ile olan iligkisinin ana ilkeleri iizerinde TOKI ile anlasmaya
varmigtir. Protokol dogrultusunda, Sirket stratejik hedeflerine uygun oldan arsayr devralmak iizere
TOKI’ye bagvurabilecektir ve TOKI bu taleplere éncelik vermeyi ve sozii gegen iktisap igleminin
sartlarina iligkin olarak anlagmaya varmak igin elinden gelen en iyi gayreti gosterecegini kabul etmistir.
Satig fiyati, SPK standartlar1 dogrultusunda, SPK tarafindan yetkilendirilmis gayrimenkul degerleme
sirketi tarafindan saglanan ekspertiz degerine dayali olarak belirlenmektedir. Taraflar degerleme sirketi
tarafindan belirlenen deger iizerinde anlagmaya vardiklan takdirde, Sirket TOKI ile protokoller ve satis
vaadi soézlesmeleri imzalamaktadir. Protokol imzalanmadan 6nce TOKImin Sirket’e belirli bir
gayrimenkulii satma konusunda herhangi bir yiikiimliiliigii bulunmadig1 gibi benzer sekilde Sirket'in de
TOKI{’den belirli bir arsay1 devralma yiikiimliiliigii bulunmamaktadir. Mevcut halka arz islemi sonucunda
ve mevcut halka arz islemiyle ihrag edilecek paylarin tamamunin satilmasi halinde, TOKI’nin Sirketteki
pay oran1 yiizde 50’nin altina diisecek olsa da, Sirket simdiye dek oldugu gibi, aym sartlarla TOKI’den
dogrudan arsa devralmaya devam etmeyi planlamaktadir.

Ayrica, Sirket sahip oldugu arsay1 proje gelistirilmesi igin kullanmak istese dahi, zaman zaman lizerinde
gayrimenkul projesi gelistirilmeyen ars tglincii kigilere satmaktadir. Gegmiste, bu satls At
planinda ticaret alam olarak tahsis edflpdis ve Sirketin konut projesi gelistirme hedefleri ile gfi -g- @yen \\\(
parsellerden olugsmaktaydi. §irketi ttigr arsalardan bir boliimi, 2000 v da ayni sefigiye GO
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ancak arsanin bir bolimiiniin iman ticaret alam olarak tahsis edilmigti. Arsa iizerinde konut projesi
geligtirilmesi sonucunda, ticari kullamm i¢in imar edilen arsanmin degeri arttifindan arsamin proje
gelistirilmesi i¢in ihale edilmesi yerine, Sirket, cazip firsatlar dogdugunda arsay1 satmay tercih etmistir.
Sirket arsa satiglarindan elde ettigi finansmam yapacag konut projeleri igin arsa aliminda kullanmigtir, 31
Aralik 2012, 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillar igin, Sirketin bog arsa satigindan elde ettigi gelir
strastyla 11,8 milyon TL (toplam gelirin yiizde 1,2’si), 100,0 milyon TL (toplam gelirin yiizde 13,5°i) ve
723,1 milyon TL (toplam gelirin yiizde 47.8’1) olmustur. Sirket, 2012 yihmin ilk ¢eyreginde, bos arsa
satiglarindan 7,0 milyon TL gelir elde ederken, 2013 yilmin aym déneminde 299,3 milyon TL gelir
kaydetmigtir.

Kentsel Doniisiim Projesi

Kentsel Doniigiim Kanunu hiikiimleri ¢ergevesinde, Hiikiimet tarafindan 2012 yilinda kentsel déniigiim
projesini baglatmigtir. Kentsel Doniigiim Kanunu gergevesinde genel hatlart gizilen kentsel doniisiim
projesinde temel olarak Sirketin faaliyetlerini ilgilendiren, (a) Yeni $ehir projesi ve (b) Yerinde Kentsel
Déniigiim projesi olarak adlandirilabilecek iki ana unsur bulunmaktadir.

Yeni Sehir Projesi

Yeni Sehir projesi kapsaminda, Kentsel Doniisiim Kanunu ile 644 sayith KHK uyarinca Bakanlar
Kurulu’nun verecegi yetki gergevesinde, Sehircilik Bakanlif1i yeni proje geligtirilmesi igin arsa olarak
kullanilacak ve iizerinde konut amaciyla yeni, daha yiiksek standartta binalarin inga edilecegi yerlegim
alanlar1 olarak kullamimak tizere “rezerv yap1 alam” belirleyebilmektedir.

08.09.2012 tarih ve 28405 sayili Resmi Gazete’te yayimlanan 13.08.2012 tarih ve 2012/3573 sayih
Bakanlar Kurulu Karan ile Istanbul Avrupa yakasinda bulunan ve bahsi gegen karara ekli kroki ile
sintrlar1 gosterilen 295 milyon metrekarelik alanin (ligtincii havaalam igin ayrilan 90 milyon metrekarelik
béliim hari¢ olmak iizere) yeni yerlesim alam1 (“Yeni Sehir”) olarak kullanilmasi amaciyla “rezerv yapi
alam” olarak ilan edilmesi igin 644 sayili KHK kapsaminda Sehircilik Bakanhigi’ni yetkilendirmis ve
Sehircilik Bakanlign Kasim 2012’de, bahsi gegen bu yetkilendirme dahilinde, rezerv yapr alammi
onaylamugtir.

Kentsel Doniigiim Kanunu’nun 3. maddesi hiikmii uyarinca, rezerv yap: alanlarinda olup Hazinenin 6zel
miilkiyetinde bulunan taginmazlardan; (a) kamu idarelerine tahsisli olanlar, ilgili kamu idaresinin gériisii
alinarak, Maliye Bakanliginin teklifi ve Bakanlar Kufulu karartyla, (b) kamu idarelerine tahsisli
olmayanlar, ilgili kamu idaresinin goriisli alinarak Maliye Bakanlifinca, Sehircilik Bakanlifi’na tahsis
edilir veya Sehircilik Bakanligi’nin talebi iizerine TOKI'ye ve Idareye bedelsiz olarak devredilebilir.
Hazine digindaki kamu idarelerinin miilkiyetinde bulunan tagmmazlar, Kentsel Doniigiim Kanununun
amaglar gergevesinde kullanilmak iizere maliki olan kamu idarelerinin goriisii alinarak Bakanligin teklifi
iizerine Bakanlar Kurulu karariyla Bakanlia tahsis edilerek tasarrufuna birakilir veya Bakanlifin talebi
iizerine TOK{I'ye ve Idareye bedelsiz olarak devredilebilir.

08.08.2012 tarihinde Sehircilik Bakanlig, T.C. Ulastirma, Denizcilik ve Haberlesme Bakanlig, TOKI ve
Sirket arasinda diger bolgelerin yani sira yeni gehirde olasi afet riskini bertaraf etmek amaciyla ruhsatsiz,
iskansiz ve afet riski altindaki yapilarin tasfiye edilerek, fen ve sanat kurallarina uygun, saghikh ve giivenli
yasam alanlani olusturmak amaciyla taraflarin yiikiimliliklerini belirten bir “Igbirligi Protokold”
akdedilmigtir. S6z konusu protokole iligkin detayli bilgiler isbu Izahname’nin “3.4.15. Son ii¢ yilda
ortakhigin veya grup sirketlerinden herhangi birinin taraf oldugu olagan ticari faaliyetler nedeniyle
imzalanan sozlesmeler hari¢ olmak iizere, ortaklhigin ilgili oldugu onemli sézlegmelerin zeti” bolimiinde

yer almaktadar.
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Sirket’in yapacag1 herhangi bir avans 6demesi enflasyona karst koruma altina alinmaktadir) bu bedeller
karsihginda Sirket’e ekspertiz degeri lizerinden arsa verilmesi gerekmektedir.

Yerinde Kentsel Doniigiim Projeleri

Yerinde kentsel doniisiim projeleri temel olarak depreme karst mukavemetsiz olan riskli yapilarin tasfiye
edilerek, yerinde doniisiim modeliyle alanda yasayan konut sahiplerine yerinde iiretilecek konutlardan
verilmesini ve bu yeni konutlarin inga edilmesini igermektedir.

Sirketin halihazirda Istanbul Atagehir ilgesi Yenigehir Mahallesi Serifali Ciftligi bolgesinde yerinde
kentsel doniiglim projesi geligtirilmesi i¢in 280 bin metrekareden fazla alami kapsayan toplam 1.290
bagimsiz boliimden bir kentsel déniisiim alam hakkinda s6zlesme akdetmistir. Yeni gehir projelerinden
farkli olarak yerinde kentsel doniistim projelerinde, mevcut yapilarin yikilmasi1 s6z konusu olup, her
bagimsiz boliim sahibi ile yikima baglanmasindan dnce ayn ayn irtibata gegilmeli ve kat maliklerinin
izinlerinin alnmas1 gerekmektedir. Ilgili protokol uyarinca, Serifali Ciftligi’nde bulunan bu kentsel
déniisiim alaninda bulunan bagimsiz boliim sahibi kat maliklerinin izinlerinin alinmasi ve alandaki tiim
yap1 ve eklentilerin bogaltilarak miilkiyetlerinin Sirket’e devri Atagehir Belediyesi’nin yiikiimligiindedir.
Sirket, Sehircilik Bakanligi, TOKI ve Atagehir Belediyesi ile imzalanan 24.01.2013 tarihli protokol
uyarmca, Sirket proje alam igerisindeki yapilarin yikim ve proje gergevesinde liretilecek olan yeni
bagimsiz boliimlerin yapim ihalesini gergeklestirmek i¢in yetkilendirilmigtir. Sirket projenin hazirlanmas,
ilgili ruhsatlarin alinmasi ve konut teslimine iligkin islerden dogacak masraf ve giderlerden sorumludur.
Yerinde kentsel doniisiim projelerinde, Sirket, proje siiresi boyunca (belediyeye bagimsiz boliimlerin
tesliminden yeni bir bagimsiz boliim alana kadar gegen siire) bagimsiz boliim sahiplerinin kira giderlerini
kargilamak durumundadar.

3.4.1.2. Proje Gelistirme Modelleri
(a) Gelir Paylagim: Modeli
Genel Olarak

Gelir paylasim modeli ¢ergevesinde Sirket i¢ yonetmelikleri dogrultusunda 6zel ihale siireci ile belirlenen
yiikleniciler ile ingaat ve gelir paylagim s6zlesmeleri imzalamaktadir. Gelir paylasim modeli temel olarak,
Sirketin arsa katkis1 ve proje gelirinden elde edecegi pay (asgari pay da dahil olmak iizere) karsiliginda,
ytiklenicinin projeyi gelistirme ve satma sorumlulufunu ve riskini {istlenmesini saglayacak derece cazip
marjlar saglamasi1 beklenen bolgelerdeki projeler igin kullanilmaktadir. Bu sayede, yiiklenici tiim
masraflant {istlenmekle sorumlu oldugu igin Sirket daha diisiik bir risk ile biiyiik 6lgekli projeleri
gergeklestirebilmektedir. Sirket s6zlesmeye dayali olarak, arsanin belirlenen degerinin satig fiyatina esit
ancak arsanin alim fiyatii agan bir minimum tutar alma hakkina sahip olup, bu tutar Sirketin gelir
paylasim projesine dogrudan atfedilebilir tek maliyetidir.

Gelir paylagim modelinin bir yarart da kamu ihale kanunu modeli uyarinca yapilan projelere kiyasla, proje
esnasinda proje sartnamelerini degistirme konusunda esneklik getirmesidir (Asagida “Kamu Thale Kanunu
Modeli” baghg altinda belirtilmektedir). Gelir paylasim modeli uyarinca ihale siireci Sirket tarafindan ig
yonetmelikleri dogrultusunda yiiriitiilmekte olup kamu ihale kanunu modeli uyarinca, Sirket KiK ve ilgili
kamu ihale mevzuati kapsaminda belirtilen siireci izlemek zorunda olup proje ihale edildikten sonra proje
sartnamelerinde herhangi bir degisiklik yapilmasina izin vermemektedir. Bazi durumlarda Sirket bir
arsanin ihale siirecini gelir paylagtmi modeli altinda baglatabilmekte ve yiiklenicilerden gelen teklifler
Sirket tarafindan kabul edilebilir bir gelir oram1 saglayabilecek diizeyde degilse arsanmin geligtirilmesi
stirecine kamu ihale kanunu modeline gére stirdiiriilmesine karar verilebilmektedir. Sirket halka
sonrasinda, kamu ihale kanunu modelinin gesitli noktalarda tadil edilmig bir versiyonu olacak 4 ’&
teslim gotiirii bedel proje modeli” kullanmay: planlamaktadir. &
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tamamlanmugtir (satig1 tamamlanmamig bagimsiz boliim stogu bulunan projeler dahil olmak iizere). Kalan
25 proje halen devam etmektedir.

Thale Siireci

Sirket gelir paylasimn modeliyle gelistirecegi arsanin ihale siirecine bir i¢ g¢aligma hazirlayarak
baglamaktadir. Yonetim Kurulu tarafindan proje teklifinin onaylanmasi ile, ihaleye konu olan arsanin
asgari degeri belirlenmektedir. Bu asgari deger bahsi gegen arsanin alindig1 deger (alim degeri ve arsanin
devralinmas: zamaninda iligkili harcamalar) ve ekspertiz degerinden (SPK Standartlani dogrultusunda
SPK tarafindan listeye alinmig bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan hazirlanmis bir degerleme
raporu uyarinca belirlenmis ekspertiz degeri) yiiksek olandir. Sirketin genel miidiirii “asgari degeri” (alim
degeri ve espertiz degerinden hangisi daha yliksek ise) onaylamaktadir. Daha sonra Sirket Tiirkiye’deki en
az iki ulusal gazetede ve Sirket internet sitesinde yayinlanan bir ihale duyurusu hazirlar. Bu duyuru proje
ve arsanin konumu hakkinda bilgiler icermekte ancak ihale sartnamesini igermemektedir. Istekli
yiikleniciler, sozlesme taslafi, teklif alma gartnamesi, ozel teknik sartnamesi ve yapir malzeme
sartnamesinin yan stra bagka bilgiler ve dokiimanlarin da bulundugu ihale dosyasini Sirket’ten alabilirler.
Genelde isteklilere bir projeye teklif vermek igin projenin ulusal bir gazetede duyurulmasindan baglayacak
sekilde 15 giinliik bir siire verilir.

Sirket her teklifi ihale sartnamesine uygunluk agisindan gdzden gegirir. Yiikleniciler ihale gartlarin
kargiladiklarim1 gostermek adma ihalelerde digerlerinin yam sira projeyi nasil finanse etmeyi
amagladiklarini belirtmeli ve mali durumlari, banka referanslann hakkinda bilgi saglamali ve ihale
sartlarmi kargiladiklarim gostermelidir. Ihale sartnamesinde belirlenen hususlara uyan teklifler ikinci
oturuma davet edilir. Ikinci oturumda ihale katilimcilan 6nce agik arttirma metoduyla ii¢ tur boyunca
sozlii teklifler sunmaya davet edilir. Sozlii tekliflerin sunulmasim takiben biitiin katilimcilardan kapali
zarf i¢inde son tekliflerini yazili olarak hazirlamalan istenir. Bu son teklif sozlii turlarda sunulan tekliften
diisiik olamaz. Arsanin Sirket tarafindan belirlenmis minimum degeri ihale siirecinin sonunda isteklilere
duyurulur. Ardindan Sirket kapali teklifleri degerlendirir ve (burada tamimlandif iizere) asagida “Gelir
Paylagimi” bolimiinde agiklandig tizere, teklif edilmis en yiiksek “Asgari Sirket Pay1 Toplam Gelirini”
belirler. Eger bu deger Sirket¢e belirlenmis arsanin minimum degerinden yiiksekse ihale bu en yiiksek
teklifi veren istekliye verilir. Sayet o degerden yiiksek bir teklif yoksa Sirket ihaleyi iptal eder. Fakat bir
jhalenin arsamin asgari degerinden yiiksek teklifler olsa dahi sebep gostermeksizin iptali Yonetim
Kurulu’nun takdirindedir. Eger istekli tarafindan sunulan teklif uygun goériiliirse, Sirket daha sonra
yiiklenici olacak bu istekliyle bir sézlesme imzalar. Bu sozlesme uyarinca yiiklenici genel olarak
asagidakilerden sorumludur:

o Tlgili projeye gore tasarim, insaat ve diger planlan hazirlamak,
e Ingaat ruhsati ve gevre izinleri gibi gereken tiim izin ve lisanslan ilgili devlet kurumlarindan almak,

e Gelir paylasgim ve ingaat sozlesmesinde belirtilen nitelik ve gerekliliklere uygun olarak (projenin
teknik altyapisi da dahil) ingaat islerini siirdiirmek,

o Kat miilkiyetinin kurulmasi, yapimi tamamlanmg béliimlerin kat miilkiyeti tapu senedinin alinmasi,
iskanin alinmasi ve,

e Boliimlerin pazarlama ve satiginin yiirtitiilmesi ve bu boliimlerin alicilara teslimi.

Yiiklenicinin yukarida sayilanlardan sorumlu olmasmin yam sira Sirket, tiim proje dongiisiiniin
kontroliinii tasarim ve ingaattan, pazarlamaya; bag1ms12 bolumlerin satim sbzlesmelerinden projeye
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{izere, ihaleyi kazanan yiiklenicinin Sirket’e bir 6n 6deme-yapmas1 ve bir teminat mektubu saglamasi
gerekmektedir. Sirketin izni disinda herhangi bir devir halinde, Sirket gelir paylasim ve ingaat
s6zlesmesini tek tarafli olarak sona erdirmek ve kesin teminatlart irat kaydetme yetkisini elinde
bulundurmaktadar.

Gelir Paylaginu

Gelir paylasimi modelinde, tizerinde gayrimenkul projesi gelistirilen arsa Sirket tarafindan tedarik
edilmekte ve yukarida bahsedildigi iizere yiiklenici projenin biitiin unsurlarindan sorumlu olmaktadir.
Konut ve ticari boliimlerin satimindan elde edilen gelir, yiiklenici ile Sirket arasinda ihale sartnamesinde
ana hatlan ile belirlenmis ve sonug olarak gelir paylasim: sdzlesmesine yansitilmis olan gelir paylagim
esaslarina gore yapilir. On satiglardan elde edilen gelirler Sirketin tasarrufunda bulunan proje hesabma
dogrudan yatirihir. Yiiklenicinin gelir pay1 ingaatin tamamlanma seviyesine gore taksitler halinde proje
hesabindan yiikleniciye yatinlir. Ingaat ilerledikge, yiiklenici Sirket’e onceden belirlenen taksit
O0demelerini yapmaktadir. Sirket, proje hesabinda toplanan gelirin kendi payimna diisen boliimiinii istedigi
zaman kullanabilir. Her s6zlesmede hesaptaki kalan gelirin ne zaman béliindiigiine dair 6nceden tespit
edilmis bir tarih yer almaktadir. Ilgili tarih genellikle ingaatin tamamlanmasindan bir y1l sonrasidir; ancak
Sirket siklikla geliri ve satig1 tamamlanmamus bagimsiz boliim stofunu projenin tamamlanmasi {izerine
(gelirin ve satigt tamamlanmamg bagimsiz bolim stogunun paylagtirildify tarih “Tahsisat Tarihi”)
bolmektedir. Projede gergeklesen gelirin, gelir paylagim s6zlesmesinde belirlenen miktar1 agmasi halinde,
agan kisim ve satilmamig tiim bagimsiz boliimler gelir oraniyla aym olacak gekilde Sirket ve Yiiklenici
arasinda paylastirilir. Gelirlerin kaydedilmesine iligkin olarak isbu Izahname’nin “10. Finansal Durum ve
Faaliyet Sonuglart” ile, isbu Izahname’nin ekinde yer alan finansal tablolarin 2 numarali dipnotlarinda
detayh bilgi verilmektedir. Belirli bir proje igin gelir paylagim modeli, ilgili arsanin 6zelliklerine baglidir;
fakat Sirket genellikle biitiin projelerde agagida belirtilen tanimlar1 kullanmaktadir.

Tahmini Satis Toplam Geliri (TSTG): Tiim béliimlerin satigindan elde edilecegi 6ngoriilen toplam
gelirdir. Bu miktar ihalede ve gelir paylagim sézlesmesinde yer almaktadir.

Nihai Satis Toplam Geliri (NSTG): Tahsisat Tarihi itibariyle boliimlerin satigindan elde edilen- toplam
gelirdir.

Sirket Payr Gelir Oran1 (SPGO): Toplam gelirin, Sirkete tahsis edilecek oranmidir. Bu miktar ihalede ve
gelir paylagim sézlesmesinde yer almaktadir.

Asgari Sirket Pay1 Toplam Geliri (SPTG): Yiiklenicinin Sirket’e ddeyecegi asgari bedeldir (TSTG’nin
SPGO ile ¢arpimi). Bu miktar ihalede ve gelir paylasim sdzlesmesinde yer almaktadir.

Nihai Sirket Pay1 Toplam Geliri (NSPTG): Eger bu miktar asgari SPTG’den yiiksekse, béliimlerin
satigindan Sirkete tahsis edilecek toplam geliri (NSTG’nin SGPO ile ¢arpimi) ifade etmektedir.

Yiiklenici Pay1 Gelir Oran1 (YPGO): Yiiklenicinin kazandigi TSTG oraninr ifade etmektedir. Bu tutar
NSPTG veya SPTG Sirkete tahsis edildikten sonra kalan geliri ifade etmektedir.

Thale, en yiiksek SPTG teklifi yapan yiikleniciye verilir; ancak bu verilen SPTG teklifi arsamin Sirket
tarafindan belirlenen degerinden daha yiiksek olmalidir. Aksi halde ihale iptal edilir. 1 Ocak 2010
tarihinden 6nce yapilan s6ézlegmeler bakimindan, SPTG taksitler halinde &deniyor ise, SPTG iiretici ve
tiiketici fiyat éndeksleri oraminda giincellenir. Arsa degerinin $PTG’yi agtift durumlarda, SPTG
degistirilir. Bu metodoloji 1 Ocak 2010 tarihi 6ncesinde yapilan tiim gelir paylasim sozlesmeleri i¢in
uygulanmaktadir. 1 Ocak 2010 tarihinden sonra yapilan sozlesmeler bakimindan, endeks degisiklikleri
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ve ingaat islerinin baglamasindan once bir peginat ddemesi istemektedir. TSTG’nin arttipn durumlarda
kesin teminat da artmilabilir.

Sirket’e satilmadan kalan bagimsiz bolimlerin tahsis edildigi projelerde, NSTG’nin STG’yi agmasi
nedeniyle, proje gelirine uygulanan oran (6rnek olarak SPGO) dogrultusunda Sirket ve yiiklenici arasinda
tahsis edilir.

Bu paylagimlarda Sirketin hangi satisi gergeklestirilmemis bagimsiz boliimleri devralacagina ve
satacagina dair 6n segim hakk: vardir. Yiiklenicinin SPTG ya da NSPTG (hangisi daha yiiksekse) 6deme
yiikiimliiliiiinii yerine getirmemesi durumunda, kalan borcu karsilayacak bedelde kalan boliim stogunun
miilkiyeti Sirket tarafindan devralinir ve borcun tamamlanmasmi takiben kalan bagimsiz boliimlerin
tahsisi, uygulanabilir oldugu 6lgiide SPGO oranina gore yapilir. Kalan boliim stofunun tahsisini takiben,
iki taraf da boliimlerin satig fiyatlarim belirler ve kalan bagimsiz boliim stogunu birbirlerinden bagimsiz
olarak pazarlayarak, satigmi gergeklestirir. Eger yiiklenici SPTG’nin tamamim 6demediyse, yiiklenici
farkr nakit olarak, biriken faizi ile birlikte 6demek zorundadir. Yiiklenicinin bu 6demede temerriide
diismesi halinde, Sirket yiikleniciye bu borcu 6demesi igin tahsis edilecek kalan bagimsiz béliim stogunu
devralmaktadir.

Proje Finansmani

Gelir paylagim modeli uyarinca, yiiklenici veya yiiklenicilerden olusan ortak girigim sézlesme sartlan
uyarinca projenin finansmanindan ve projenin gelistirilmesinden sorumludur. Dolayisiyla, proje
finansmanina Sirket katilmamakta ve projeler igin bir biitge hazirlamamaktadir. Yiiklenicinin finansal
sorunlar ya da bagkaca nedenlerle projeyi tamamlayamamasi halinde, Sirket’in gelir paylasim ve ingaat
sOzlesmesini feshetme hakk: vardir. Feshi takiben proje genellikle yeniden ihaleye verilir ve projeyi yeni
yiiklenici tamamlar. Gegmiste, Sirket sozlesmeyi birgok durumda, o&zellikle yiiklenicilerin proje
takvimlerinde gecikmelere sebep olan finansal problemleri sebebiyle feshetmistir (Emlak Konut
Mavigehir Evleri ve Tulip Turkuaz projelerinde oldugu gibi). Bu fesihler genellikle Sirket’e ek maliyetler
getirmekte ve ingaat takviminde yasanan gecikmeler tiiketicilerin sati§ vaadi sdzlesmelerini feshetmelerine
ve Odenen tutarlarin kargilanmasim talep etmelerine sebep olmaktadir. Sirket, yiiklenicinin finansal
problemlerine dayal: olarak incelenen donemlerde bagka bir gelir paylasim sozlesmesini feshetmemistir.
Isbu izahnamenin “3.4.19. Son 12 ayda ortakhgin ve grubun finansal durumu veya karlihig iizerinde
onemli etkisi olmug veya izleyen diénemlerde etkili olabilecek.davalar, hukuki takibatlar ve tahkim
islemleri” bolimiinde detayl1 agiklama saglanmaktadir.

Tasarim ve Ingaat

Gelir paylagimt modeli uyarinca, projenin tasarim ve ingasindan yiiklenici sorumludur; fakat tasarim ve
ingaat planlan1 Sirket’in 6n onayma sunulur. Sirket projeyi, planlanan projenin ihale sartnamesinin yan
sira gegerli kanun ve yonetmeliklere uygunlugu agisindan inceler ve Sirketin i¢ mimar1 ve miihendislik
ekibi her plam detayl olarak inceler ve projeleri gozlemler. Ozellikle, Sirketin teknip proje ekibi yapilan
tiim gelistirmelerin depreme dayanikhlik agisindan belirli teknik Olgiitlere uygunlugunu saglamaya
cahgmaktadir ve Sirket, yiiklenicilerin zemin degerlendirmesi ve sismik kosullann bagimsiz  bir
degerlendirmeden gegirmek igin arazi kesfi yapmasim talep etmektedir. Sirket genellikle tasarim veya
ingaat planlarin1 degistirmek yerine yiiklenicinin dikkate alacagi oneriler yapmaktadir. Sézlesme geregi bu
onerilerin dikkate alinmasi zorunlu olsa da, Sirket 6neriler ile yiiklenicinin bu hususlara karar vermesine
imkan tanimaktadir.

Yiikleniciler, Sirketin onayt ile proje igin alt yiiklenici ¢alistirabilir. Ancak yiiklenici, projenin
yiiriitiilmesinden sorumlu olmaya devam etmektedir. Ingaatin tasariminin tamamlanmasi ve planlarmin
Sirket tarafindan onaylanmasim takiben, yiiklenici yap1 ruhsat: ve diger gerekli izin ve lisanslan alir ve

projenin ingasma devam eder. Sirket, ingaat sirasinda projeyi uygulanan mevzuatla, sozleTEde
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Tasarim ve mimarlik sirketleri tarafindan olusturulan proje tasarimlarn bu girketlerin yasal (fikri)
miilkiyetidir ve projede yapilan bir degisiklik onlarin onaym: gerektirir. 2011 yilindan itibaren, Sirket
ileride yiikleniciyle imzalanacak sozlesmelerde disartdan tedarik edilen tasarrm ve mimarlik iglerine
iligkin olarak firmalarin yasal (fikri) miilkiyetlerini Sirkete devretmelerini zorunlu kilacak taahhiitnameler
istemektedir. Bu taahhiitnameye bagli olarak, ingaatin devamlihginda bir sorun oldugu takdirde ve
Sirketin projeyi bagka bir yiikleniciyle gelistirmek zorunda kalmasi durumunda, mimarin onayini alma
zorunlulugu s6z konusu olmayacaktir.

Yiiklenici sozlesmenin imza tarihinden itibaren belli bir zaman diliminde arsay: teslim almak ve yap:
ruhsatinin alinmasini takiben belli bir zaman diliminde ingaata baglamak zorundadir. Ingaat alaninmn Sirket
tarafindan tesliminin kabuliinde ya da ingaata baglamada bir bagansizlik oldugunda yiiklenicinin tazminat
yiikiimliiliigii dogacaktir. Bu durumlara iliskin temerriit halinin 30 giinii agmas1 halinde (gegerli bir sebep
olmaksizin) sézlesmenin Sirket tarafindan tek tarafli feshedilmesi s6z konusu olacaktir.

Pazarlama

Gelir paylasgimi modéli gergevesinde gelistirilen projelerde, bélimlerin pazarlamasindan yiiklenici
sorumludur. Fakat sozlesme, yiiklenicinin tiim pazarlama materyallerini Sirketin onayma sunmasimi
gerektirmektedir. Projenin biiyiikliik, konum ve biitgesine bagli olarak, yiikleniciler genelde kendi
pazarlama boliimlerinin yam sira disaridan pazarlama girketlerini kullanmaktadirlar. Genelde bagimsiz
boliimlerin reklami igin, el ilanlan, brogiirler, gazeteler, dergiler, reklam panolari, radyo ve televizyon
kullamimu yaninda konserler gibi organizasyonlara sponsor olmak gibi ¢ok ¢esitli pazarlama kanallan
kullanilir. On satiglar yap: ruhsati alindiginda baglamaktadur,

Eger gelir paylasm ve ingaat s6zlesmesinde belirlenen siire sonunda heniiz satist tamamlanmarms
bagmmsiz béliimlerin bulunmas: durumunda bu béliimlerin pazarlanmasma “Kamu Thale Kanunu Modeli-
Pazarlama” boliimiinde belirtildigi iizere Sirket devam eder.

Satig ve Fiyatlandirma

Gelir paylagim modeli gergevesinde gelistirilen boliimlerin satigindan yiiklenici sorumludur. Tiirkiye’de,
konutlarin 6n satiglar1 bu bolimlerin ingasimn tamamlanmasindan Once ve hatta genelde ingaat
baglamadan 6nce baglar. Boliimlerin 6n satislarinin baglamasindan once, Sirket yiiklenicinin gereken yap1
ruhsatim almasi, ingaat alaninda ¢aligma tesisleri kurmus olmasi, pazarlama ve satilacak boliimler igin
satig ofislerinin kurulmus olmasi, alicilarla yapilan satiy vaadi sozlesmelerinin sart ve kosullan igin
Sirketin onayinin alinmi§ olmast ve yapi ruhsatlarimin almmig olmasim talep etmektedir. Yonetim Kurulu
satig vaadi sozlegmelerinin sart ve kosullarim ve ingaat ve gelir paylagim s6zlesmesinde belirlenen
SPTG’ni dikkate alarak ticreti ve bagimsiz bolimlerin fiyatlannin belirlenmesi igin alinan ekspertiz
sirketlerinin raporlarim inceler. Yénetim Kurulunun onaym takiben yiiklenici boliimlerin 6n satiglarini
baglatr.

Her bagimsiz boliimiin alicistyla yapilan satig vaadi sdzlesmeleri Sirketin onayma sunulur. S6z konusu
sdzlesme taraflar igin Sirketin onayindan sonra baglayici hale gelmektedir. Eger yiiklenici satig kogullarini
veya fiyatim degistirmek isterse bu degisiklik Sirketin onayma sunulur. Tiirk hukuku uyarinca, alicilar
boliimlerinin teslimine kadar satig sozlegmelerini feshetmek hakkina sahiptirler.

Insaatin tamamlanmasindan sonra paylagim sonucu Sirket’e kalan bagimsiz boliimlerin satigina Sirket
devam etmektedir. Satig1 tamamlanmamig bagimsiz béliimlerin tahsis edilmesini takiben, Sirkete tahsis
edilen kalan bagimsiz boliimlerin degerlemesi SPK tarafindan listeye alinmig bir gayrimenkul degerleme
girketi tarafindan yapilir. Bu prosediir yiikleniciden bagimsiz olarak siirdiiriiliir. Sirket kalan bagimsiz
béliim stogunu ekspertiz raporunda belirlenen yeni satis fiyatina gore satmaktadir. Kalan bagimsiz boliim
stogu ekspertiz raporunda belirlenen fiyattan diigiik olmamak kaydiyla Sirket tarafindan, belirlenen bagka

‘bir fiyattan da satilabilir.




&

(b) Kamu ihale Kanunu Modeli
Genel olarak

Sirketin kullandig1 ikinci proje gelistirme modeli olan kamu ihale kanunu modeli, Sirketin projeyi
gelistirmekle ve ingaat igleri i¢in bir yiiklenici tutmakla yiikiimlii oldugu, insaat ve-gayrimenkul projesi
gelistirme seklinde daha geleneksel olarak kullanilan is modelidir. Gelir paylagimi modeline kiyasla bu is
modelinde, yiiklenicilerin segiminde yiiriitiilen ihale siireci KIK ve ilgili kamu ihale mevzuat hiikiimleri
gergeklestirilmekte olup ve bir gelir paylasim diizenlemesi igin teklifte bulunmak iizere yeterli sayida
yiiklenicinin talep gostermesi igin yeterince yiiksek marj getirmesi beklenmeyen daha az cazip
bolgelerdeki gelistirme projelerinde daha yaygin olarak kullamlmaktadir. Bu model ayrica hem ticari hem
konut boliimlerinden olusan ¢ok amagli projelerde de kullanilmaktadir. Bu model {igiincii bir kisiden mal
ve hizmet almirken TOKI ve belediyeler de dahil olmak iizere tiim kamu kurum ve kuruluglar: tarafindan
kullanilmalidir.

KIK ve ilgili kamu ihale mevzuatinda ayrica tammlandig tizere $irketin yiikleniciden hizmet veya mal
alim1 s6z konusu olmamas: sebebiyle, gelir paylagim modeli ¢ergevesinde geligtirilen projeler kamu ihale
stireci disgindadir. Bu projelerde aksine, Sirket ertelenmis bedel karsihginda, gelistirilecek arsay
satmaktadir.

Mevcut halka arz islemi sonucunda ve mevcut halka arz iglemiyle ihrag edilecek paylarin tamamimn
satilmas1 halinde, TOKI’nin Sirket sermayesinde sahip oldugu paylarin oram1 %50’nin altina diigmesi
nedeniyle Sirket, Kamu iktisadi Tegebbiisii olarak nitelendirilemeyecegi i¢in kamu ihale kanunu modeli
uyarinca ihale ettigi projelerin tabi oldugu KIK kapsamindan ¢ikacaktir. Ancak, Sirket, énceden Kamu
ihale kanunu modelini uyguladign projelerde benzer bir anahtar teslim gotiirii bedel proje modelini
kullanmaya devam etmeyi planlamaktadir. Sirket, Kamu ihale kanunu modelini daha az cazip bdlgelerde
uygulamanin yaninda, Sirket bu modeli (gelecekte de anahtar teslim gotiiri bedel proje modelini
kullanabilir), biiyiik bir geligim projesinin ilk safhalarinda, gelistirilen alanda konut talebini ve boylece de
bolgenin cazipligini potansiyel olarak artirarak projenin ileriki safhalarinda gelir paylasim modeline
gegebilecegini diistinerek kullanmigtir.

Sirket, s6z konusu anahtar teslim gétiirii bedel proje modelini, cazip firsatlarla kargilagilmas: halinde daha
degerli bolgelerde de kullanilabilecektir. Anahtar teslim gotiirii bedel proje modeli hakkinda daha fazla
bilgi almak igin agagida “Anahtar Teslim-Gotiirii Bedel Proje Modeli” béliimiine bakiniz.

Sirket kamu ihale kanunu modelini 2004 yilindan beri kullanmakta olup 31 Mart 2013 tarihine kadar bu
udogrultuda 15 adet gayrimenkul projesinin ibalesini gergeklestirmis; bu.projelerden 9’u tamamlanmgtir
(sati;1 tamamlanmamig bagimsiz bolim stogu bulunan projeler dahil olmak iizere). Kalan altt proje
devam etmektedir ve ihale edildigi lizere kamu ihale .karfunu modeli uyarinca gelistirilmeye devam
edilecektir.

Ihale Siireci

Kamu ihale kanunu modelinde, Sirket ihaleden o6nce teknik degerlendirmeleri ve arastirmalarn
tamamlamakta, projeyi hazirlamakta ve yapt ruhsati ile CED’e kendisi bagvurmaktadir. Proje ihale
edildikten sonra sartname degistirilememektedir ve bu sebeple s6z konusu model altinda yapilan proje
geligtirmeleri ve ingaat gelir paylasim modeli uyarinca yapilanlara kiyasla daha az esnek olmaktadir.
Mevcut halka arz iglemi sonucunda ve mevcut halka arz islemiyle ihra¢ edilecek paylarin tamaminin
satilmas1 halinde, anahtar teslim gotiirii bedel proje modelinde ihaleden sonra da proje sartnamesinin
degistirilmesi miimkiin olacak ve bu da esneklik saglayacaktir.
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Teklifler sunulmast igin tanman son giinden sonra (ihale siireci projenin tahmin edilen masraflarina bagl
olarak genelde 21 giinden 40 giine kadar stirmektedir) Sirket biitiin teklifleri degerlendirir. Eger istinai
olarak ¢ok digiik teklifler varsa Sirket (KIK’te belirtilen siire¢ geregince projenin Snceden ongoériilen
gideriyle kiyaslanarak hesaplanir) teklife yénelik olarak teknik ve ekonomik hususlara dair daha fazla
agiklama ve belge isteyebilmektedir. Sayet teklifler projenin tahmin edilen giderinden fazlaysa, ya da
teklifler ihale sartnamesinde belirlenen kogullar: karsilamazsa, ihaleyi iptal etmek Sirket’in takdirindedir.
Diger tiirlti, proje gegerli teklifler igerisindeki ekonomik agidan en avantajli teklife ihale edilir. Halka arz:
miiteakiben, anahtar teslim gotiirii bedel proje modelindeki siireg bir i¢ yoénerge vasitasiyla Sirket
tarafindan belirlenecek ve ihale sartnamesinin belirlenmesinde (projenin verilecegi yiiklenicinin
kararlagtirilmasinda dikkate alman fiyat teklifi diginda diger sartlar da dahil olmak tizere) Sirketin daha
esnek hareket etme olanagt bulunacaktir.

Son karardan sonra, en diigiik teklifi veren yiiklenici nihai proje s6zlesmesini imzalamal ve énceki gegici
teminatin yerine kesin teminati (teklif miktarinin yiizde altisindan diisiik olmamak tizefe) vermelidir. Séz
konusu arsamin yiikleniciye fiziki teslimi, szlesmenin imzalanmasim takiben gergeklesir. Kamu ihale
kanunu modeline gore, Sirket projenin fiziki gelisimine bagh olarak yiikleniciye aylik hakedis Sdemeleri
yapmaktadir ve diger proje masraflarindan Sirket sorumludur.

Ihalenin sonuglanmasim takiben, ilgili taraflar ihale siirecine iligkin sikdyetlerini dilekge sunarak Sirket’e
iletebilirler. Bu gikayetler Sirket’e iletildigi tarihten itibaren 10 giin igerisinde degerlendirilir ve gerekgeli
kararlar gikdyet edenlere teblig edilir. Sikdyet eden igin eger gerekgeli karar kabul edilebilir degilse
Kurum’a nihai proje sézlesmesi imzalanmadan &nce sikayet yolu ile itirazda bulunabilirler. Béyle bir
itiraz sunulursa, Kurum ihale siirecini inceler ve dilerse nihai kararindan énce ilgili taraflart ve Sirket’i
dinlemek iizere g¢agirabilir. Kurum nihai kararini verene kadar stzlesmenin akdinin ertelenmesini
isteyebilir. Kurum sikayet konusu ihaleye iligkin gerekli tiim belgelerin kendisine tesliminden sonra 20
giin i¢inde kararim vermelidir ve bu karar bes giin iginde internet sitesinde yaymmlanir. Kurum’un nihai
kararlar1 Idare Mahkemeleri nezdinde dava konusu edilebilir. Iddiaya bagh olarak ilgili idari mahkeme
ingaatin baglamasina veya insaatin nihai karar verilinceye kadar durdurulmasina karar verebilir.

Proje Finansmam

Kamu ihale kanunu modeli kapsaminda hayata gegirilen projelerin finansmanindan Sirket sorumludur.
Sirket yiiklenicilere yapilacak hakedis 6demelerimim ve diger proje masraflarin1 kismen finanse etmek
iizere boliimlere iligkin olarak satig vaadi s6zlesmeleri imzalamaktadir.

Geleneksel olarak, Tiirkiye’de gayrimenkul gelistiricileri projelerini 6n satiglarla finanse etmektedir.
Sirket genel olarak kamu ihale kanunu projelerinde, satisa ¢ikarilan bagimsiz béliimlerin tutarinin %5°i ile
%?20’si arasinda pesinat almakta ve kalan bakiyeyi taksitlendirmektedir. S6z konusu bakiyeye her 6 ayda
bir TUFE oraninda giincelleme yapilmaktadir.

Tasarim ve Ingaat

Kamu ihale kanunu modeline gore gelistirilen projelerde, mimari vé mithendislik tasarim dahil olmak
iizere projenin geligtirilmesinden Sirket sorumludur. Sirket arsa devralmak iizere sdzlesme imzalanmasin
takiben, tasarlanmig proje igin piyasa potansiyeli ve hedef miisteri tabam arastirmas: yapar. Sirketin
pazarlama birimi devamli olarak piyasa aragtirmalar1 yapmakta ve eski, potansiyel miigterilerin kaydim
tutmaktadir. Ayrica Tiirkiye gayrimenkul piyasasina dair, egilimler, miigteri tercihleri ve rakip projeler
hakkinda bilgiler sunmaktadir. Bu bilgiler hedeflenen piyasanmn taleplerini karsilayan projeler
olusturulmasinda kullaniimaktadir,

Bu hazirlik ¢aligmalar kapsaminda, Sirketin proje ¢alisma departmani ile Sirket blinyesindeki mimarlar
kisa bir rapor hazirlar ve 6n gelistirme konsepti olusturur. Proje kosullarmin hazulanmasml akiben,
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arazi kegfi yapmak lizere §irket biinyesi digindan miihendislik firmalartyla galismaktadir. Sirket’in kendi
mimarlari, Sirket biinyesi dlsmdan ¢ahigilan mimarlarn hazirladif1 projeleri izlemektedirler. Gelir
paylasim modelinin aksine mimari tasarim ve projelerden dogan haklarin miilkiyeti tasartm ve mimarlik
sirketlerinde degil Sirket’te kalmaktadir. Thalede teklif yapacak ilgililer hazirlanan projeyi ihaleden 6nce
inceler ve sartlara uyacagim kabul eder.

Sirketin teknik grubu teknik kosullara uyuldugunu ve insaatin biitcelendirildigi ve planlandirildig: sekilde
uygulandifim temin etmek i¢in her projeyi denetlemektedir.

Pazarlama

Sirket, kamu ihale kanunu modeli ile yapilan konutlarin pazarlamasinin yapilmasindan sorumludur.
Genellikle yapr rubsat1 alindifinda, Sirket projelerin pazarlanmasma baglar. Sirketin kendi satis ve
pazarlama departmam bulunmaktadir ve ayrica, reklam ve halkla iligkiler ihtiyaglarini kargilamak igin
seckin reklam ve halkla iligkiler sirketleriyle ¢aligmaktadir.

Sirketin pazarlama faaliyetlerinin kapsam ve kullanilan kanallar proje ve proje profiline baghdir. Sirket
genel pazarlama stratejisi olarak ulusal ve yerel gazetelerde ve diger yaymlarda kapali ve agik mekin
reklamlar1 kullanmaktadir ve Sirket bazi durumlarda, radyo reklamlarinin kullanilmasi gibi yollarla
pazarlama g¢aligmalarim genisletebilmektedir. Ayrica, Sirket, miisterilerini mali durum, ikamet ettikleri
yer ve ihtiyag veya ilgi duyduklar1 gayrimenkul yatinm gsekline gére simiflandirarak bir veritabam
olusturmakta ve miisterileriyle pazarlama ¢aligmalar1 dahilinde birebir gériigmektedir.

Satig

Kamu ihale kanunu modeli ile gelistirilen béliimlerin satilmasindan Sirket sorumludur. Ilgili projenin
profiline ve gegerli piyasa kosullarma bagli olarak Sirket farklh satis stratejileri ve kosullar
geligtirmektedir. Sirket, genellikle, konutlarin &n satis prosediirlerini ingaatin fiziksel olarak
baglangicindan sonra baglatir.

Miisteriler 6demenin tamamini baglangicta yapabilecekleri gibi demeleri taksitler halinde de yapabilirler.
Sirket 6demeyi ingaatin tamamlanmasindan 6nce aldig1 durumlarda da konutun yasal olarak maliki sifatin1
proje bitimine ve kat miilkiyetine gegilmesine kadar sakli tutmaktadir. Tiiketicinin Korumas1 Hakkinda
Kanunu uyarinca 6n satig sézlesmesinin imzalanmasindan itibaren en geg 30 ay igerisinde alictya konutun
fiziksel olarak teslim edilmesi gerekmektedir. Ayrica miigteri, sati§ sézlesmesini konutun fiilen teslimine
kadar feshetme hakkina sahiptir. Boyle bir durum gergeklestigi takdirde Sirket Tiirk hukuku uyarinca
miisteriye fesih tarihine kadar yaptig: biitin 6demeleri konutun planlanmug teslim tarihine kadar geri
odemekle yiikiimliidiir. Bakiniz: “Risk Faktorleri — Sektore ve Faaliyetlere iligkin Riskler” — Tiirk hukuku
uyarinca, boliimlerin ahcilan bliimlerin teslim tarihinden 6nce satig sézlegmesini feshedebilir.”

Fiyatlandirma

Kamu ihale kanunu modeli ile gelistirilen projelerde bagimsiz bslim satiglarinda temel ahnan fiyatlar
tamamen Sirket tarafindan belirlenmektedir. Sirket, kendi biinyesinde gergeklestirdigi arastlrma:‘gl

bilgileri dogrultusunda her projenin degerlendirilmesiyle ilgili bir rapor hazirlanmakta ve SPK "
listeye almmug bir gayrimenkul degerleme sirketine ekspertiz raporu hazirlatilmaktadir. Buybilpiye ve %
Sirket i¢inde hazirlanan proje maliyet tahminlerine dayal olarak, boliimlerin hedef satis fiyatl r1 f6in fhat?
bir degerlendirme raporu hazirlanmaktadir. _—_— A = 3
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Projelerin satig fiyatlariin belirlenmesinde Sirket asagidaki kriterleri géz Oniinde bulundurur:




. Projenin bityiikliigii;
. Mimari tasarimin avantaj ve dezavantajlari;

® Konutlann tip ve biiyiikliikleri;

. Proje iginde veya yakinimndaki sosyal ve dinlenme tesisleri;
. Pazar kogullar1; ve
. Hedef miisteri tabam igin tiiketici finansmani olanaklarinin elverigliligi.

Anahtar Teslim Géotiirii Bedel Proje Modeli

Mevcut halka arz iglemi sonucunda ve mevcut halka arz iglemiyle ihrag edilecek paylarm tamaminin
satilmas1 halinde, TOK[I’nin Sirket sermayesinde sahip oldugu paylarin oran1 %50’nin altina diigmesi
nedeniyle Sirket, Kamu Iktisadi Tesebbiisii olarak nitelendirilemeyecegi igin KIK modeli uyarinca ihale
ettigi projelerin tabi oldugu KIK kapsamindan gikacaktir. Ancak, Sirket, énceden KIK modelini
uyguladif1 projelerde benzer bir anahtar teslim gotiirii bedel proje modelini kullanmaya devam etmeyi
planlamaktadir. Sirket, Kamu ihale kanunu modelini daha az cazip bolgelerde uygulamanin yaninda Sirket
bu modeli (gelecekte de anahtar teslim gotiirii bedel proje modelini kullanabilir), biiyiik bir geligim
projesinin ilk safthalarinda, gelistirilen alanda konut talebini ve boylece de bélgenin cazipligini potansiyel
olarak artirarak projenin ileriki safhalarinda gelir paylagim modeline gegebilecegini diigiinerek
kullanmagtir.

Sirket, s6z konusu anahtar teslim gétiirii bedel proje modelini, cazip firsatlarla kargilagilmasi halinde daha
degerli bolgelerde de kullanilabilecektir.

Kamu ihale kanunu modeli ile yapilan projelere benzer bir sekilde, anahtar teslim gotiirii bedel proje
modellerinde $irket tiim proje masraflarindan ve boliimlerin satig ve pazarlanmasindan sorumlu olacaktir.
Ancak, Sirketin KIK kapsamindan ¢tkmas: sebebiyle, yiiklenici se¢imi igin yiiriitiilen ihale sonrasinda
Sirket anahtar teslim gotiirii bedel proje modeli ile gelistirilen projelerin proje sartlariu degistirme
imkanina sahip olacaktir ve bu sayede Sirket kiyasen diisiik marjli iy modelinin esnekligini arttirmay1
planlamaktadir. Ornek olarak, kamu ihale kanunu modeli ile yapilan projelerin ihalelerinde, Sirket, belirli
istisnalara tabi olarak yiiklenici olarak en diigiik teklif sahibini segmelidir. Anahtar teslim gétiirii bedel
proje modeli ihalelerinde, Sirket katilim i¢in daha baglayic1 finansal ve faaliyet yeterlilik gereklilikleri
belirleyebilecek veya davetsel ihaleleri tercih edebilecektir. Ayrica, yukarida da belirtildigi iizere Sirket
ihaleden sonra anahtar teslim gotiirii bedel proje modeli ile yapilan projenin sartlarim1 dégistirebilecektir.
Projenin gartlarnin degistirilmesine Kamu fhale Kanunu’na tabi projelerde izin verilmemektedir.

Miisteri Finansmani

Genel

Kamu ihale kanunu modelinde gelistirilen projelerdeki kalan bagimsiz bolim stofunun satist igin
kullanilan blokaj modeli diginda agagida belirtilen miisteri finansman modelleri her iki i§ modeli i¢in de

kullanilmaktadir.

Vadeli Satis Modeli
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her taksitin miktan: genelde alt1 ayda bir TUFE artig1 oraninda giincellenir.

Sabit faizli satislar. Bu satis modeline gore alicilar toplam satig bedelinin (genellikle asgari %10’u,
bazi projeler igin %5°1) oraninda bir avans ile daha énceden belirlenmis bir faiz oramiyla geri kalan
bedeli faizi ile birlikte 6derler. Sirket, politika olarak, bankalarm finansman igin uyguladign faiz
oranlarindan daha diistik oranlarda faiz uygulamaya ¢ahigmaktadir.

Peginat 6deme miiktar, faiz orami ve taksit bedelleri, ilgili projenin durumu, satiy bedeli ve ekonomik
sartlara gore degisir. 2008 ve 2009 yillarinda banka finansmani masraflarinda artis olmasi ve yeni
boliimlere ydnelik taleplerde diisiis olmas: sebebiyle, Sirket alicilara taksitler halinde (bagimsiz bsliim
satisindan sorumlu olunan kamu ihale kanunu modeli uyarinca sunulmustur) ve uzatilmig geri deme
stireleri ile 6deme opsiyonlar1 sunmugtur. Taksitli deme siirelerinin vadeleri 90 aydan 120 aya veya 120
aydan 150 aya gikarilmistir, Taksitli 6deme segeneginin tercih edilmesi 2008 ve 2009 yillarinda artmigtir.
Halihazirda genel olarak 120 ay, baz1 projelerde ise 180 aya kadar taksitlendirme opsiyonu, kamu ihale
kanunu modelinde uygulanmakta olup gelecekte anahtar teslim gétiirii bedel proje modeli kullamlmas:
beklenmektedir. Taksitli 6deme segeneginde, akdedilen 6n sézlesmeler, alicinin temerrtide diigmesi ve bu
temerriidiin 3 ay veya daha fazla siirmesi halinde Sirkete fesih imkami taniyan hitkiim ve sartlar
icermektedir. Béyle bir durumda, tiiketiciye pesinat ve ddenen taksitler s6z konusu bagimsiz béliimiin
kullanimindan dolay: dogacak kira bedeli ve icra takibi yiiriitiilmesinden dogacak giderler mahsup
edildikten sonra iade edilecektir.

Sirket, kamu ihale kanunu modeli altinda proje gelistirdiginde satistan dogrudan sorumludur ve Sirket bu
satin alma modelini béliimlerin alicilarina teklif etmektedir. Sirket, gelir paylasimi modelinde proje
geligtirdiginde, bagimsiz boliimleri satmn alan tiiketiciler Sirket tarafindan kontrol edilen proje hesabina
Odeme yapmaktadir ve §irket Tahsisat Tarihi’nde yiiklenicinin bu Odemelerdeki paym serbest
birakmaktadir. Projeyi gelistiren yiiklenici ile yapilan diizenlemeye bagh olarak, Sirket kalan taksitlerden
dogan borglar i¢in reeskont uygulayarak son paylasim degerini belirlemekte ve kalan bdliim stogunun
paylasgiminda reeskont uygulanmis borg alacagini dikkate almakta ya da gelir paylagim sdzlegmesinin
amaglan1 dogrultusunda gelecek taksitleri yiiklenici ile paylagmaktadir.

Banka Kredili Satis Modeli

Banka kredili satig modelinde alic1 adina bir banka alig bedelini 6demekte ve alic1 da bu krediyi bankaya
geri ddemekle yiikiimliidiir. Bu modelin iki tiirii bulunmaktadir:

e Katilim modeli. Bu satig modelinde Sirket, alicinin konut edinebilmesi amaciyla bankadan kredi
alabilmesi igin bankaya bir “katki pay1” 6demektedir. Gelir paylagim modelinde Sirketin yani sira
ayrica yiiklenici de katki paymimn 6denmesine Sirketle kararlagtirdiklari oranda katilir. Sirketin
politikalar1 dogrultusunda, Sirket (ve gelir paylasim modelinde ingaatin tamamlanmasindan dnce
yiiklenici), toplam satig bedelinin en fazla %10’unu katki pay1 olarak bankaya 6demekte ve banka
pesinat 6demesi aldifi igin alicilara daha diigiik faiz orani sunmaktadur.

o Blokaj modeli. Bu satig modeline gore, Sirket bor¢ veren bankanin satig bedelini 6dedigi hesaba
blokaj uygulamasina izin vermektedir. Borg veren banka satig bedelini Sirkete toptan 6demek
yerine, Sirket’e taksitler halinde 6deme yapmakta ve bu sebeple aliciya daha iyi bir faiz oram
Onerebilmektedir. Bu model gelir paylasim projelerinde Tahsisat Tarihi’nde Sirket’e kalan
bagimsiz béliim stogu ile kamu ihale kanunu modelinde geligtirilen konutlarin satisinda uygulanar.

Ayrica, Sirket projelerin alicilannin, daha avantajh finansman gartlar1 elde etmek iizere Sirketin
saygmhigindan ve banka iliskilerinden yararlandigim diigtinmektedir. Sirket miigteri finansinan1 saglamak
igin Tiirkiye’de gesitli bankalar ile gergeve anlagmalar yapmugtir. Bu anlagmalara gére, Sirket 6/tap,
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3.4.2. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ortakhigin bu sektorlerdeki/pazarlardaki yeri ile
' avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi:

l 3.4.2.1. Tiirkiye Ekonomisi ve Konut Sektoriine Genel Bakig:

| Tiirkiye Hakkinda Genel Bilgi
Ekonomi
Konu A¢iklama Birim 2006 2d07 2008 2009 2010 2011 2012
Reel GSYH DUiylimesi «uvvevsveseveneenerens % 6,9 47 0,7 4.8) 92 8,8 22
\ Kigi bagina GSYH....ovvvvvveveniniennencenes $ 7.586 9.240 10.438 8.559 10.067 10.469- 10.504
GSYH’nin % olarak cari hesap agif ...... % (6,0) 6,9 5.4 2,0 6.2) 6,7 (6,0)
Enflasyon, dénem tiiketici fiyatlar sonu... % 9,7 8,4 10,1 6,5 6,4 10,5 6,2
Issizlik oram (yillik ortalama) .............. % 10,2 10,3 11,0 14,0 119 98 9,2

Kaynak: Diinya Bankasi, TUIK, TCMB, T.C: Bagbakanhk Hazine Miistegarli:

Tiirkiye ekonomisi 2006-2011 yillant arasinda cari fiyatlarla ortalama %6,8 biiyiime gergeklestirmistir

(2006: 530,9 milyar $ - 2012: 786,6 milyar $). Kiiresel ali kriz nedeniyle 2008 yilinda sinirli ekonomik

m bityiime ve 2009 yillinda ekonomik daralma gergeklestiren Tiirkiye ekonomisi, 2010 yilinda % 9,2, 2011

= yilinda %38,8 ve 2012 yilinda %2,2 biiylime gergeklestirerek toparlanma gergeklestirmistir. GSYH

biiyiimesi ile paralel olarak, kisi bagmna diisen GSYH 2006 yilinda 7.586 $ iken, 2012 yilinda 10.504 $
seviyelerine ulasmugtir, (Kaynak: TUIK).

\

Ekonominin sogumasi, cari iglemler agifi ve enflasyonu frenlemek igin T.C. Merkez Bankasi
("TCMB")'nin ¢abalan sayesinde, Tiirkiye ekonomisi 2012 yilinda reel GSYH agisindan %2,2 oraninda
bilyiimiistiir (Kaynak: TUIK). T.C. Kalkinma Bakanlhig (“Kalkinma Bakanlig1”), Tiirkiye ekonomisinin
reel bakimdan 2013 yilinda %4,0, 2014 yilinda %5,0 ve 2015 yilinda %5,0 biiyiiyecegini 6ngérmektedir
(Kaynak: TCMB, T.C. Bagbakanhk Hazine Miistesarlig).

2013 - 2017 yillar1 arasinda gelismis diinya ekonomilerinin miitevazi bir reel bilyiime gergeklestirmesi
beklenirken, Tiirkiye’nin bu donemde yillik ortalama %4,1'lik bir bilyiimesi dngériilmektedir. Bu oranin
Brezilya, Rusya ve Singapur igin beklenen ortalama biiylime oranlarindan daha yiiksek oldugu
| goriilmektedir. (Kaynak: IMF)

| Secilmis Ulkelerde Beklenen Yillik Ortalama Reel GSYH Biiyiimesi (2013T — 20177)
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2011 yilinda %10,5 seviyelerine kadar yiikselmistir. Ancak TCMB’nin olumlu miidahaleleri sayesinde
enflasyon 2012 yilinda %6,2 diizeyine gerilemigtir. 2013 ve 2014 yillan igin enflasyon beklentileri ise
sirastyla %5,3 ve %5,0°tir. (Kaynak: Hazine)

Ekonomik biiyiime ve artan enerji fiyatlarimin etkileriyle, cari agifin GSYH’ya oram 2006 — 2008 yillari
arasinda %5,0 - %6,0 araliginda seyretmistir. S6z konusu periyodun ardindan 2009 yilinda %2 olarak
geceklesen cari agik GSYH oram 2011 ve 2012 yillarinda sirastyla %9,7 ve %6,0 olarak ger¢eklesmistir.
(Kaynak: TCMB, Hazine). Kalkinma Bakanlig1’nin tahminlerine gore, cari agigin GSYH oraninin 2013 ve
2014 yallan igin strastyla %7,1 ve %6,9 olarak gergeklesmesi 6ngoriilmektedir.

Issizlik oram1 2006 — 2008 yillar1 arasinda yaklagik %10,0 seviyesinde gergeklesirken, 2009 yilinda %14,0
diizeyine kadar yiikselmigtir. Ekonomik geligimin de etkileriyle igsizlik oramt 2009 yilindan itibaren
siirekli diigmiis ve 2010 yilinda %11,9, 2011 yilinda %9,8 ve 2012 yihinda %9,2 olarak gergeklesmistir.

16 Mayis 2013 tarihinde Moody’s Tiirkiye’nin Devlet Kredi Derecelendirmesini Baa3’ten Bal’e
¢ikararak bir kademe yiikseltmigtir. Boylece Tiirkiye’yi yatirim yapilabilir seviyeye tagims ve duragan bir
goriiniim saglamustir. Yakin zamanda elde edilen ve gelecekte kaydedilmesi beklenen kilit ekonomik ve
kamu finansmam 6lgiitlerinde ilerlemeler ile uluslararas: sermaye akimlarindan kaynaklanabilecek goklara
kars1 var olan mevcut kirilganlifi azaltmasi beklenenen yapisal ve kurumsal reformlar Moody’s’in kredi
artrma kararinin gerekgesi olarak belirtilmigtir. Mart 2013°te Standard & Poor’s (“S&P”), dinamik
ekonominin faktérleri olarak 6ne gikan dalgal kur rejimi, doviz cinsinden borgluluk seviyeleri ve derinligi
giderek artan sermaye piyasalarinin etkileri dogrultusunda, Tiirkiye’nin kredi notunu BB’den yatirim
yapilabilir seviyenin bir alt kademesi olan ‘BB+’ seviyesine yiikseltmigtir. S6z konusu not artirrmindan
daha dnce, Kasim 2012°de Fitch, Tiirkiye’nin uzun-dénem yabanci para cinsinden kredi notunu ‘BBB-’
den ‘BB+’ seviyesine yiikselterek, Tiirkiye’yi yatirim yapilabilir ekonomiler arasinda belirtmistir.
(Kaynak: Bloomberg).

Birlesik
Kredi Derecelendirme Kurumu Titrkiye ispanya Portekiz ABD Krallk italya
S&P BB+ BBB- BB AA+ AAA BBB+
Moody’s Baa3 Baa3 Ba3 Aaa Aal Baa2
Fitch BBB- BBB BB+ AAA AAA BBB+

Kaynak: Bloomberg, 17 Mayis 2013.

Demografik Goriiniim

2012 yilinda Adrese Dayali Niifusa Kayit Sistemi sonuglant Tiirkiye niifusunun yaklagik 75,6 milyon
oldugunu ve toplam niifusun yaklasik %77,3’tinlin kentsel alanda yasadigim gostermektedir (Kaynak:
TUIK). TUIK verilerine gore, 31 Aralik 2012 itibartyla, Istanbul 13,85 milyon, Ankara 4,97 milyon ve
Izmir 4,01 milyon olmak iizere, bu ii¢ sehrin toplam niifusu yaklagik 22,83 milyon diizeyindedir.

2012 yihinda Tiirkiye’nin yillik niifus artist %1,2 diizeyinde gergeklesirken, niifusun medyan (ortanca)
yag1 29,1°dir. Diger taraftan niifusun yaklagik %58,5’inin yas1 35°ten kiigliktiir. 2011 — 2023 yillan
arasinda toplam niifusun yaklastk %13,3 artis gostererek 84,7 milyona ulagmasi beklenmektedir.
(Kaynak:TUIK)

Tiirkiye Konut Pazan

Talep

bilyiime ve kentsel gog 6ne ¢ikmgktadir. Konut pazarindaki talebi etkileyen diger faktorler glarak
déniigiim ve konutlarin\yenjlénmiesi olarak degerlendiriimektedir.
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Tiirkiye konut pazarinin geligimini etkileyen temel faktorlere iligkin istatistiki bilgiler agagidaki tabloda
yer almaktadir:

Kentsel Hane

Kentlesme Halla Kentsel Hane
Toplam Niifus Oram Kentsel Nitfus Biiylkligii Halla Sayis:
Yil (bin kisi) (%) (bin kisi) (kigi) (bin kigf)
71.517 74,97 53.611 4,25 12.601
72.561 75,33 54.807 4,17 13.150
73.723 76,26 56.222 4,12 13.646
74.724 76,80 57.386 4,12 13.930
75.658 77,40 58.559 4,10 14.283
76.550 78,00 59.709 4,08 14.635
77.445 78,60 60.872 4,06 14.993
78.328 79,20 62.036 4,03 15.394
79.197 79,80 63.199 4,00 15.800
80.053 80,40 64.363 3,97 16.212
80.869 81,00 65.504 3,94 16.625
81.670 81,60 66.642 3,91 17.044
82.462 82,20 67.784 3,88 17.470
83.237 82,80 68.920 3,85 17.900
83.994 83,40 70.050 3,82 18.340
84.692 84,00 71.141 3,79 18.770

Kaynak: GYODER, May:s 2012

Tiirkiye’deki kentsel niifusun 2011 — 2023 yillan1 arasinda %24,0 artigla (yaklagik 13,8 milyon kisi) 71,1
milyona ulagacag 6ngoriilmektedir. Diger taraftan, kentsel hane halk: sayisinin ise ayni1 dénemde 4,8 milyon
artarak 18,8 milyona ulasacag beklenmektedir. Kentsel hane halki istatistiklerine yonelik beklenen
geligim, toplam niifustaki artis, kentlesme orami yiikselis ve kentsel hane halk: bityiikliigiindeki azaligla
agiklanabilmektedir. (Kaynak: GYODER)

Kentsel Déniistim

1999 yilindaki Marmara depremi sonrasinda Tiirkiye glindemine giren kentsel déniisiim, GYODER
tarafindan agagidaki sekilde agiklanmaktadir:

“Kentsel déniigiim Tiirkiye’de uzun yillar yasanan garpik yapilagmanin ve kentlesmenin giderilerek,
ekonomik ve sosyal gelismenin hizlandinlmasint ve hane halklan ve bireyler igin yasanabilir kentler
yaratilmasim saglayacak Snemli bir aragtir.” (Kaynak: GYODER, 2023 Vizyonunda Gayrimenkul Sektirii)

16 Mayis 2012 tarihinde kabul edilen ve 31 Mayis 2012 tarihli ve 28309 sayili Resmi Gazete’de
yaymmlanan “Afet Riski Altindaki Alanlarin Déniistiiriilmesi Hakkinda Kanun” ile hizh kentlesme ve
sanayilegme siirecindeki sehirlerdeki kontrolsiiz bitytimeden dolay: ¢iiriimiis ve yikilmig kentsel alanlarin
iyilegtirilmesi amaglanmaktadir. Aynica, 2010 yilinda getirilen “Biitiinlesik Kentsel Gelisme Stratejisi ve
Eylem Plan1 2010 — 2023” (KENTGES) ile Tiirkiye’de kentsel yerlesmelerin mekansal yagam kalitesinin
artinlmasi hedeflenmektedir.

GYODER tahminlerine gore, 2011 yil sonu itibariyle kentsel konut stogunun yalmizca %71,6’simn ruhsati
bulunurken, geri kalan 5,1 milyon konutun ruhsat bulunmamaktadir. Ayrica, afet-deprem riski ile karg1
kargiya olan konut/daire stogu da dahil edildiginde, kentsel doniigiim konusu olan konut sayist yaklagik
5,3 milyon olmaktadir.

Yenileme

Kentsel donusumun yaninda, ﬁzﬂn i u tamamlayan bina ve konut stofunun yenilenmesje
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Yillik Konut Talebi
Niifus Artinn ve Kentlesme Kentsel Diniigiim Yenileme
Yil Kaynakh Kaynakh Kaynakh Toplam
(Bin Adet) (Bin Adet) (Bin Adet) (Bin Adet)
353 30 50 433
352 90 50 492
358 200 50 608
401 200 50 651
406 200 50 656
412 200 50 662
413 200 50 663
419 200 50 669
426 200 50 676
430 200 50 680
440 200 50 690
430 200 50 680
4.840 2.120 600 7.560

Kaynak: GYODER, May:s 2012

Tiirkiye’de 3 ana kaynaktan dogan toplam konut ihtiyacinin 2012-2023 yillan arasindaki 12 yillikk dsnem
i¢in 7,56 milyon adet olarak gergeklesmesi dongoriilmektedir. Bu ihtiyacin, 4,84 milyon adedi niifus artig1
ve kentlegsme kaynakl,, 2,12 milyon adedi kentsel déniiglim kaynakli ve 600 bin adedi yenileme kaynakl1
olmas1 beklenmektedir.

TUIK verilerine gore, son durum itibariyle Tiirkiye’de konut sahipligi oram %68 diizeyindedir. TUIK’in
2000 yilinda yaptif1 arastirmaya gére, konut kredileri ve mortgage sistemi, Tiirkiye’de konut edinmede
gorece diisiik olarak kullanlan finansman yéntemleri olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Asagidaki tablo yillar
itibariyle segilmis tilkelerde kullanilan mortgage kredileri / GSYH oranlarini gostermektedir.

Mortgage Kredileri / GSYH Orani

Birlesik

vil Titrkiye ispanya Portekiz ABD Kralhk . ltalya

(%) (%) (%) (%) (%) (%)
2003 0.2 40.0 46.4 66.7 674 11.4
2004. 04 45.7 47.8 719 712 13.3
2005 2.1 52.3 51.7 83.5 715 15.2
2006 29 58.1 573 813 82.2 16.7
2007 39 61.4 59.7 80.7 85.0 17.5
2008 3.8 62.0 61.2 93.0 80.4 17.3
2009 4.6 64.4 65.7 792 87.7 19.2
2010 55 64.7 66.3 76.5 84.5 22.7
2011 58 62.1 66.6 76.1 83.7 229

Kaynak: European Mortgage Federation National Experts, European Central Bank, TCMB, Eurostat, Bureau of Economic Analysis,
Federal Reserve.

Tiirkiye’de mortgage sistemi igin yasal altyap: ilk olarak 2007 yihinda olustutulmustur. Oncesinde ise,
konut piyasas: temel olarak biiyiik bankalar tarafindan saglanan diisiik faiz oranh tiiketici kredileri ile
finanse edilmekteydi.

Konut Aru

Tiirkiye konut stogunun énemli kismmnin kayit digt binalardan olugmasi sebebiyle, mevcut konut stogunu

aragtirmaya gore, Tiirkiye’de toplamsfkonut stofunun 16,2 milyon_adet ¢
rakamm 13,6 milyon adedinin kg (el konut stogundan olugtuge

2011 itibariyle kentsel!gon
toplam stokta gecekongu bolgeleri ve izinsj
hesaplamalardan fa , ( gosterebilmektefli
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Asagidaki tablo mevcut yillar itibariyle alman yapt ruhsati adetlerini ve ilgili ingaat alanlarim
gostermektedir.

Toplam ingaat Alam
Yil Alinan Yap Ruhsat: Adetleri (Bin m?)
2002 161.920 36,187
2003 202.854 45,516
2004, 330.446 69,720
2005 546.618 106,425
2006 600.387 122,910
2007 584.955 125,067
2008 503.565 103,846
2009 518475 100,727
2010, 906.527 176,254
2011 652.716 124,250
2012 745.872 151,968
Toplam 5754335 1.162.869

Kaynak TUIK.

2005 — 2007 yilinda 6nemli artis kaydeden alinan yapi ruhsat adetleri, 2008-2009 déneminde kiiresel
krizin de etkisiyle bir miktar gerileme gostermistir. Gegtifimiz on yillik dénemde alinan yapi ruhsati
adetleri en yiiksek diizeylere 745.872 adetle 2010 y1linda ve.906.527 adetle 2012 yilinda ulagmgtir.

Sektor Bapinda Konut Ary

il Ozel Sektor Pay1 Kooperatif Payr Kamu Pay1

(Bin m’) (%) (Bin m’) (%) (Bin m’) (%)
2002 28.241 78.0% 4.446 12.3% 3.500 9.7%
2003 37.759 83.0% 4445 9.8% 3.312 13%
2004, 58.869 84.4% 5.772 8.3% 5.079 73%
2005 87.973 82.7% 7218 6.8% 11.233 10.6%
2006 102.733 83.6% 10.798 8.8% 9.378 7.6%
2007 105.764 84.6% ~8.309 6.6% 10.995 8.8%
2008 82.568 79.5% 6.085 5.9% 15.194 14.6%
2009 79.963 79.4% 6.937 6.9% 13.827 13.7%
2010 145.461 82.5% 10.343 5.9% 20.450 11.6%
2011 104.175 83.8% 3.011 24% 17.064 13.7%
2012 122.813 80.8% 2.586 1.7% 26.568 17.5%
Kaynak: TUIK

Tiirkiye’de konut arznm énemli boliimii 5zel sektor tarafindan saglanmaktadir, TUIK verilerine gére 31
Aralik 2012 itibaryla, metrekare bazinda gergeklesen konut arzinin %80,8’i 6zel sektér, %17,5°i kamu
sektorii ve %1,7’si kooperatifler tarafindan saglanmaktadir.

Konut Satis1 ve Fiyatlama

Tiirkiye’de konut satiglarinda 2008 yilinda yillik bazda énemli oranda diigiis kaydedilmigtir. 2010 yilinda
yasanan %32,8’lik diisiisten sonra ise konut satiglar1 2011 ve 2012 yillarinda sirastyla %17,3 ve %3 olarak
yillik artig gostermigtir.

Asagidaki tablo 2008 — 2012 dénemi itibariyle Istanbul’da, ilk {ig bityiik sehirdeki ve Tiirkiye genelindeki
yillik konut satiglarin1 gostermektedir:

Yillik Konut Satiglari

Yil Tiirkiye Geneli

(adet)
2008 427,105
2009 531,746
2010 A 57,341
2011 . \ 419,000
b11) b I S A 431,485
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Kaynak: TUIK

(1)  Istanbul, Ankara ve lzmir’i ifade etmektedir

Son dénemde miitekabiliyet yasasinda gergeklesen degisim ile birlikte yabancilarin Tiirkiye’deki konut
talebinde canlanma gozlenmektedir. Kanunda yapilan yeni diizenlemeler ile birlikte 42 iilkenin
vatandaglan Tiirkiye’deki sehirlerden konut alabilmektedir. Kanunda belli kisitlamalar olmasina ragmen,
onemli 6lgiide yabanci iilke vatandaglarindan kaynaklanan konut talebi beklenmektedir.

Ayrica, Avrupa ve ABD kitalarindaki diigiik faiz oranlan da oniimiizdeki donemde yabancilarin
Tiirkiye’deki konut alim talebini destekleyebilecek bir unsur olarak géziikkmektedir. GYODER, tarafindan
agiklanan Nisan 2012 verilerine gére, toplam alam 10,18 milyon m” olan 78.571 konut, mevcut kanun ve
diizenlemeler dahilinde yabancilar tarafindan satin alinmugtir. Miitekabiliyet yasasinda yapilacak yeni
diizenlemelerin ardindan, ilk yillar itibariyle yillik 10.000 — 12.000 konutun, devam eden yillarda ise yillik
ortalama 20.000 diizeyinde konutun yabancilar tarafindan satin alinmasit beklenmektedir. Ekonomi
Bakanhgi’ndan alinan verilere gore, Tiirkiye gayrimenkul piyasasina artan yabanci ilgisi akabinde,
sektore gelen dogrudan yabanci yatirimlar 2012 yilinin dordiincii ¢eyregi itibariyle 791 milyon ABD
Dolari’na yiikselmigtir.

Gayrimenkul Sektériine Gelen Dogrudan

Yabanc1 Yatirnmlar

Diénem (Ceyrekler) (Milyon ABD Dolar1)

2011C1 461

*2011¢2 781
2011C¢3 264

2011C4 507
2012€¢1 557
2012¢2 ” 743
2012€¢3 e 586

2012C4 791

Kaynak:TC Ekonomi Bakanhg:

2012 y1h itibariyle, gelismis iilkelerdeki konut fiyatlan artiglan diisitk seviyelerde seyrederken,
Tiirkiye’deki konut fiyatlar1 2012 y1h itibariyle, BRIC (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin) {ilkelerinin
tizerinde biiyiime kaydederek, yillik bazda %10,5 artig gostermistir.(Kaynak: Knight Frank).

Son 12 Ay Itibariyle Segilmis Ulkelerdeki Konut Fiyatlarindaki Cari Degisim
30%

20% 1

I
]
1
-

10% 1

00% 1

-10% 1
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Kaynak: Knight Frank Global Ho rice Index 04 2012,
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Temel i§ Gelistirme Alanlan
Genel Bakig

Istanbul, Ankara ve Izmir biiyiik sehirleri, sahip oldugu niifus yogunlugu ve sosyal ve ekonomik
ozellikleri nedeniyle, gelismis gayrimenkul piyasana sahiptir. TUIK verilerine gore; Tiirkiye gayrimenkul
konut azinin %20’sine sahip olan Istanbul, diger biiyitk sehirler igeresinde en gelismis gayrimenkul
piyasasina sahiptir. Istanbul merkezinde artan niifus yogunlufu ve arazi fiyatlarindaki hizla artig
nedeniyle, Istanbul doniigiim siirecinden gegmektedir.

Istanbul Konut Piyasast

il Yap tzni Niifus Sehirlesme
(Bin) (bin) (%)
2007 154 12.574 88,9
2008 127 12.697 99,0
2009 106 12.915 99,0
2010 137 13.256 99,0
2011 150 13.624 99,0
2012 158 13.855 99,0

Kaynak: TUIK

Tiirkiye’nin en biiyiik sehri olan Istanbul’un 2012 yih itibariyle 13,9 milyon 6lan niifusunun 2023 yih
itibariyle 16,6 milyona ulasacagi tahmin edilmektedir.(Kaynak: TUIK). Anadolu’dan Istanbul’a olan
gdglin artigm belirten raporlara gore, Istanbul niifusunun 2013°deki niifusunun daha da fazla olabilecegi
ongoriilmektedir. Istanbul’un kirsal alanlari, kentsel alanlarmin 4 kati biyiikliigiinde olmasma ragmen,
niifusun kentsel alanda yogunlagtig1 gériilmektedir.

Niifus artisi, devam eden go¢ ve mevcut konutlarin depreme dayaniklihiin artilmast ihtiyaci, Istanbul
konut talebinin temel faktorleridir.

Istanbul Yeni Sehir projesi, kentsel doniigiim projesi, 3. havalimam projesi, miitekabiliyet yasasi Istanbul
konut azim artiracak temek faktorlerdir.

Cevre Sehircilik Bakanlig: tarafindan Yeni $ehir projesi ve 3. havalimam projesi igin yetki verilmesi,
Istanbul’un potansiyelini gergeklestirebilmesi agisindan ilk adimdir. 3. havalimani, Yap-Islet-Devlet
modeli ile inga edilecek olup, 3. koprii ve Kuzey Marmara karayolu ile baglantis: olacaktir.

Yeni Sehir Projesi

Yeni Sehir Projesi, Bagbakan Recep Tayyip Erdogan’mn 2011 genel segimleri i¢in gergeklestirmis oldugu
segim kampanyasinin temel konularindan bir tanesidir. Proje, Istanbul’un Avrupa ve Anadolu yakasinda
yer alan, imar izni olmadan inga edilen ve deprem riski tastyan konutlarm tekrar inga edilmesi ile ilgili
ingaat projelerini igermektedir. Aymca proje, niifus yogunlufunun bulundugu alanlarda, kiiltir
merkezlerinin yer aldig1 konutlarin, saglik merkezlerinin, i§ merkezlerinin, egitim kurumlarmin ve eglence
alanlarinin yer alacag saghkli kentlesmenin gergeklesmesine olanak saglayacaktir.

Projede bahsi gegen, Istanbul’da bulunan alanm sirlarinin ve koordinatlarinin gosterildigi, 2012/3573
sayill Bakanlar Kurulu Karar1 08.09.2012 tarih ve 28405 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiiriirliige
girmigtir. Buna gére; proje alam Istanbul’un Avrupa yakasmin kuzeyindeki Yenikoy- Akpmar hattindan
(3. Havalimam projesi igin ayrilmis olan alan dahil olmak- iizere) baslayarak giineyde Kiigiikgekmece

goliine kadar uzanmaktadir. il

Istanbul - Kentsel Déniisiim




Istanbul’a 1960, 1970 ve 1980’lerde gergeklesen gog sirasinda, gecekondu sahibi vatandaglara 4-5 kath
bina inga etmelerine izin verilmesi sonucunda, saglam temeli olmayan yapilagma ortaya ¢ikmugtir. Yeni
yasaya gore, uzmanlar tarafindan tehlikeli olarak gériilen evlerin yeniden ingast gergeklestirilecek ve ev
sahipleri evlerinden ¢ikmaya zorlanacaktir. Insaat mithendislerinin tahminlerine gore; Istanbul’da yer alan
her 3 milyon konutun 2 milyonu risk altindadir.

Marmaray Projesi

2005 yilinda ingas1 baglayan Marmaray Projesinin 2013 Ekim aymnda tamamlanmasi 6n gériilmektedir.
Marmaray Projesinin amaci Halkali ve Gebze arasinda direk baglantinin saglanmasi ve kirsal toplu tagima
hattinin modernlegmesidir. Proje, saatte 75.000 yolcu kapasitesine ulagmay: hedeflemektedir.

Proje; 37 istasyon, 3 hat (projenin %20’si deniz altinda olacaktir.) igermektedir. Projenin tamamlanmasi
ile birlikte Istanbul’un Asya ile Avrupa yakalan arasindaki ulagim 4 dakikaya inecektir (Kaynak:
Colliers).

Avrasya Tiineli

2011 Subat ayinda baglayan Avrasya Tiineli projesinin 2012 Eylill ayinda tamamlanmas: planlanmaktadir.
Bu proje ile Istanbul’un Avrupa ve Asya yakas1 (Kazligesme Zeytinburnu — Goztepe Kadikdy) arasindaki
ulagim siiresinin 15 dakikaya indirilmesi hedeflenmektedir (Kaynak: Colliers).

Konut Sattg Fiyatlan

Istanbul konut satis fiyatlar1 son yillarda oldukga {ist seviyelerde seyretmektedir. 2012 Subat — 2013 Subat
dénemleri arasinda, konut satig fiyatlar1 Istanbul’da %18,5 oraninda artig gostermis olup bu oran Tiirkiye
icin %16,4°tiir. (Kaynak: REIDin.com). Sehir merkezindeki A sinifi Rezidans projelerinde (6zel giivenlik
tarafindan korunan, profesyonel site yonetimi, satig ofisi, kapal1 otopark ve spor tesisleri gibi sosyal tesis
ve aktivite alanlarina sahip olan projeler) metrekare fiyatlar1 2.500 ABD Dolan ile 11.000 ABD Dolar
arasinda, sehir merkezi digindaki bolgelerde ise 800 ABD Dolan ile 4.500 ABD Dolan arasinda
degismektedir. (Kaynak: Colliers).

Asagidaki tabloda 2013 yilin ilk yaris1 itibaryla, Istanbul’daki A smnifi rezidans projelerindeki satig fiyat
araliklarina yer verilmektedir:

A Smmifi Rezidans Projeleri
Sehir Merkezi Birim Satiy Fiyat Arahf (ABD Dolar’/m?)
Begiktag-Sigli-Taksim (Avrupa Yakasi) 5.500-10.000
Levent-Maslak (Avrupa Yakas) 5.500-11.500
Etiler (Avrupa Yakasi) 4.000-6.500
Atagehir-Serifali (Asya Yakasr) 2.500-4.000
Acibadem (Asya Yakasi) 4.000-5.500
Bostanci-Erenkdy-Kozyatag (Asya Yakast) 2.500-4.500
Bakirk§y-Zeytinburnu (Avrupa Yakasi) 4.000—7.500
Kagithane-Bomonti-Hali¢ (Avrupa Yakas1) 2.500-5.300
Sehir Merkezi Disindaki Blgeler Birim Satig Fiyat Aralifn (ABD Dolary/m?) [;’f i 6
Beylikdiizii (Avrupa Yakasi) 800-1.500 ’ '
Halkali (Avrupa Yakast) 1.400-2.400
Beykoz (Asya Yakast) 3.000-4.500
Bahgesehir-Esenyurt (Avrupa Yakasi) 900-2.250
Biiytikgekmece-Silivri (Avrupa Yakasi)
Gekmek6y-Umraniye (Asya Yakast)

Goktiirk-Kemerburgaz (Avrupa Yakasi)

Kilyos-Rumelifeneri (Avrupa Yakas1)

Pendik-Tuzla (Asya Yakas1) \
Kaynak: Colliers International 2013.
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Ankara Konut Piyasasi

Yil Alinan Yapi ruhsatt Niifus ) Schirlesme

(Bin Adet) (Bin Adet) (%)

2007 76 4.467 92,7

2008 48 4.549 96,6

2009 54 4.651 97,1

2010 70 4772 97,3

2011 82 4.891 97,4

2012 75 4.966 97,5
Kaynak: TUIK

Tiirkiye’nin ikinci biiyiik gehri olan Ankara’da 2012 yili itibariyle yaklagik 5 milyon kisi olan niifusun
2023 y1h itibariyle 5,9 milyon kigiye ulasmas: beklenmektedir(Kaynak: TUIK).

Reidin endeksine gore, Ankara’daki konut fiyatlann 28 Subat 2013 itibariyle, 30 Haziran 2007’ye gére
%12,7 artig gosterirken, yillik bazda %13,4 artig gostermistir.

Izmir Konut Piyasas:

i Alman Yap: ruhsatt Niifus Sehirlesme
(Bin Adet) (Bin Adet)) (%)
2007 22 3,739 849
2008 22 3,796 90.9
2009 21 3,868 91.1
2010 31 3,949 913
2011 41 3,965 91.4
2012 39 4,005 914

Kaynak: TUIK

Tiirkiye nin {igiincii biiyiik sehri olan Izmir’de, 2012 yili itibariyle yaklagik 4 milyon kisi olan niifusun
2023 yil1 itibariyle 4,4 milyon kisiye ulagmasi beklenmektedir(Kaynak: TUIK).

Reidin endeksine gére, Izmir’deki konut fiyatlari 28' Subat 2013 itibariyle, 30 Haziran 2007’ye gore
%23,7 artig gosterirken yillik bazda %14,55 artig g6stermistir.

Rekabet

Tirkiye gayriménkul gelistirme piyasasi rekabet yogun bir sekt6r olup, pazar genel olarak birkag bityiik
dlgekli sirket arasinda paylagiimistir. 1990’11 yillardan itibaren Tiirkiye’deki gayrimenkul gelistiricilerinin
sayis1 6nemli Slgiide artiy gdstermistir ve uygun piyasa kosullar1 ve kentsel déniigiim projeleri ile bu
trendin dniimiizdeki donemde de devam etmesi beklenmektedir. Emlak Konut sektérde genel olarak orta-
iist gelir sinifina hitap eden gayrimenkul projelerine odaklanmugtir,

Istanbul’da Emlak Konut’un ana rakibi olarak Istanbul Bityiiksehir Belediyesi’nin sahip oldugu Istanbul
Konut Imar Plan Sanayi ve Ticaret A.$. (“Kiptas”), 6n plana gikmaktadir. Ote yandan sektérde Emlak
Konut ile aym 6lgekte ve birebir aymi is modeline sahip halka agik girket bulunmamaktadir. Bununla
birlikte, halka agik girketler i¢inde Emlak Konut’a benzer konut projeleri gelistiren sirketler olarak Sinpag
Gayrimenkul Yatirim Ortaklif1 A.$.(“Sinpas™) ve Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortaklit A.S. 6n plana
¢tkmaktadir. (“Torunlar”). Emlak Konut ile bahsi gecen sirketler arasindaki 6nemli farklan ise, aktif
bityiikligti, is modeli, arsalara erigim kabiliyeti, ortakhik yapist ve TOKI'ile olan iyi iliskiler yp&ifffati

olugturmaktadir. TOKI ile olan baglan dolaysiyla arsa edinme siirecinde ihale siireglerinde diggt zak
ile rekabete girmeden arsa temin edebil

edir. Aynt zamanda Kamu ile olan baglani EmMK Ko
6lgek ekonomisinde gahigma imkam dg/getirmektedir. IMKB’de iglen : ‘
ortakliklar1 ise Emlak Konut™\ gorg/daha kiiciik 6lgekli oK
durumdadirlar.
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3.4.2.2. BIAS’ta Gayrimenkul Yatinm Ortakligh Sektirii

28.05.2013 tarihi itibariyle BIAS’ta (eski adiyla IMKB) 26 adet Gayrimenkul Yatirim Ortaklign (GYO)
islem gdrmekte olup, piyasa degeri biiyiikliikleri toplam1 28 Mayis 2013 tarihi itibariyle 18,6 milyar
TL’dir. 28 Mayis 2013 BIAS verilerine gére piyasa degeri biiyiikliigi bakimindan en biiyiik GYO’lar
Emlak Konut GYO, Torunlar GYO, Is GYO, Sinpas GYO ve Halk GYO’dur.

BiAS’ta islem Gormekte Olan Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklar: (28 Mayis 2013)

Piyasa

isiem GYO Degeri  Ozkaynaklar  PD/ gg;’;g: Fiyat Muhasebelestirme 1y Kolu
Kodu (Mn MnTL) DD (Mn TL) (TL) Yontemi
TL)
N * . . Konut
EKGYO Emlak KonutGYO  8.1250 44785 181 25000 325 Maliyet Yontemi GOt
o Gergege Uygun  AVM, konut,
TRGYO  Torunlar GYO 2.160,0 28805 075 500,0 432 Defer _marin ve difer
SNGYO  Sinpas GYO 936,0 10725 087 600,0 1,56  Cerseke ‘g’jg; Konut Satislan
ISGYO  15GYO 1.0269 10566 097 600,0 163  Maliyet Yontemi ?f;; ?1’ AVM
AKFGY  Akfen GYO 3165 81,9 039 184,0 1,72 Gersede ‘&g‘g;‘; Otel
Is merkezi,
SAFGY  SafGYO 824,5 2166 381 886,6 093  Maliyet Yontemi konut, BTM,
ofis
HLGYO Halk GYO 8414 7414 1,13 662,5 127  Maliyet Yontemi Ofis
AKMGY Akmetkez GYO 698.7 1489 4,69 373 1875  Maliyet Yontemi Ofis, AVM, Otel
AKSGY  Akis GYO 4038 7089 057 1282 315 Oowede ‘fﬁi‘;ﬂ Konut, AVM
. Gercede U Ofis kiralama,
O0ZKGY Ozak GYO 292,0 6444 045 157,0 1,36 §es I;’ BU1 gonut satig,
eger
N Otel
) ) ~ AVM, komut
YGYO  Yesil GYO 166,9 2096 0,80 235,1 071  Maliyet Yontemi - 20
KLGYO  Kiler GYO 2430 3147 077 124,0 1,96  Maliyet Yontemi Konut, AVM
NUGYO  Nurol GYO 3024 787 3,84 40,0 760 ~ Cemwedelygun Ofis, AVM,
eger Konut
RYGYO  Reysas GYO 1482 3382 044 190,0 078 Maliyet Yontemi Lotk depo
ALGYO  Alarko GYO 2359 3058 0,77 107 22,15  Maliyet Yontemi O Oteh
magaza
VKGYO Vakif GYO 4736 1942 2,44 105,0 4,51 Maliyet Yontemi g ﬁ‘{‘(;‘a‘;“z"
AGYO  Atakule GYO 1218 2442 0,50 84,0 145  CemefeUygun AVM, I
Deger merkézi, ofis
TSGYO T.SKB.GYO 141,0 2366 0,60 150,0 094  Cervede Ig%n: Ofis, AVM, Otel
MRGYO Marti GYO © 69,3 139,5 0,50 110,0 0,63  Maliyet Yontemi Otel
Gergege Uygun Magaza
DGGYO Dogus GYO 6302 286 2,76 93,8 6,72 Dejer_Kinoma
Gergege Uygun  AVM, Is
SRVGY  Servet GM.Y.O. 144,0 1880 077 50,0 2,77 Defer Medost
Gergee Uygun  AVM,, i
PEGYO  Pera GYO 552 1586 035 89,1 0,62 Dejer _merkest komut .
L. Gergege Uygun  Ofis (Yap: Kredi
0ZGYO  Ozderici GYO 108,0 1028 1,05 100,0 1,08 Doer Plagah kopat
AVGYO  Avrasya GYO 439 806 0,54 720 0,61  Maliyet Yontemi eg‘l’i’;‘;t‘m‘“al
Yap1 Kredi Koray Gergege Uygun
YKGYO S 74,8 54, 1,38 40,0 1,87 Deger Komut gel
IDGYO  ldealist GYO 253 1 278 10,0 2,53  Maliyet Yontemi Konut
Toplam GYO Sektoril 186085 /1506437 1,19
Toplam Maliyet Yontemi 12987 /82336  157]
Toplam Gergege Uygun Defer 5.683/ 7.410,1 0,77

(*) Mart: GYO 2013/03 dénegi malf tablo,
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GYO sirketlerinin BIST100 hisseleri ile kargilagtirmah fiyat endeksine bakildiginda, (Endeks baglangic

02/01/2009=100), GYO endeksinin, son yillardaki gelismeler neticesinde BIST100’¢ gore daha yiiksek bir
seviyede oldugu gézlenmektedir.

BIST GYO ile BIST100 Karsilagtirmah Endeksi (02/01/2009=100)
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Kaynak: BIAS

28 Mayis 2013 kapanis verilerine gore, BIAS’ta islem goren GYO’lar arasinda, piyasa degeri bakimindan
Emlak Konut GYO %44 agirlig: ile GYO endeksi igerisinde agirligi en fazla olan sirkettir. Bu sebeple,
Emlak Konut GYO’nun hisse performansmin, GYO sektorii endeksindeki etkisi 6nemli olmaktadir.

Emlak Konut GYO A.§. hisselerinin islem gérmeye bagladigi tarih olan 02/12/2010 ile Mayis 2013
tarihleri arasinda, Emlak Konmut GYO ile BIST100 endeksine karsilagtirmali olarak bakildiginda da;
Emlak Konut GYO paylarmin, BIST100 endeksine gére daha yiiksek bir seviyede oldugu gézlenmektedir.

Emlak Konut GYO A.§. paylarinin islem gérmeye baglamast ile, BIST GYO Endeksi i¢indeki agirhgmin
%30’un iizerinde olmas1 sebebiyle, BIST GYO Endeksi’nde, ilk halka arza denk gelen giinlerde ani
yiikselis gézlenmigtir. BIST GYO Endeksi’'nde Emlak Konut GYO A.$.’nin ortalama agirligi;"2011°de
%50,62, 2012°de %45,76 ve 2013 1.Ceyrek’te %46,17°dir.)

Emlak Konut GYO ile BIST100 Karsilagtirmah Endeksi (02/12/2010=100)
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Kaynak: BIAS, Matriks




3.4.2.3. Emlak Konut’un Sektirde Konumlandirimas: ve Emlak Konut’un Belirleyici Ozellikleri

Sirket, agagida belirtilenler de dahil olmak {izere, stratejisini uygulamaya devam etmek fizere bir ¢ok
giiclii yonii olduguna inanmaktadir:

Tiirkiye gayrimenkul pazarinda giiclii ve yerlesik bir marka. Sirket Tiirkiye gayrimenkul
pazarinda bagimsiz béliim satin alan tiiketiciler, yiikleniciler ve finansal kuruluglar giiglii bir ismi
ve giivenirligi oldugunu diislinmektedir. Sirket’in 2002 yilinda GYO statiisii kazanmasindan
itibaren, 17 adedi Istanbul’da olmak iizere, 31 adet proje tamamlanmugstir. Sirket sayginhiginin
biiyiik 6l¢iide gesitli yiiksek kalite projelerin bagarili bir gekilde tamamlanmasina ve TOKI ile olan
iligkilerine dayali oldugunu diisiinmektedir. $irket yiiklenicilerin kendisini, giivenebilecekleri
saygin, finansal agidan giiglii bir ortak olarak gordiiklerini tiiketicilere bagimsiz béliimlerin
satiginin  yapilmasi amnda §irketin projeye dahil olmasindan ve sayginhgindan fayda
sagladiklarma inanmaktadir. Sirket ayrica tiiketicilerin kendisine, TOK1 ile olan iliskisi ve gegmis
performansi sebebiyle konut gelistiricisi olarak giivendigini ve bu durumun markanin taninmasina
yol agtigin1 ve kendisine sayginlik getirdigini diigiinmektedir. Sirket, aym zamanda markasinin ve
saygmhgmin giiciinlin yiiklenicilere ve tiiketicilere cazip finansman sartlart gibi menfaatler
sagladigina inanmaktadir.

Tiirkiye gayrimenkul pazarinda lider konum. $irket, 31 Mart 2013 itibariyle, piyasa degeri ve
gayrimenkul portfoyii biylikligli ile arsalarnmin miktart ve piyasa kapitalizayonu agisindan
Tiirkiye’deki en biiyitk gayrimenkul yatirim ortakligndir. Gegmis yallar iginde, Sirket Istanbul’da
ve daha diisiik 6lglide Tiirkiye’deki diger sehirlerde gelecekteki. gelistirme projeleri igin cazip
arsalar satin almigtir. Istanbul’da konut fiyatlarindaki artis gegen yil Tiirkiye genelindeki konut
fiyatlanindaki artigt gegmigtir. Subat 2012 ve Subat 2013 tarihleri arasinda, konut satis fiyatlan
Istanbul’da yiizde 18.5 oraninda, Tiirkiye genelinde ise yiizde 16.4 oraninda artmugtir (Kaynak:
REIDin.com). 31 Mart 2013 itibariyle, Sirketin arsalarda yer alan gayrimenkullerin (ihale edilmis
ancak ingaatina heniiz baslanmamig projelerin tizerinde kurulu oldugu arsalar hari¢ olmak iizere)
toplam alan1 4,9 milyon metrekare olup, bu gayrimenkuller Istanbul’daki 20 ve Tiirkiye’nin diger
sehirlerindeki 11 gayrimenkulden olugsmaktadir. Sirket projelerinin yiikleniciler bakimindan cazip
oldugunu diisinmektedir ¢linkii Sirket projelerinin biiyiikliigii sebebiyle yiikleniciler 6lgek
ckonomisinin getirdigi avantajlardan faydalanmakta, Sirket de daha yiiksek kar marjlan ile bu
iligkiden yararlanmaktadir. Ayrica gelistirilen projelerin hacmi ve giiglii bilangolar1 sayesinde
TOKI araciligiyla biiyiik arsa parsellerine erisiminin yarattin gelecekteki geligim olanaklarmmn
say1s1 sayesinde yiiklenicilerden teklif alinirken Sirkete kaldirag etkisi yaratilmaktadir.

Karli gelisimlere dair kanmitlanmis gegmis performans. Sirket, Agustos 2002 tarihinde GYO
statlisii kazandiktan sonra, Sirket tarafindan toplam 28.765 bagimsiz béliimden olusan (31 Mart
2013 itibariyle toplam 395 bagimsiz boliim stogu olan 10 proje dahil olmak iizere) ve 2,2 milyon
metrekare arsa fizerine kurulu 31 proje tamamlanmugtir. Bu projelerden, 15.157 bagimsiz
béliimden olusan ve yaklasik 951 bin metrekare arsa iizerinde kurulu 14 tanesi (31 Ma,r&&

itibariyla, 50 bagimsiz béliim stogu dahil olmak tizere) 2010 yilinda Sirket payl m 1rmc1

halka arzindan sonra yapilmustir. Sirketin karlilif1 cazip bélgelerde ingaat ve bagims Sat1$10

sorumlulugunu ytikleniciye aktararak cazip bolgelerde daha diigiik risk profili ile rg’ékl
genis ¢apli projelerin yapildig: gelir paylagimr isi modeli ile yapilmig projelerden ge ekte
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Asagdaki tablolar, bahsi gegen tarihler ve donemler itibariyle Sirket’in gelir paylagim projelerine iliskin
cesitli gecmis finansal verileri gostermektedir:

Ingaati Tamamlanan Projeler®
(TL milyon) (31 Mart 2013 itibariyla)

Q Thaleye Temel Alinan fhale Degeri (ASPTG) (3)  Proje Sonunda Elde
Deger (2) Edilen Gelir (4)

Insaatt Devam Eden Projeler ve ihale Edilen Arsalar®
(TL milyon) (31 Mart 2013 itibaryla)

5,778

3

1.68x

3,447

Ihaleye Temel Alinan Deger (2) Thale Degeri (ASPTG) (3)

4} 2002 ile 31 Mart 2013 tarihleri atasinda ingaati tamamlanan gelir paylagim projelerinden olugmakta olup, arsa karsilig:

: gelir paylagimu projeleri dahil edilmemigtir. Bu projeler ingaat tamamlanmug ve tiim bagims1z boliimleri satilmug, ingaatt
tamamlanmig ve satig1 tamamlanmayan bagimsiz b6tim stogu kalan projeler (binalar) ve devam eden projelerde ingaat:
tamamlanmig olan Kayabagi 1. Etap ve Elite City projelerinden olugmaktadur.

) 2011 yilina kadar ihaleye temel alinan deger, arsamin kayith maliyeti (arsanmn ahg fiyatt ve alig islemine iligkin
maliyetlerin toplam) ile arsamn gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan belirlenen degerinden yiiksek olan .olarak
alinmugtir. Gelir paylasimm modelinde 2011 yiinda meydana gelen degigiklikten sonra, ihaleye temel alinan deger
olarak, arsanin gayrimenkul degerleme sirketi tardfindan belirlenen degeri esas alinmaktadr.

?3) Thaleye temel altan deger, ihale gergevesinde yiiklenici tarafindan teklif edilen ve akabinde yiiklenici ile 1mzalaﬁ" vﬁﬁ&""\

gelir paylasim s6zlesmesinde yer alan “Asgari $irket Pay: Toplam Geliri”dir. S6zlesme tarihini muteaklbt;vf or@%r
vasitastyla yapilan giincellemeler yansitilmamugtur.

@) Arsa Satigt Kargihif Gelir Paylagimi yontemi ile projelendirilen arsalarin satiglarindag elde edilen geliri yz

) 31 Mart 2013 tarihi itibantyla, ingaati devam eden projeler ile ihalesi gergeklestirilnyf§ arsalardur.




Giiglii sermaye tabam ve giiglii finansal konum. 31 Mart 2013 itibariyle, 1.099.458 bin TL olan
ve mevcut halka arz iglemi sonucunda ve mevcut halka arz iglemiyle ihra¢ edilecek paylarin
tamaminin satilmasi halindednemli miktarda artmasi beklenen nakit konumu Sirkete, zaman
harcayan stirecler ve siklikla dis finansmanla baglantilt olan ek masraflar olmadan cazip arsalarin
biiyiik parsellerini satin alma giicti saglamaktadir. Sirket faaliyetlerini finanse etmek tizere finansal
dis borg kullanmamig olup, 31 Mart 2013 itibariyle finansal bor¢larinin neredeyse tamami Hazine
kredisine iligkindir. Sirketin isletme sermaye gereklilikleri; finansman riski yiiklenicilere
devredildigi igin, kamu ihale projeleri ile karsilagtirildiginda projelerin ¢ogunlugunu olusturan
gelir paylasim projelerinde daha diigiiktiir ve gelecekte, anahtar teslim gotiirii bedel proje
modelinde daha diisiik olacaktir. Sirket, Tiirkiye gayrimenkul piyasasinda aligilmis oldugu tizere,
arsa iktisabim ve kamu ihale ve anahtar teslim gétiirii bedel proje modeli ile gelistirilen projeleri
Sirket kaynaklari ile ve projeler tamamlanmadan once alicilar ile satig vaadi sozlesmeleri
imzalanmasi1 suretiyle finanse etmeyi amaglamaktadir. Sirket, sozii gegen satiy Oncesi
sdzlesmelerden elde edilen tutarlars; ingaat finansmaninda kullanmay1 planlamaktadir ki bu durum
dis finansman ihtiyacin1 azaltmalidir veya yok etmelidir. Sirket, faaliyetlerini, 6zellikle cazip
arsalarin iktisabim1 ve kamu ihale ve anahtar teslim gétiirii bedel proje modeli finansmanini,
faaliyetlerinden elde ettigi nakit tutarlarla ve halka arz geliri ile finanse etmeyi planlamaktadir.

Gelecekte TOKI veya diger kaynaklar tarafindan yapilacak gelistirmeler icin arsaya
erisim. Sirket 2002 yilinda GYO’ya doniigtimiin{i miiteakip, arsa ihtiyacinin énemli bir boliimiinii
TOKI’den tedarik edilen arsalar ile kargilamugtir. Sirketin TOKI ile olan iligkisi sayesinde TOKI
bagh olmayan taraflara arsa satig1 yaparken uyulmas: gereken zaman tiiketen ihale siirecini takip
etmeksizin Sirkete arsa satabilmektedir. Arsaya TOKI (izerinden erisim saglanmasi konut
gelistirilmesi igin uygun olan biiyiik arsa parselleri bulma sansinin azaldig1 Istanbul gibi gehirlerde
onemli bir yarar saglamaktadir. 7 Eyliil 2010 tarihinde, Sirket TOKI ile arsa alimlarma iligkin
temel ilkeleri belirten bir protokol imzalamugtir. Protokol dogrultusunda, Sirket stratejik
hedeflerine uygun olan arsay1 devralmak tizere TOKI’ye bagvurabilecektir ve TOKI bu taleplere
oncelik vermeyi ve sozii gegen iktisap igleminin gartlarma iligkin olarak anlagmaya varmak igin
elinden gelen tiim ¢abay1 gosterecegini kabul etmistir. Halka arz edilen tiim paylarin satiimasi
durumunda ve mevcut halka arz isleminin tamamlanmasindan sonra TOKI*nin Sirketteki miilkiyet
pay1 yiizde 50°nin altina diisecek olsa dahi, Sirket TOKI’den simdiye dek oldugu gibi dogrudan
arsa devralmaya devam etmeyi planlamaktadir. Sirket TOKI’nin énemli arsa portfdyiine erigimin
gayrimenkul pazarinda, o6zellikle Istanbul bagta olmak iizere, kendisine rekabetgi avantaj
sagladigina inanmaktadir. Sirket ayrica gegmiste tigtincii kisilerden simirli miktarda arsa devralmig
olup cazip firsatlarin olugmasi durumunda devralmaya devam edecektir. Sirket Hiikiimet
tarafindan 2012 yilinda Kentsel Déniigiim Kanunu uyarinca baglatilan kentsel doniisiim projesinin
yeni firsatlar getirecegine inanmaktadir. Kentsel doniisiim projesi kapsaminda, Sirket, Agustos
2012 tarihinde digerlerinin yam sira S$ehircilik Bakanlig, T.C. Ulagtirma, Denizcilik ve
Haberlesme Bakanlig1 ve TOKI ile, diger bolgelerin yam sira yeni sehirde yer alan ve Istanbul’da
gelistirilmesi planlanan yeni konut bélgelerinin gelistirilmesine iligkin olarak taraflarin
ylikiimliiliikklerini belirten bir igbirligi s6zlegmesi imzalamugstir. Sirket yeni sehir projesine erken
zamanda dahil olmanin yeni sehir alanlari (uygulanabilir imar dahil olmak {iizere) belirli
oldugundan ve cazip firsatlar dogdugundan dolay: kendisine proje gelistirilmesi igin cazip arsa
iktisap etmek tlizere firsatlar saglayacagina inanmaktadir. Sirket kendisi i¢in 6ncelik olmasa da,
diigiik kalitede evlerin yikilarak yeni evlerle degisimini saglayan yerinde kentsel doniigiim
projesiningelecekte proje gelistirilmesi i¢in Hiikiimet bakimindan stratejik dnem tagtyan projelere
girmek iizere firsatlar saglayabilecegine inanmaktadir.

Cazip risk yapisina sahip karl gelir paylasim isi modeli. Gelir paylasim igi modeli, $ir] et

cazip bolgelerde nispeten daha diisik risk ile biiyitk Olgekli projeleri gelistirme ﬂy.* 0\
sunmaktadir. Gelir paylagim isi pfodelinde, finansman ve proje giderleri de dahil olm: 1 Z
yiiklenici projeyi geligtirme ve gdt/nak i¢in sorumlulugu iistlendiginden risk yiikii diigiiktii.
sonucunda, Sirketin gklir pa§laim modellerindeki kar marji$mketin ,di i
geligtirilen projelerdekikef marjinday 6nemli Slgtide yitksgkys
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Ayrica Sirket’in gelir paylagimu modelinden gelen gelirleri ihale aninda, sézlesme ile, genelde arsa
altg fiyat1 ve ekspertiz degerinin yiiksek olani ile belirlenen minimum tutar1 alma hakkina sahip
oldugu igin daha kolay tahmin edilebilirdir. Gelir paylagim isi modelinde, yiiklenici gelirden pay
aldigindan dolayi, satig tesvik etmek ve satis fiyatim yiikseltmek admna, digerlerinin yaninda,
yiiksek kalitede tasanimcilar ve materyaller kullanmakta ve pazarlamaya yatirim yapmaktadirlar.
Bunun karsihfinda, Sirket kararlagtirilan minimum tutar iizerinde olan satiy gelirinden pay
almaktadir. Gelir paylagim modeli ile yapilan projelerde ¢ikarlarini korumak tizere, tasarim, ingaat,
pazarlama ve satig lizerinde kontrolii Sirket elinde bulundurmakta ve Sirket’in yiiklenicilerin
iglerini siirekli olarak kontrol eden bir ekibi bulunmaktadir.

Sirketin ayrica temel olarak daha az cazip bolgelerde kullandit kamu ihale kanunu modeli(Halka
arz edilen paylarin tamammin satilmasi halinde bu modelin yerini anahtar teslim gotiirii bedel
proje modelinin almasi beklenmektedir.) adinda tamamlayici, daha geleneksel is modelleri
bulunmaktadir. Kamu ihale kanunu ve anahtar teslim gbtiirii bedel proje modeli ile gelistirilen
projelerde, Sirket gelistirme masraflarindan ve projeyi finanse etmek icin gerekli masraflar da
dahil olmak {izere projesi gelistirmek ve satmaktan sorumludur. Kamu ihale kanunu modeli ve
ileride anahtar teslim gotiirii bedel proje modeli, yeni bir gelisimin ilk agamalarinda oldugundan
gelir paylasgimi igini desteklemeyen ancak yine de karh firsatlarin oldugu yerlerde
kullamlmaktadir. {leride, bu anahtar teslim gétiirti bedel proje modeli firsatlarin ortaya gikmast
halinde, cazip yerler bakimindan da kullamlabilecektir. Sirket bu iki modeli kullanarak farkl:
finansal ve risk yapilaniyla projeler gergeklestirme konusunda esneklige sahiptir; ancak, gelir
paylasim modeli, yiiklenici ve Sirket igin tercih edilen segenek olmaktadir.

Tiirkiye’deki piyasa dinamiklerinden yaratlanmak iizere iyi bir noktada olmasi. Sirket,
Istanbul’da ve daha sirh olarak Tiirkiye’nin diger sehirlerinde, Sirket bakimindan en karli
projeler olduguna inandigs, iist orta ve orta gelir seviyesindeki alicilara yonelik konut iiretimine
odaklanmugtir. Sirket’in Agustos 2002 ‘de GYO statiisii kazanmasindan itibaren, 31 Mart 2013
itibariyle tamamlanan 31 adet projesinin 17 tanesi ve ihale edilmis olan 3 adet arsasinin tamam
Istanbul’da bulunmaktadir. Ayrica, 31 Mart 2013 itibariyle Sirket’in 31 adet arsasinin, 17 adedi,
Istanbul’da yer alan toplam 2.2 milyon metrekarelik arsay: igermektedir (toplam arsalarin yiizde
%44°1). Sirket, bu sayede artan harcanabilir gelire sahip geng niifusun artan bir bigimde biiyiik
sehirlere taginmasi trendi de dahil olmak {izere avantajli demografik akimlardan yararlanmak igin
iyi bir pozisyonda oldugunu diisiinmektedir. Bu demografik degigim daha yiiksek maasl iglerde
¢aligmak amactyla gehirlerde yagamak tizere erken yaglarinda evlerinden ayrilan geng nesil igin
gegerlidir. Ek olarak, Tiirkiye’de birgok bolgenin yiiksek deprem riski altinda olmas1 sebebiyle,
niifus eski binalardan depreme daha dayanikl: olarak tasarlanan yeni binalara tagmmaktadir. Buna
gore, Hitkiimet diisik kalitede ingaat malzemeleri kullanilarak uygun izin veya planlama
olmaksizin inga edilen kentsel alanlarin yeniden geligtirilmesine odaklanmak tizere, 2012 yilinda
baglatilan kentsel doniisiim projesi de dahil olmak iizere bu demografik egilime cevaben konut
geligimine dnem vermektedir. Hiikiimet ayrica s6z konusu kentsel doniistim i¢in belirli alanlar
belirlemigtir. $irket bu demografik egilimlerden ve Hiikiimetin konut politikasindan yarar
saglamak adina gerekli sartlant kargilayabilecek durumda oldugunu diigiinmektedir.

Sirket degerini artiran lider sermayedar ile giiclii ve saglam bir iliski. Sirketin lider sermayedan
TOKI ile gliglii ve saglam bir i iliskisi vardir. Halka arzin tamamlanmasindan sonra TOKI*nin
hissedarhig1 yiizde 49,34’e diigecek olsa dahi (Halka arz edilen paylarin tamammin satilmasi
halinde), TOKI’nin, halka arzdan sonra Sirketin yonetimini énemli 6lgiide etkilemeye devam
etmesi beklenmektedir (Halka arzi takiben 7 kisiden olusan Yo6netim Kurulu’nun3 bagimsiz liyege®™™
disinda kalan tiim iiyelerini yani 4 yonetim kurulu iyesini atama yetkisine sahip olmaya dg¥am

iktisabinda bulunabilmesinin yam sira, Sirket TOKi’nin sahip oldugu
yetkisinden de yararlanm ir. TOKI ile olan iligkileripifi yyni
kentsel doniisiim projesi ici &
igin ek arsa kayneil ojdcagim diistinmektedir.
Sirketteki ortaklik tizd g
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satilmasi halinde), Sirket protokolle aym esaslarla TOKI’den dogrudan arsa devralmaya devam
edecegini diislinmektedir.

. Deneyimli yonetim kadrosu. Mevcut kidemli yonetim kadrosu Sirketin Tiirkiye’de 6nde gelen
konut gayrimenkul gelistiricisi olmasinda etkili olmustur. Sirketin {ist y6netimi, Tiirkiye
gayrimenkul pazarinda 6nemli ve gesitli deneyimlere sahiptir.

3.4.3. Son ii¢ y1l ve ilgili ara dénem itibariyle ortakhifm net ciro tutarmin faaliyet alanina ve pazarin
cofrafi yapisina gore dagilim hakkinda bilgi:

Ortaklik faaliyetleri tek bir cografi bolgede (Tiirkiye) ve faaliyetlerin tamamimi da tek bir pazarda
(gayrimenkul portfoyiinde bulunan arsalar iizerinde konut projeleri gelistirmek) yogunlagsmaktadir. Buna
paralel olarak Ortaklik ayrica boliimlere gore bir dagilim yapmamaktadir.

Sirket’in 2010-2012 y1l sonu ile 2012 ve 2013 yillarmin ilk ¢eyrekleri itibariyle net cirosunun geligimine
agagidaki tabloda yer verilmektedir.

[ Satis Gelirleri (Bin TL) . 2010 2011 2012 2012/03 2013/03

Arsa Satiglart 1.227.089 450.000 739.565 6.992 352.366

ASKGP yéntemi ile projelendirilen arsalarin satiglart 504.019 349.989 727.790 - 53.106

Arsa Sanglar 723.070 100.011 11.775  6.992 299.260
Konut ve ticari tinite sati§ gelirleri 284.863 289.719 267.505 18.611 21.675
Diger Gelirler 904 528 815 216 585
Toplam 1.512.856 740.247 1.007.885 25.819 374.626
Satig iadeleri -4,552  -23.608 -3.254 -154 -23
Satig iskontolar1 -10.401 -42 -54 - -68
Net Satig Gelirleri 1.497.903 716.597 1.004.577 25.665 374.535

Kaynak: 2010, 2011, 2012 Bagimsiz Denetim Raporlar ve 2013/03 Inceleme Raporlan

3.4.4. Son ii¢ yil itibariyle ortakhgin tamamlanmg 6nemli yatirimlan ve bu yatirimlarin finansman
sekilleri hakkinda bilgi:

Emlak Konut’un son ii¢ yil itibariyle tamamlanmig 6nemli yatiimlan ve bu yatirimlarin finansman
sekilleri hakkinda bilgilerin sunuldugu agiklamalara asagida yer verilmigtir. Ttim bagimsiz boliimlerin de
satilmis olmas: sebebiyle agagidaki projeler isbu Izahname’nin 2 sayil ekinde bulunan Emlak Konut’ un
31.03.2013 tarihi itibariyle portfoyiinde bulunmamakta olup, tamamlanan yatirimlar bilgi verilmesi
amaciyla eklenmistir.
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S(‘iz;esme Projé/ingaat Toplam
.9 . st % 5 ®
Proje’nin Adx Yiiklenici Tarihi| Tamamlanma Tarihi Bagur{sxz
P T ' Biliim
Arsa Satis1 Karsilig Gelir Paylasimy Modeli ’
Avrupa Konutlar: | Ortak Girigim 584
1 | Tom (istanbul) | Artag ~ Otas ~ Doga 11.05.2007 05.04.2011 847
Ergene Vadisi Ortak Girigim
2. (Tekirdag) Makro ~ Yiltas 16.11.2007 25.05.2012 1.372
Bizim Evler - 2 Ortak Girisim
3. | (istanbul) Talas Holding ~ ihlas Yapt 14.01.2009 30.11.2011 531
- Ortak Girigim _ e
4. I‘fav‘.seh“ Modern | o ol Yap1 ~ Gergill fn. ~ | 17.02.2010 03.11.2012 /&1 6
(Jzmir) Abdulkadir Gilltekin £ &
Ispartakule 1. Ortak Girisim / PRI
5. |Bolge 1. Kisim Emlak Planlama ~ Fide 26.05.2006 . i @
(istanbul) ~ Oztag 4 1
Avrupa Konutlari L
Ortak Girigim
6. |Ispartakule W \ 11.06?69
(Istanbul)




1

B R MR

Avrupa Konutlan Ortak Girisim
7. |Ispartakule - 2 Art—i' m " 21.04.2010 27.06.2012 330
; ag ~ Fideltus ~ Giin - Er
(Istanbul)
.. Ortak Girigim
8. | Gotanbaly |Thlas Holding~ Ihlas Yaym | 14.10.2009 03.11.2012 681
Holding ~ Ihlas Pazarlama
Ideal-Ist Kent
9. | Umraniye Hakkt Eksi 24.03.2004 05.01.2010 898
(istanbul)
Uphill Court Ortak Girigim 06.09.2004 05.11.2009 1.754
10. | Atagehir (Istanbul) | Varyap Varlibaglar ~
Teknik Yapilar
Kent Plus Atagehir | Ortak Girisim 07.09.2004 07.07.2009 +2.078
- | (Istanbul) Emay Insaat ~
Ipek Insaat
Soyak Mavigevir | Ortak Girisim 07.12.2004 18.06.2009 1.568
11. | (izmir) Soyak Ingaat
Soyak Yap1
Atagehir Ortak Girigim 11.11.2003 30.11.2006 187
- |Residence Or — Han Ingaat ~
(Istanbul) Grand Ingaat
Kent Plus
12. | Mimarsinan Emay Ingaat 22.08.2005 21.08.2008 666
(Istanbul)
13. g:tf’a‘;; ﬁ;s‘dence Tasyap: Insaat 13.04.2005 25.12.2009 285
. Ortak Girigim
14. E‘{Is‘tf;‘;‘l’)‘“ Tek Celik ~ HTM Mimarlik |  27.06.2005 15.12.2009 936
~ Mehmet Celik
15. | My World Akdeniz Ingaat 06.09.2004 |- 06.05.2011 3.708
Kamu Ihale Kanunu Modeli
16. %12}:132;% a8t | Mehmet Cihangir Yicel 12.01.2011 16.09.2011 21
Yildizkent 2. Etap
. I(é:;]:(zlll(oy Baki Yapt Malzemeleri 27.01.2005 11.11.2005 336
(Tekirdag)
Yildizkent 1. Eta ..
Cerkozkoy gikG—‘“slﬂ : 26.08.2004 23.09.2005 476
- agyazicioglu Ingaat ~
Kapakh Akyapi Ingaat
(Tekirdag) p1ing
Yildizkent 3. Etap
) I(,é:;l;izlll(oy Delta ingaat 05.11.2004 13.09.2005 348
(Tekirdag)
TOPLAM
1. AVRUPA KONUTLARI TEM

Genel bilgi. Proje, Istanbul’un Gaziosmanpaga lgesi’nin Kiigiikkdy Mahallesi’nde kurulmus, g &1

piyasasinin iist orta gelir siifin1 hedefleyen konut ve ticari bélimleri igeren karma bijf geli
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Gayrimenkul ve Boliimleri. Avrupa TEM Konutlar, 142.441 metrekarelik bir arsay1 kaplamakta olup séz
konusu arsanin 130.589 metrekaresi konut ve ticari alan igin, 11.852 metrekaresi ise saglik tesisi ve
ilkokul i¢in ayrnilmistir. Proje, 2.824 konut, 22 ticari boliim ve 1 6zel kreg olmak iizere toplam 2.847
bagimsiz bolimden olugmaktadir. Projede ayrica bir saglik tesisi, bir okul ve sosyal tesisler
bulunmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle tiim bagimsiz boliimler satilmg ve.tapu devirleri yapilmgtir.

Proje Tiirii. Arsa tizerindeki proje gelir paylagim modeli ile geligtirilmigtir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmig projeye iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir:

Ihaleye Temel Alman STG ’ SPTG SPGO

Deger (TL) ‘ i (TL) (TL) (%)
Sozlesmede Belirlenen 620,000,000 186,000,000 30,00

162.344.327 Giincellenmis Duruma 720.251.723 216.075.517 30,00
Gore

2. ERGENE VADISI

Genel bilgi. Proje, Tekirdag’m Corlu Ilgesi’nin Kazimiye Mahallesi’nde kurulmus, gayrimenkul
piyasasinin {ist orta gelir siifim hedefleyen konut ve ticari béliimleri igeren karma bir geligtirme
projesidir. Sirket, Makro Ingaat Ticaret Ltd. Sti., Yiltag Uluslararas1 Tagimacilik Turizm Petrol Otomotiv
Insaat Hafriyat Ingaat Malzeme Enerji Uretim ithalat Thracat Sanayi ve Ticaret A.S. Ortak Girisimi ile
16.11.2007° de, Ergene Vadisi projesinin gelistirilmesi i¢in bir gelir paylagim igi s6zlesmesi imzalamgtir.
Projeye iligkin yer teslimi 23.11.2007 tarihinde yapiloustir. Proje, 25.05.2011 tarihinde tamamlanmgtir ve
kesin kabulii 25.05.2012°de yapilmgtir. Bu projeye iligkin arsa TOK{’den alinmustar.

Gayrimenkul ve Béliimleri. Proje, 68.351 metrekarelik bir arsay1 kaplamaktadir. Proje, 1.296 konut ve 76
ticari bolim olmak {izere toplam 1.372 bagimsiz béliimden olusmaktadir. Ergene Vadisi projesi
kapsaminda ayrica yiizme havuzu ve otopark bulunmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle, 852 bagimsiz
boliim satilmug ve tapu devri yapilmistir, 520 bagimsiz béliimiin de 6n satis1 yapilmig ancak tapu devri
yap1lmamig olup miilkiyeti halen Emlak Konuttadir.

Proje Tiirii. Arsa iizerindeki proje gelir paylasim modeli ile geligtirilmigtir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmus projeye iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir:

Thaleye Temel Ahnan STG SPTG SPGO
Deger (TL) R (TL) (TL) (%)
23.935.426 Sozlegsmede Belirlenen 124,000,000 31,000,000 25,00

U Giincellenmis Duruma Gore 160.000.000 40.000.000 25,00

3.BiZIM EVLER - 2- “""

Genel bilgi. Proje, Istanbul’ un Basaksehir Ilgesi’nin’ Bahgesehir Mahallesi’nin Ispartakule mevkiinde
kurulmus, gayrimenkul piyasasimin iist orta gelir smifim1 hedefleyen konut ve ticarj
karma bir gelistirme projesidir. Sirket, i
Girigimi ile 14.01.2009°da, Bizim Evle

Proje, 30.11.2010 tarihinde t?
iligkin arsa TOKI’den alinmigtir’




Gayrimenkul ve Boliimleri. Proje, 38.883 metrekarelik bir arsay1 kaplamaktadir. Proje, 522 konut ve 9
ticari boliim olmak iizere toplam 531 bagimsiz boliimden olugmaktadir.Proje kapsaminda ayrica yiizme
havuzu, spor alanlan ve sosyal tesisler bulunmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle tim bagimsiz
bolimler satilmig ve tapu devirleri yapilmgtir.

Proje Tiirii. Arsa {izerindeki proje gelir paylasim modeli ile gelistirilmistir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmus projeye iliskin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir:

IThaleye Temel Alinan * .~ STG ' SPTG SPGO
Deger (TL) s  (TL) |~ (TL) (%)
48.686.587,00 Sozlesmede Belirlenen 147.727.273 48.750.000 33,00
R Giincellenmis Duruma Gore 151,481,963 49,989,048 33,00
4. MAVISEHIR MODERN

Genel bilgi. Proje, Izmir’in Karstyaka Ilgesi’nin Mavigehir Kuzey Ust Bolgesinde kurulmus, gayrimenkul
piyasasinn {ist orta gelir smifim hedefleyen konut projesidir. Sirket, Gergiil Yap1 Pazarlama Sanayi ve
Ticaret Ltd. Sti., Gergiil Insaat Mﬁtea.hhitligi ~ Abdulkadir Giiltekin Ortak Girigimi ile 17.02.2010°da,
Mavigehir Modern projesinin gelistirilmesi igin. bir gelir paylagimi igi sézlesmesi imzalamugtir. Yer teslimi
26.02.2010°da yapilmustir. Proje, 03.11.2011 tarihinde tamamlanmugtir ve kesin kabulii 03.11.2012°de
yapilmugtir. Bu projeye iliskin arsa TOKI’den alinmugtir.

Gayrimenkul ve Boliimleri. Proje, 20.955 metrekarelik bir arsayr kaplamaktadir.Proje, 316 konuttan

olugsmaktadir. Proje kapsaminda ayrica yiizme havuzlari, spor ve yiiriiylis alanlar1 ile otopark
bulunmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle tim bagimsiz bolimler satilmig ve tapu devirleri

yapilmugtir.

Proje Tiirii. Arsa tizerindeki proje gelir paylagim modeli ile gelistirilmigtir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmig projeye iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadur:

Ihaleye Temel Alinan STG ’ SPTG | ~ SPGO
| Deger (TL) . (TL) T ., (%)
Soézlesmede Belirlenen 87,100,000 27,001,000 31,00

25.145.000,00 Giincellenmis Duruma Gore 91.959.977 28.507.593 31,00

| 5.JSPARTAKULE 1. BOLGE 1. KISIM

Genel Bilgi. Proje, Istanbul’un Avcilar Ilgesi’nin Firiizkdy Tahtakale mevkiinde kurulmus, gayrimenkul
piyasasinin iist ofta gelir siifim hedefleyen bir konut gelistirme projesidir. Sirket, Emlak Planlama ,
Fideltus ingaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S., Oztas Ingaat ve Taahhiit Isleri Ticaret A.S. ortak girigimi
ile 26.05.2006 tarihinde bir gelir paylagim ve ingaat sozlesmesi imzalamugtir. Projeye iliskin yer teslimi
09.06.2006’da yapilmis ve proje 22.01.2010 tarihinde tamamlanmugtir.Projenin kesin kabulii 22.01.2011
tarihinde yapilmigtir. Bu projenin arsas: satig gelirinin belirli bir kismu karsilifinda tglincti kigi arsa
sahiplerinden satin alinmugtir. g

640 metrekarelik bir g
1 Mart 2013 tarihi if

Gayrimenkul ve Boliimleri. Proje
ve 3 sosyal tesisten olus
yapilmugtir.
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Proje Tiirii. Arsa lizerindeki proje gelir paylasim modeline gore tiglincli kisilerin sahip oldugu arsa
tizerinde geligtirilmistir. Bu projede, arsanin miilkiyeti arsa sahipleri tarafindan satis vaadi sézlegmesi ile
Sirket’e devredilmistir ve bu devri takiben ilgili arsa gelistirilmek iizere yiiklenicilere jhale edilmistir.
Bagimsiz boliimlerin satigimdan elde edilen gelir Sirket ve yiiklenici arasinda, biiyiik lgiide yukarida
tanimlanan gelir paylasim modelinde kullanilan yapiyi takiben paylagilmigtir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmus projeye iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir.

Arsa Sahipleri Pay1 Oram STG "SPTG SPGO
(%) (TL) x| - (%)
29,5 353.967.181 13.725.077 3,88

6. AVRUPA KONUTLARI ISPARTAKULE o '

Proje, Istanbul’un Avcilar Iigesi’nin Firiizkéy Tahtakale mevkiinde kurulmus, gayrimenkul piyasasinin
tist orta gelir stmifim1 hedefleyen bir konut ve ticari boliim geligtirme projesidir. Sirket, Emlak Planlama,
Fideltus Ingaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.$. ve Oztag Ingaat ve Taahhiit Igleri Ticaret A.S. Ortak
Girigimi ile 11.06.2009 tarihinde bir gelir paylasim ve ingaat s6zlesmesi imzalamigtir ve aym tarihte
projeye iligkin yer teslimi yapilmistir. Proje daha sonra ek bir protokol ile 25.12.2009 tarihinde Artag
Ingaat Sanayi ve Ticaret A.S., Giin - Er Ingaat Ticaret ve Sanayi Ltd. Sti. Ortak Girigimi’ne devredilmistir.
Proje ingaat1 Haziran 2010’da baglamigtir. Proje 13.05.2011 tarihinde tamamlanmigtir ve kesin kabulii
13.05.2012°de yapilmustir. Bu projenin arsast satig gelirinin belirli bir kismu karsihiinda iigtincti kigi arsa
sahiplerinden satin alinmugstir.

Gayrimenkul ve Boliimleri. Proje 35.462 metrekarelik bir arsay1 kaplamaktadir. Proje, 385 konut ve 15
ticari boliim olmak tizere toplam 400 bagimsiz boliimden olugmaktadir. Proje kapsaminda ayrica yiizme
havuzu, yiiriiyiis alani, gocuk oyun alant ve spor alanlan1 bulunmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle
Artas Ingaat Sanayi ve Ticaret A.§$’ye satilan 15 ticari bolim de dahil olmak iizere, tiim bagimsiz
boliimler satilmis ve tapu devirleri yapilmustir.

Proje Tiirii. Arsa tizerindeki proje gelir paylasim modeline gore iiglincti kigilerin sahip oldugu arsa
tizerinde geligtirilmistir. Bagimsiz boliimlerin satigindan elde edilen gelir Sirket ve yiiklenici arasinda,
biiyiik 6l¢tide yukarida tanimlanan gelir paylasim modelinde kullanilan yapiy: takiben paylasiimigtir.

Finansal Bilgi. Bu projeye iliskin PTG, STG’ den arsa sahipleri payr oram1 karsihifi olan tutarin
¢ikarilmasindan sonra kalan tutar {izerinden hesaplanmigtir. Asagidaki tabloda tamamlanmug projeye
iligkin belirli finansa] bilgiler bulunmaktadir.

o

Arsa Sahipleri Pay1 Oram STG |~ SPTG | SPGO-
(%) (TL) (TL) A « (%)
Sozlesmede Belirlenen 68.568.125 2.658.729 3,88
Giincellenmis Duruma Gére 83.601.919 3.241.664 3,88

7. AVRUPA KONUTLARI ISPARTAKULE - 2

yapilmigtir. S6zlesme 09X07.
Ingaat Taahhiit Sanayi ve

SIHALKY)

MENKUL DES




devredilmis ve Artag Ingaat Sanayi ve Ticaret A.S., Fideltus Insaat TaahhutSanay1 ve Ticaret A.S., Giin -
Er Ingaat Ticaret ve Sanayi Ltd. Sti. Ortak Girigimi bakimindan projeye iliskin yer teslimi yer teslimi
09.07.2010°da yaptlmustir. . Proje 27.06.2011 tarihinde tamamlanmigtir ve kesin kabulii 27.06.2012°de
yapilmugtir. Bu projenin arsast satis gelirinin belirli bir kismn karsihginda tigiincii kigi arsa sahiplerinden
satin almmugtir.

Gayrimenkul ve Boliimleri. Proje 25.870 metrekarelik bir arsayi kaplamaktadir. Proje, 330 konuttan
olugmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle tiim konutlar satilmig ve tapu devirleri yapilmugtir.

Proje Tiirii. Arsa iizerindeki proje gelir paylastm modeline gore tigiincii kigilerin sahip oldugu arsa
tizerinde gelistirilmigtir.Bagimsiz boliimlerin satigindan elde edilen gelir Sirket ve yiiklenici arasinda,
biiytik dlgiide yukarida tanimlanan gelir paylasim modelinde kullamlan yapiy: takiben paylagilmustir.

Finansal Bilgi. Bu projeye iliskin $PTG, STG’ den arsa sahipleri pay1 oram karsiligr olan tutarn
¢ikarilmasindan sonra kalan tutar {izerinden hesaplanmugtir. Asagidaki tabloda tamamlanmis projeye
iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir.

Arsa Sahipleri Payx STG SPTG SPGO
Oram (%) \ ., (T I (TL)+ (%)
29,5 Sozlesmede Belirlenen 50.021.667 1.939.590 3,88

Giincellenmis Duruma Gore 58.048.772 |  2.250.841 3,88

8. BIZIM EVLER -3

Genel Bilgi. Proje, Istanbul’ un Aveilar Ilgesi’nin Firiizksy Tahtakale mevkiinde kurulmus, gayrimenkul
piyasasimn orta ve {ist orta gelir simfin1 hedefleyen bir konut ve ticari bsliim geligtirme projesidir. Sirket,
Emlak Planlama ile 14.10.2009 tarihinde bir gelir paylasim ve ingaat s6zlesmesi imzalamustir. S6zlesme
daha sonra 24.12.2009°da Ihlas Holding A.S., ihlas Yaym Holding A.S., ihlas Pazarlama A. S. Ortak
Girigimi’ne devredilmigtir. Projeye iliskin yer teslimi 14.10.2009’da yapilmugtir. Proje 03.11.2011
tarihinde tamamlanmigtir ve kesin kabulii 03.11.2012°de yapilmustir. Bu projenin arsasi satig gelirinin
belirli bir kismu karsilifinda tigiincti kisi arsa sahiplerinden satin alinmgtir.

Gayrimenkul ve Boliimleri. Proje 57.133 metrekarelik bir arsay1 kaplamaktadir. Proje, 680 konut ve 1
ticari bolim olmak iizere toplam 681 bagimsiz boliimden olugmaktadir. Projeye iligkin ¢n satiglar
26.04.2010°da baslamms ve ekspertiz tarihi itibariyle, 585 bagimsiz bolim satilmig ve tapu devri
yapilmistir, 96 bagimsiz béliimiin de 6n satis1 yapilmig ancak tapu devri yapilmamig olup miilkiyeti halen
Emlak Konuttadir.

Proje Tiirii. Arsa ilizerindeki proje gelir paylasim modeline gére tigiincii kigilerin sahip oldugu arsa
iizerinde gelistirilmigtir. Bagimsiz boliimlerin satigindan elde edilen gelir Sirket ve yiiklenici arasinda,
bityiik dlgiide yukarida tantmlanan gelir paylasim modelinde kullanilan yapiy1 takiben paylasilmugtir.

Finansal Bilgi. Bu projeye iliskin $PTG, STG’den arsa sahipleri payr orani karsihf olan tutarmn
¢ikarilmasindan sonra kalan tutar iizerinden hesaplanmigtir. Agagidaki tabloda tamamlanmig projeye
iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir.

STG SPTG

. . (TL) (TL)
Sdzlesmede Belirlenen 110.470.341 38.664.619 !‘
Giincellenmig Duruma Gore AN 176.753.116 61.863.59) \

(*) S6z konusu projede SPGO sozlesmedd %5,5 olarak belirlenmis olup, ek olarak grsa bedelff Emlak Konut tarafin
oldugu igin, sézlesmede yer alan %29, Y oramindaki Arsa Sahipleri Pay Orah E nut gfuittir.
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Ideal-Ist Kent, Istanbul’'un Umraniye Ilgesi’nin Dudullu Mahallesi’nde kurulmus, gayrimenkul
piyasasimin {ist orta gelir simfim hedefleyen konut ve ticari boliimler igeren karma bir gelistirme
projesidir. Sirket, Hakki Eksi Gayrimenkul Ltd. $ti. ile 24.03.2004 tarihinde Ideal-Ist Kent projesinin
gelistirilmesi igin bir gelir paylagimu isi sozlesmesi imzalanugtir.Projeye iligkin yer teslimi 02.04.2004°te
yapilmugtir. Proje, 05.01.2009 tarihinde tamamlanmustir ve kesin kabulii 05.01.2010°da yapilmustir. Bu
projeye iliskin arsa 2000 y1linda Emlak Bankasi tarafindan ayni sermaye vaz’1 suretiyle devredilmistir.

Gayrimenkul ve Béliimleri. 1deal-Ist Kent 198.918 metrekarelik bir arsay1 kaplamaktadir. Proje 883 adet
konut, 11 adet ticari boliim, 4 adet kresten olmak tizere 898 bagimsiz bslimden olusmaktadir. Ideal-ist
Kent’te ayrica bir 6zel okul, bir 6zel kreg ve iki sosyal tesis bulunmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle
tiim bagimsiz béliimler satilmig ve tapular1 devredilmistir.

Proje Tiirii. Arsa lizerindeki proje gelir paylasim modeli ile gelistiriimistir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmus projeye iliskin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir:

1haleye Temel Alman STG SPTG SPGO
Deger (TL) (IL) (TL) (%)
Sozlesmede Belirlenen 120.000.000 38.100.000 31,75
36.600.740 g?nceuemms Duruma 301.254.044 95.648.159 31,75
ore
10. UPHILL COURT ATASEHIR

Genel Bilgi. UpHill Court, Istanbul’un Atagehir Ilgesi’nin Kiigiikbakkalkéy Mahallesi’nde kurulmus,
gayrimenkul piyasasinin iist orta gelir simfim hedefleyen konut ve ticari boliimler iceren karma bir
geligtirme projesidir. Sirket, Varyap Varhbaglar Yap1 Sanayi ve Turizm Yatinmlan Ticaret Ltd. Sti. ve
Teknik Yap: Teknik Yapilar Sanayi ve Ticaret A.$.’den olusan ortak girisim ile 06.09.2004 tarihinde
UpHill Court Atagehir projesinin gelistirilmesi i¢in bir gelir paylagimi isi s6zlegmesi imzalamigtir. Projeye
iligkin yer teslimi 09.09.2004’te yapilmustir. Proje 05.11.2008 tarihinde tamamlanmugtir ve kesin kabulii
05.11.2009°da yapilmugtir. Bu projeye iliskin arsa 2000 yilinda Emlak Bankas: tarafindan aym sermaye
vaz’1 suretiyle devredilmistir.

Gayrimenkul ve Béliimleri. Uphill Court, 96.994 metrekarelik bir arsay1 kaplamaktadir.Proje 1.742 konut
ve 12 ticari béliim olmak iizere 1.754 bagimsiz béliimden olugmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle tiim
bagimsiz boliimler satilmig ve tapulan devredilmistir.

Proje Tiirii. Arsa tizerindeki proje gelir paylasim modeli ile geligtirilmisgtir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmg projeye iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir:

IThaleye Temel Alman STG. | SPTG | ..-SRGO

| Deger (TL) (TL) (ML) e o (Y)Y

57.076.350 Sozlesmede Belirlenen 400.000.000 136.400.000 W' 34,19,
o Giincellenmis Duruma Gére 609.058.058 207.688.?,98:
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11. SOYAK MAVISEHIR

Ol

Genel Bilgi. Soyak Mavigehir Izmir’in Kargtyaka Ilgesi’nin Mavigehir Mahallesi’nde kurulmug,
gayrimenkul piyasasmin {ist orta gelir sinifin1 hedefleyen bir konut gelistirme projesidir. Sirket, Soyak
Ingaat ve Ticaret A.S. ve Soyak Yapi Insaat Sanayi ve Ticaret A.S.’den olusan ortak girisim ile
07.12.2004 tarihinde Soyak Mavisehir projesinin geligtirilmesi i¢in bir gelir paylagimi igi sézlesmesi
imzalamigtir. Projeye iligkin yer teslimi 24.12.2004’te .yapilmugtir. Proje sozlesmede belirlenmis
tamamlanma tarihi olan 24.12.2008’den &once 18.06.2008 tarihinde tamamlanmigtir ve kesin kabulii
18.06.2009°da yapilmustir. Bu projeye iligkin arsa Sirketin 27.04.2000 tarihli Olaganiistii Genel Kurul
Toplantisinda alinan karar ile Emlak Bankasi’nin ayni sermaye vaz’1 suretiyle devralinmigtir.

Gayrimenkul ve Béliimleri. Soyak Mavigehir 129.501 metrekarelik bir arsayr kaplamaktadir.Projede
toplam 1.568 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir. Ekspertiz tarihi itibariyle 1.549 bagimsiz boéliim
satilmis ve tapu devri yapilmgtir, 19 bagimsiz boliimiin de 6n satig1 yapilmus ancak tapu devri yapilmamg
olup miilkiyeti halen Emlak Konuttadur.

Proje Tiirii. Arsa lizerindeki proje gelir paylasim modeli ile geligtirilmigtir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmug projeye iliskin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir:

Thaleye Temel Alinan STG SPTG SPGO

Deger (TL) . (TL) (TL) : (%)

43.600.000 Sozlesmede Belirlenen 215.000.000 51.600.000 24,00
T Giincellenmis Duruma Gére 395.483.208 94.915.970 24,00

12. KENT PLUS MIMARSINAN

Kent Plus Mimarsinan Istanbul’un Biiyiikgekmece Iigesi’nin Mimarsinan Mahallesi’'nde kurulmus,
gayrimenkul piyasasinin orta ve iist orta gelir smifin1 hedefleyen konut ve ticari béliimler igeren karma
bir gelistirme projesidir. Sirket, Emay Insaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. ile 22.08.2005 tarihinde
Kent Plus Mimarsinan projesinin gelistirilmesi igin bir gelir paylagim igi sdzlesmesi imzalamgtir. Yer
teslimi 29.08.2005°te yapilmustir. Proje 21.08.2007 tarihinde tamamlanmigtir ve kesin kabulii
21.08.2008’de yapilmustir. Bu projeye iliskin arsa 2000 yilinda Emlak Bankasi tarafindan aym sermaye
vaz’1 suretiyle devredilmigtir.

Gayrimenkul ve Boliimleri. Kent Plus Mimarsinan 41.416 metrekarelik bir arsay1 kaplamaktadir. Projede
600 adet konut ve 6 adet ticari boliim olmak {izere toplam 666 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir. Proje
kapsaminda ayrica ylizme havuzlar,yiirityiis ve otopark alanlar1 bulunmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi
itibariyle, 471 bagimsiz béliim satilmig ve tapu devri yapilmugtir, 195 bagimsiz béliimiin de Op-satigrew,
yapilmig ancak tapu devri yapilmamis olup miilkiyeti halen Emlak Konut’tadur.

. 0;\ \
Proje Tiirii. Arsa iizerindeki proje gelir paylasim modeli ile geligtirilmistir. e ‘:3{ ‘}\1
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Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmg projeye iligkin belirli finansal bilgiler bulun: L) . }’
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13. NOVUS RESIDENCE

Genel Bilgi. Novus Residence Istanbul’'un Bakirkdy Ilgesi’nin Kartaltepe Mahallesi’nde kurulmus,
gayrimenkul piyasasinin iist gelir sinifim hedefleyen bir konut gelistirme projesidir. Sirket, Tasyap:
Ingaat Taahhiit Sanayive Ticaret A.S. ile 13.04.2005 tarihinde Novus Residence projesinin gelistirilmesi
igin bir gelir paylagimi igi sOzlesmesi imzalamugtir. Yer teslimi 27.04.2005’te yapilmustir. Proje
25.12.2008 tarihinde tamamlanmstir ve kesin kabulii 25.12.2009’da yapilmistir. Bu projeye iligkin arsa
2000 yihnda Emlak Bankas: tarafindan ayn1 sermaye vaz’1 suretiyle devredilmigtir.

Gayrimenkul ve Bolimleri. Novus Residence 12.622 metrekarelik bir arsayr kaplamaktadir.Projede
toplam 285 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir. Proje kapsamunda ayrica ylizme havuzlari, sosyal
tesisler, ¢ocuk oyun alani, kapali otopark, fitness merkezi ve mini aligveris merkezi bulunmaktadir. Proje
alanin yaklagik %76’s1 yesil alan olarak ayrilmustir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle, 158 bagimsiz boliim
satilmig ve tapu devri yapilmustir, 125 bagimsiz boliimiin de 6n satigt yapilmig ancak tapu devri
yapilmamis olup miilkiyeti halen Emlak Konut’tadir. Emlak Konut’a tahsis edilen bagimsiz béliimlerden
2 tanesi satilmamis bulunmaktadir. Ancak bu bagimsiz béliimler Emlak Konut tarafindan misafirhane
olarak kullanilmaktadir.

Proje Tiirii. Arsa tizerindeki proje gelir paylagim modeli ile gelistirilmigtir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanms projeye iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir:

ihaleye Temel Alinan : STG SPTG SPGO
Deger (TL) (TL) . (TL) (%)
16.408.600 Sozlesmede Belirlenen 105.000.000 57.750.000 55,00
T Giincellenmig Duruma Gére 191.741.456 105.457.801 55,00
14. MISSTANBUL

Genel Bilgi. Misstanbul Istanbul’un Basaksehir Ilgesi’nin Bagak Mahallesi’nde kurulmus, gayrimenkul
piyasasinin orta ve iist orta gelir smifim hedefleyen bir konut gelistirme projesidir. Sirket, Tek Celik Ig ve
Dis Ticaret Ingaat Sanayi A.S., HTM Mimarlik Miihendislik Ingaat ve Ticaret Ltd. Sti. ve Mehmet Celik
Ortak Girigimi ile 27.06.2005 tarihinde Misstanbul projesinin gelistirilmesi igin bir gelir paylagim igi
sozlesmesi imzalamigtir, HTM Mimarhk Mithendislik Insaat ve Ticaret Ltd. Sti. daha sonra Ortak
Girisim’den aynlmugtir. Yer teslimi 15.07.2005’te yapilmugtir. Projenin 01.01.2008 tarihinde
tamamlanmasi kararlagtirilmig olup; sonradan yiikleniciye 16.12.2008 tarihine kadar ek siire verilmisgtir.
Proje 15.12.2008 tarihinde tamamlanmustir ve kesin kabulii 08.05.2010’da yapilmigtir. Kesin kabul
tarihinde satilamayan bagimsiz boliimler yiiklenici ve Sirket arasinda paylagtinlmugtir ve Sirket 166
bagimsiz béliim, yiiklenici ise 103 bagimsiz béliim almugtir. Bu projeye iligkin arsa TOKI’den almmustir.

R R B

Gayrimenkul ve Boliimleri. Misstanbul 101.911 metrekarelik bir arsay1 kaplamaktadir. Projede toplgm’%« 6™z
adet bagimsiz bliim bulunmaktadir. Proje kapsaminda ayrica yiizme havuzu otopark alam ve g lan1

bulunmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle, toplam 936 bagimsiz boliimden 655 bag: olj ’% \
satilmig ve tapu devri yapilmugtir, 281 bagimsiz bolimiin de 6n satist yapilmug ancakﬁ tapu p(:Vrmﬁ\) 2 \
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Proje Tiirii. Arsa iizerindeki proje gelirfgylasim modeli ile gelistj
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Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmus projeye iligkin belirli findnsal bilgiler bulunmaktadir:

Thaleye Temel Alinan ' e STG e SPTG SPGO
Deger (TL) (TL) T | .. (%)
56.779.661 Sozlesmede Belirlenen 270.000.000 112.050.000 41.50

e Giincellenmig Duruma Gére 295.130.195 122.479.031 41,50
15. AGAOGLU MY WORLD

Genel Bilgi. My World Istanbul ili Anadolu yakasinda Atagehir bélgesinde Kiigiikbakkalkdy alaninda
kurulmug, Tiirk gayrimenkul piyasasinimn iist orta gelir siifim hedefleyen bir konut ve My Shop projesi
ad1 altinda kurulacak bir ticari béliim gelistirme projesidir. Sirket, Akdeniz Ingaat ve Egitim Hizmetleri
A.§. ile 06.09.2004 tarihinde My World projesinin gelistirilmesi i¢in bir gelir paylagim ve ingaat
sozlesmesi imzalamigtir. Projeye iligskin yer teslimi 10.09.2004 tarihinde yapilmigtir. Sézlesmeye gére
projenin 14.04.2009°da tamamlanmas: planlanmaktayds; fakat yiikleniciye verilen siire uzatimlarryla
birlikte 20.06.2010’da projenin bitirilmesi 6ngériilmiistiir. Proje 06.05.2010 tarihinde tamamlanmgtir,
kesin kabul tarihi ise 06.05.2011°dir. Bu projenin bulundugu arsa Emlak Bank tarafindan 2000 tarihinde
ayni sermaye taahhiidii yoluyla devredilmisgtir.

Gayrimenkul ve Birimleri. My World 194.323 metrekarelik bir arsa iizerinde yer almaktadir. Proje, 3.639
adet konut, 69 adet ticari boliim olmak {izere toplam 3.708 adet bagimsiz béliimden olugmaktadir. My
World’de ayrica yiizme havuzlari, tenis ve basketbol kortlar1 gibi spor alanlar1 bulunmaktadir.

Satis. 31 Mart 2013 itibariyle, 1 adet bagimsiz bolim heniiz satilmamugtir. 3.560 adet bagimsiz bsliim
satilmis ve tapusu devredilmistir. 147 adet bagimsiz béliimiin ise on satig1 yapilnug; ancak ekspertiz tarihi

itibariyle tapu devri gergeklestirilmemistir, bu nedenle bu bagimsiz bolimler hala Emlak Konut
miilkiyetindedir.

Proje Tiirii. Arsa gelir paylasim modeli ile geligtirilmigtir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmg projeye iliskin belirli finansal bilgiler bulunmaktadar:

IThaleye Temel Alinan STG o SPTG | ‘SPGO

Deger (TL) (TL) (TL) (%)

Sozlesmede Belirlenen 810.000.000 311.850.000 38,50

127.236.476,00 Gilncellenmis Duruma Gore 1381.502.657 531.878.523 38,50
16. LULEBURGAZ CARSI

Genel Bilgi. Proje, Kirklareli’nin Liileburgaz ilgesi’nip 8 Kasim Mahadllesinde kurulmus, ticari bolim
gelistirme projesidir. Sirket, Mehmet Cihangir Yiicel - Ingaat Yiiksek Miihendisi ile 12.01.2011 tarihinde
ingaat sozlesmesi imzalamustir. Projeye iligkin yer teslimi 20.01.2011 tarihinde yapilmugtir. ’l_’_;g]*c;_\.

16.09.2011 tarihinde tamamlanmustir ve kesin kabulit 16.09.2012 tarihinde yapilmigtir. Bu Projepiﬂgf?sf\'%\
TOKI’den alinmustir. A0 o N
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Finansal Bilgi. Bu projenin sézlesme bedeli 1.449.610,00 TL’dir. Kesin Kabul tarihindeki degeri ise
1.396.407 TL dir.

3.4.5. Ortakhik tarafindan yapilmakta olan yatinmlarmmn nitelii, tamamlanma derecesi, cografi
dagilimi ve finansman sekli hakkinda bilgi:

Emlak Konut’un 31.03.2013 itibariyle portfoyiinde bulunan gayrimenkullere (arsalar, binalar ve projeler)
iliskin detayl1 agiklamalar, bu béliimde sunulmaktadir.

3.4.5.1. Arsalar

Emlak Konut’un 31.03.2013 tarihi itibariyle portfGyiinde “arsalar” béliimiinde bulunan her bir taginmaz
kalemine iligkin detayl1 a¢iklamalar asagida verilmektedir. Portfdydeki baz1 arsalarda proje gelistirmek
igin ihaleler gergeklestirilmistir ve yiikleniciler ile ingaat s6zlesmeleri akdedilmis olup, yapi ruhsat1 heniiz
almmamg oldugundan, arsalar bolimi altinda verilen taginmazlara iligkin olarak varsa ilgili ingaat isi
sozlesme detaylan da verilmektedir. Ihalenin ilgili taginmazin ekspertiz tarihini miiteakip gergeklestirilmis

olmasi halinde de, bu husus agikga belirtilerek ingaat igi sozlesme detaylar1 yine verilmigtir.

Emlak Konut paymna
S. No [Arsa Agiklamalar diisen Alal; {llnnﬁ
1 Ankara Yenimahalle’de 91 |Ankara  1li ~ Yenimahalle  Ilgesi 1.919.107
: Adet Arsa Ballikuyumcu Mahallesi 91 Adet Arsa T
5 Istanbul Atasehir’ de 20 Istanbul Ili Atagehir Ilgesi Kiiglikbakkalkoy 52.936
‘ Adet Arsa ve Barbaros Mahalleleri 20 Adet Arsa )
3 Istanbul Avcilar’da 1 Adet | Istanbul Ili Avcilar Iigesi Kapadik Mevki 1 $8.800
i Arsa Adet Arsa '
4 Istanbul Avcilar’da 10 Adet |Istanbul 1li Avcilar Ilgesi Firuzkéy 239.915
) Arsa Mahallesi 10 Adet Arsa '
5 Istanbul Bagaksehir’de 27  |Istanbul Ili Bagaksehir Iigesi Hogdere 530.183
' Adet Arsa Mahallesi 27 Adet Arsa )
6 Istanbul Bagaksehir’de 16 ~ |Istanbul Ili Basaksehir Ilgesi Hogdere 277.090
: Adet Arsa Mahallesi 16 Adet Arsa )
7 Istanbul Bagaksehir’de 10 |Istanbul Ili Basaksehir Ilgesi Kayabagt 382,486
i Adet Arsa Mahallesi 10 Adet Arsa ’
Istanbul Ili . o . .
. , Istanbul Ili  Gaziosmanpaga Ilgesi
8. irasz;osmanpasa da 2 Adet Kiigiikkéy Mahallesi 2 Adet Arsa 24.717
9 Istanbul Esenyurt’da 8 Adet [Istanbul Ili Esenyurt Ilgesi Hogdere 149,533
i Arsa Mahallesi 8 Adet Arsa ’
10 Istanbul Fatih’de 1 Adet Istanbul Ili Fatih Ilgesi Yedikule Mahallesi 41.162
' Arsa (Imrahor) 1 Adet Arsa )
1 Istanbul Sultanbeyli’de 33 | Istanbul ili Sultanbeyli Ilgesi Mimarsinan 5.850
i Adet Arsa Mahallesi 33 Adet Arsa )
12 Istanbul Bakirkéy’de 5 Adet | Istanbul 1li Bakukéy Ilgesi Osmaniye 73,605
) Arsa Mahallesi 5 Adet Arsa ’
13 Istanbul Zeytinburnu’nda 2 | Zeytinburnu Iigesi Cirpict Mahallesi 2 Adet 13.171
: Adet Arsa Arsa )
14 Tzmir Kargiyaka’da 4 Adet |[Izmir [li Karstyaka Ilgesi Semikler 35937
) Arsa Mahallesinde 4 Adet Arsa )
. , Izmir Ili Konak Ilgesi Umurbey Mahallesi
15. Izmir Konak’ta 1 Adet Arsa 1 Adet Arsa
16 Kastamonu Cide’de 2 Adet | Kastamonu Ili Cide Ilgesi Dogankaya Kéyii
) Arsa 2 Adet Arsa
17 Kocaeli Gebze’de 35 Adet | Kocaeli Ili Gebze Ilgesi Giizeller Mahp
' Arsa 35 Adet Arsa
18 Kocaeli Kérfez’de 9 Adet odacli Ili Korfez
) Arsa n /| Mdhallesi 9 Adet Arsa
19 Tekirdag Ccrkezkﬁ)’ﬁty/ Tekirdag Ili Cerk 0
: Adet Arsa Beldesi 17, Adet Afy




20 Tekirdag Corlu’da 13 Adet | Tekirdag [li Corlu Iigesi Kazimiye 102.795
: Arsa Mabhallesi 13 Adet Arsa )
21 Kurklareli Liileburgaz’da 1 | Kuklareli Ili, Liileburgaz Ilgesi, Kurtulug 3.615
: Adet Arsa mahallesi 1 Adet Arsa ’
2 Istanbul Tuzla’da 4 Adet Istanbul Ili, Tuzla Ilgesi, Aydinli Kéyiinde 1.288
i Arsa yer alan 4 Adet Arsa )
Ankara Oncebeci’de 3 adet | Ankara Ili, Cankaya Ilgesi, Oncebeci
23. Arsa Mahallesinde yer alan 3 Adet Arsa 525
. Istanbul I, Sisli [lgesi, Ortaké
24, | Visti'de 1 Adet Arsa Mahallesinde yer oa | Ads foga Y 23
Biiyiikgekmece’de 1 Adet  |Istanbul Ili, Biiyiikgekmece Ilgesi,
25. Arsa Mimarsinan Mahallesi’nde 1 Adet Arsa 78
. e s Istanbul 1Ili, Besiktas Ilgesi, Levent
26. f:gmbul Rumeli Hisar'nda 1 Mabhallesi’nde yer $alans yer galan 1 Adet 1.298
et Arsa Arsa ;
27 Istanbul Atagehir’de 3 Adet [Istanbul [li, Atagehir Ilgesi, Barbaros 677
: Arsa Mahallesi’nde yer alan 3 Adet Arsa
28 Kocaeli Gebze’de 17 Kocaeli Ili, Gebze Ilgesi, Giizeller 4.747
) adetArsa Mabhallesi, 17 Adet Arsa i
29 Istanbul Bagaksehir’de 47  [Istanbul ili Bagaksehir Ilgesi Ikitelli-2 362.106
: Adet Arsa Mahallesi 47 Adet Arsa )
30 Istanbul Kartal’da 9 Adet Istanbul 1li Kartal Ilgesi Cavusoglu 63.709
)} Arsa Mabhallesi 9 Adet Arsa '
31 Istanbul Sartyer’de 12 Adet |Istanbul Ili, Saryer Ilgesi, Zekeriyakoy 344.101
‘ Arsa Koyii 12 Adet Arsa :
Toplam 5.432.820
“1. ANKARA YENIMAHALLE’ DE 91 ADET ARSA

Genel Bilgi Ankara Ili, Yenimahalle Ilgesi, Ballikuyumcu Kéyii’nde bulunan muhtelif biyiikliikteki
toplam 91 adet arsanin toplam alam 1.929.463 metrekare olup 1.919.107 metrekaresi Sirket’e aittir.
13.08.2010 tarihli imar plant uyarinca, bu parsellerden 77 tanesi konut, 4 tanesi ticaret, 8 tanesi teknik ve
ozel teknik altyapr alam, 1 tanesi iniversite alam1 ve 1 tanesi ticari rekreasyon alami lejantinda
kalmaktadir. Arsalar TOKI’den almmugtir.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu Ankara Ballikuyumcu 91 Adet Parsel

2. ISTANBUL ATASEHIR’DE 20 ADET ARSA

Genel Bilgi Istanbul {li, Atagehir Tigesi, Kiigiikbakkalky Mahallesinde bulunan 11 adet arsa ile Barbaros
Mabhallesinde bulunan 9 adet arsa tamamlanmug altyapiya sahiptir. Arsalarm toplam alami 89.105
metrekare olup 52.936 metrekaresi Sirket’e aittir. Mevcut imar planina gére arsalarin 8 tanesi konut, 2
tanesi dini tesis alam, 1 tanesi resmi kurum alani, 2 tanesi kres alani, 1 tanesi temel egitim tesis alani, 1
tanesi saglik alam, 1 tanesi lise alani, 1 tanesi spor tesis alani, 2 tanesi sosyal kiiltiirel tesis alam, 1 tanesi
yol ve yesil alan lejantinda kalmaktadir. 20 adet parselden 7 adet parsel satilmig ancak heniiz tapu devri
yapilmamustir. Satilan 7- adet parselin toplam yiizolgtimii 1.517,7 metrekare olup Emlak Konut hissesine
diigen metrekare ise toplam 369,69°dir. Parsellerden 1864 ada 6 no’lu parsel, 2684 ada 10 no’lu parsel,
3331 ada 4 no’lu parsel, 3331 ada 5 no’lu parsel, 3382 ada 2 parsel ve 3385/da 1 parsel meveut d
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Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu Atagehir 20 Parsel

3, ISTANBUL AVCILAR’DA’'1 ADET-ARSA ~

Genel Bilgi Istanbul 1li, Aveilar flgesi, Kapadik Mahallesinde yer alan arsann toplam alami 88.800
metrekaredir. Imar planina gére Ticaret ve Konut lejantinda kalmaktadir. Arsa TOKI’den altnmugtir.

Hgili Gayrimenkul Degerleme Raporu Avcilar Arsa Raporu revize

4.»iST{}NBUL AVCILAR’DA 10 ADET ARSA

Genel Bilgi Istanbul Ili, Aveilar figesi, Firiizkdy Mahallesinde bulunan 10 arsa Sirketin Avrupa Konutlari-
1, Stiidyo 24 ve Unikonut projeleri gibi diger birtakim projelerine yakin mevkiide bulunmaktadir. Arsalar
toplam 239.915 metrekaredir. Mevcut imar planina gore arsalardan 160.218 metrekarelik 5 tanesi konut,
61.483 metrekarelik 4 tanesi ticaret, 18.215 metrekarelik 1 tanesi ise konut dig1 kentsel ¢aligma alam
lejantinda kalmaktadir. Arsalar TOKi’den alinmgtir.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu Ispartakule 10 Adet Parsel

5. ISTANBUL BASAKSEHIR’DE 27 ADET A{SA

Genel Bilgi Istanbul ili, Basaksehir ilgesi, Hosdere Mahallesi’nde bulunan toplam 557.922 metrekare
biiyiikligiindeki 27 arsanin 530.183 metrekarelik alami Sirket’e aittir. Bu taginmazdaki parsellerden
bazilar1 askeri giivenlik bolgesi igerisinde kalmaktadir. Mevcut imar planina gore arsalarin 15 tanesi
konut, 5 tanesi ticaret, 1 tanesi 6zel temel egitim oncesi egitim alani, 1 tanesi 6zel ilk6gretim alam, 1
tanesi 6zel sosyal kiiltiirel tesis alani, 1 tanesi 6zel saglik alani, 1 tanesi rekreasyon alani, 1 tanesi saghk
tesis alani, 1 tanesi idari tesis alam lejantinda kalmaktadir. Arsalar TOKI’den satin alimmustir; ancak heniiz
tapu devirleri gergeklestirilmemistir.

gili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Hosdere 27 adet parsel raporu.

6. ISTANBUL BASAKSEHIR’DE 16 ADET ARSA

Genel Bilgi Istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi, Basaksehir 2.Kistm Mahallesi’nde konumlu 16 adet arsa
toplamda 319.161 metrekaredir ve 277.090 metrekaresi Sirket’e aittir. Bu taginmazdaki parsellerden
bazilan askeri glivenlik bolgesi, bazilan ise askeri yasak bolge igerisinde kalmaktadir. Mevcut imar
planina gore arsalarin 13 tanesi konut, 1 tanesi kres, 1 tanesi teknik altyap1 alam ve yol, 1 tanesi lise alan1
lejantinda kalmaktadir. Bu arsalar 3. sahislardan alinmugtir.

Iigili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Hogdere 16 adet parsel raporu. : /’ . .

7. ISTANBUL BASAKSEHIR’DE 10 ADET ARSA

A"

Genel Bilgi Istanbul Ili, Bagakgehir IIgesi, Kayabasi Mahalle u:}‘,. X
metrekaredir. Mevcut imag/planina gore arsalarin 2 taps; ’

kalmaktadir. S6z konusu aféalar TOKI’ dgn satin ali
Kyt




gili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Kayabag1 10 adet parsel.

8. ISTANBUL GAZIOSMANPASA’DA 2 ADET ARSA

Genel Bilgi Istanbul Ili, Gaziosmanpasa Ilgesi, Kiigiikkdy Mahallesinde bulunan 2 adet arsa, toplamda
24.717 metrekaredir. Mevcut imar plaminda arsalardan biri ticaret ve hizmet alani, digeri turizm ve Kiiltiir
alam lejantinda kalmaktadir. Arsalar TOKI’den satin alinmugtir.

Hgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Gaziosmanpaga Parseller.

9. ISTANBUL ESENYURT’DA 8 ADET ARSA

Genel Bilgi Istanbul 1li, Esenyurt ilgesi, Hogdere Mahallesi’nde konumlu 8 adet arsanmn toplam alam
175.162 metrekaredir ve 149.533 metrekarelik alan $irket’e aittir. Bu taginmazdaki parsellerin tamam
askeri giivenlik bolgesi igerisinde kalmakta iken, mevcut imar plamina gore arsalarin 7 tanesi ticaret, 1
tanesi konut dig1 kentsel ¢aligma alam lejantinda kalmaktadir. Arsalar TOKI’den satin almmugtir.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Esenyurt Hogdere 8 adet adet parsel raporu.

10. ISTANBUL FATIH’DE 1 ADET ARSA

Genel Bilgi istanbul Ili, Fatih Ilgesi, Yedikule Mahallesinde (imrahor), bulunan 1 adet arsa 41.162
metrekaredir. Mevcut imar planinda kismen “Turizm Kiiltiir Alan1” ve “TCDD Akslan ve Alanlar”,
kismen park, kismen cami alaninda kalmaktadir. S6z konusu parsel 5366 sayih yasaya gore Kentsel
Yenileme Alaninda kalmaktadir. S6z konusu arsa iizerinde, korunmas: gerekli kiiltiir varlig1 ve eski eser
vasfindaki yapilarin mevcut olmasi nedeniyle 2863 sayili Kiiltir ve Tabiat Varliklarri Koruma
Kanunu’na ve 5366 sayil1 Yipranan Tarihi ve Kiiltiirel Taginmaz Varliklarin Yenilenerek Korunmasi ve
Yagatilarak Kullamlmas: Hakkinda Kanun’a gore uygulama yapilabilecek olup ingaat ve tesisat yapilmasi
izne tabiidir. Arsa TOKI’ den satin alimmug olup tapu devri heniiz yapilmamstir.

lgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Yedikule arsa raporu.

11. ISTANBUL SULTANBEYLI’DE 33 ADET ARSA

Genel Bilgi Istanbul Ili, Sultanbeyli Ilgesi, Battalgazi ve Mimarsinan Mahalleleri’nde 33 adet arsanm
toplam yiiz6lgiimii 34.565 metrekare olup Sirket hissesine diisen kisimlarin toplam yiizél¢timii ise 5.850
metrekaredir. Mevcut imar planina gére arsalarin 30 tanesi konut, 2 tanesi sosyal kiiltiirel tesis alani, 1
tanesi saglik tesis alani lejantinda kalmaktadir. Arsalar TOKI’ den alinmugtir.

ligili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Sultanbeyli parseller.

12. ISTANBUL BAKIRKOY’DE 5'ADET-ARSA

Genel Bilgi Istanbul Ili tkdy Ilgesi, Osmani

adet apd/
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Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu.Bakirkoy Akfil Arsalari.

13.ISTANBUL ZEYTINBURNU’NDA2 ADET ARSA’

ko

Genel Bilgi Istanbul Ili, Zeytinburnu Ilgesi Veliefendi Mahallesinde 2 adet arsa toplamda 13.171
metrekaredir. Parseller, kismen Agaglandirma Alani, kismen Park, kismen Agik Otopark Alani, kismen de
Yol Alaninda kalmaktadir. Hazirlanan imar plam degisiklikleri onay igin T.C. Cevre ve Sehircilik
Bakanlig1’na génderilmigtir. Taginmaz 14.12.2012 tarihinde 3. gahislardan satin alinmgtir,

IIgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. 1523 Zeytinburnu

14. IZMIR KARSIYAKA’DA 4 ADET ARSA ’

Genel Bilgi Izmir 1li, Karstyaka Ilgesi, Semikler Mahallesinde bulunan 4 adet arsa toplam 35.237
metrekaredir. Mevcut imar planina gére, arsalanin 1 adedi 6zel spor tesis alam, 1 adedi saglik tesis alan, 1
adedi ozel saglik tesis alam: ve 1 adedi de 6zel kath otopark alani lejantinda kalmaktadir. Arsalar, Sirketin
2000 tarihli Olaganiistii Genel Kurul Toplantisinda alinan karar ile Emlak Bankasi’nin ayni sermaye vaz’
suretiyle devralinmagtir.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Izmir Karstyaka 4 parsel.

15. 1ZMIR KONAK’TA 1 ADET ARSA

Genel Bilgi Izmir ili, Konak ilgesi, Umurbey mahallesinde bulunan arsa toplam 6.810 metrekaredir,
uygulanacak DOP kesintisinden sonra parselin yiiz6lgtimii 4.086 metrekare olacaktir. Mevcut imar
plamna gére “Turizm + Ticaret + Kiiltiir Alam”, kismen ise “Yol ve Yesil Alan” lejantinda kalmaktadir.
Arsa, Sirket’in 2000 tarihli Olaganiistii Genel Kurul Toplantisinda alinan karar ile Emlak Bankasi’nin
ayni sermaye vaz’1 suretiyle devralinmistir.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Izmir-Konak arsa.

16. KASTAMONU CIiDE’DE 2 ADET ARSA

Genel Bilgi Kastamonu {li, Cide Ilgesi, Dogankaya K&yii, Harman Alt1 ve Orta Goyniik Mevkiinde yer
alan 2 adet arsa toplamda 10.263 metrekaredir. Mevcut imar planma gére konut alani lejantinda
kalmaktadir. Arsalar icra yolu ile devralinmugtir.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Kastamonu Cide parseller.

17. KOCAELI GEBZE’DE 35 ADET ARSA,

MENKUL CQEGERLER A.S.




41.588,91 metrekare olup Emlak Konut hissesine diisen metrekare ise toplam 9.839,46°dir. 5798/2 parsel
tizerinde Gebze 1. Sulh hukuk mahkemesinin 13.02.2012 tarih ve 2012/154 sayili mahkeme miizékkeresi
ile izale-i siiyu davas: agilmig olup gerek pay sahibi diger gercek kisiler gerekse girketin pay: lizerinde,
Gebze 1. Sulh Hukuk Mahkemesi Satis Memurlugu'nun 18.01.2013 tarih ve 2013/2 sayili mahkeme karan
yazist ile satigina iligkin serh bulunmaktadir. Taginmazin icra marifetiyle satilmasi halinde satig bedelinin
Sirketimiz hissesine tekabiil eden kismu Icra Miidiirliigii tarafindan Sirketimiz hesaplarma aktarilacaktir,
S6z konusu taginmaz, finansal tablolarin arsa ve konut stoklan boliimii igerisinde kayitli degerleri
tizerinden izlenmektedir.Arsalar TOK{’ den alinmstir.

ligili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Gebze 35 parsel son.

18. KOCAELI KORFEZ'DE 9 ADET ARSA

Genel Bilgi Kocaeli 1li, Korfez Iigesi, Yavuz Sultan Selim Mahallesinde yer alan 9 adet arsa toplam
135.595 metrekaredir ve 132.687 metrekaresi Sirket’e aittir. Arsalardan 5 adedi tam miilkiyette, 4 tanesi
ise hisseli miilkiyettedir. Mevcut imar planina gore 2 adet parsel ticaret alani, 3 adet parsel konut alam, 1
adet parsel rekreasyon alani, 1 adet parsel spor alani, 1 adet saghk tesis alani, 1 adet kentsel hizmet alam
lejantinda kalmaktadir. 9 adet parselden 1 adet parsel satilmg ancak heniiz tapu devri yapilmamustir.
Tamam: Emlak Konut miilkiyetinde olan s6z konusu parselin toplam yiiz6lgiimii 20.000,00 metrekaredir.
Arsalar TOKI’ den almmugtr,

Iigili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Korfez 9 adet parsel

19. TEKIRDAG CERKEZKOY'DE 17 ADET ARSA i ‘

ko

Genel Bilgi Tekirdag ili Cerkezkoy Ilgesi Kapakli Koyiinde yer alan 17 adet arsa toplam 371.236
metrekaredir. Mevcut imar planina gore 1 adet arsa ticaret alani, 15 adet arsa konut alani, 1 adet arsa da
aritma tesisi lejantinda kalmaktadir. Arsalar, Sirket’in 2000 tarihli Olaganiistii Genel Kurul Toplantisinda
alinan karar ile Emlak Bankasi’nin ayni sermaye vaz’1 suretiyle devralinmugtir.

Igili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Gerkezkdy Kapakli 17 adet parsel

-20. TEKIRDAG CORLU’DA 13 ADET ARSA

Genel Bilgi Tekirdag li, Corlu Ilgesi, Kazimiye mahallesinde 13 adet arsanin toplam yiizolgtimii 110.150
metrekare olup Sirket hissesine diisen kisimlarin toplam yiizélglimii ise 102.795 metrekaredir. Mevcut
imar planina gére 9 adet arsa konut alaninda, 1 adet arsa saglik tesis alaninda, 1 adet arsa agik ve kapah
spor alani, 1 adet arsa kiiltiir park: alan, 1 adet arsa da yol ve yesil alan lejantinda kalmaktadir. Parsellerin
4 adedi kamusal hizmet alan1 olup kamulastirma yoluyla devrolacag tespit edilmistir. Arsalar TOKi’den
alinmgtir.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Corlu 13 adet parsel

21. KIRKLARELI LULEBURGAZ’DA 1 ADET ARSA,

us mahallesinde yer g/a
kalmaktadir.
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22. ISTANBUL TUZLA’DA 4 ADET ARSA.

v

Istanbul {li, Tuzla figesi, Aydinl K&yiinde yer alan 4 adet arsa toplam 1.287,83 metrékaredir. 101 ada
1/2/3 parseller ve 103 ada 3 parselden olugmaktadir. Bu parsellerden 1 adeti saglik tesis alani_lejantinda, 2
adet parsel resmi kurum alam lejantinda, 1 adeti de mezarlik alani lejantinda kalmaktddar.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Tuzla 4 adet arsa raporu

23, ANKARA ONCEBECT'DE 3 ADET ARSA

Ankara Ili, Cankaya Ilgesi, Oncebeci Mahallesinde yer alan 3 adet arsa toplam 525 metrekaredir. Bu
parsellerden 2 adeti Yesil Alan, 1 adeti Ticaret lejantinda kalmaktadr.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Cankaya Parseller

24 ISTANBUL SISLI’DE 1 ADET ARSA.

Istanbul i, Sisli Ilgesi, Ortakéy Mahallesinde yer alan arsa 23 metrekaredir. Imar Planina gore, adalar
arast yiizen parsel lejantinda kalmaktadir.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Sisli Arsa Raporu

25. ISTANBUL BUYUKCEKMECE’DE 1 ADET-ARSA

Istanbul Ili, Biiyitkgekmece Ilgesi, Mimarsinan Kdyii, Bababurnu Mevkiinde yer alan arsa toplam 156
metrekaredir ve 78 metrekaresi Sirket’e aittir. S6zkonusu gayrimenkul, Emlakbank zamanindan ayni
olarak Sirket’e devredilmistir. Ilk olarak trafo alami olarak planlanmis olup, BEDAS lehine 98 yilligima
bilabedel kira serhi konmugtur. Trafo Alam lejantindadr.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Biiyiikkgekmece Mimarsinan Parsel

26. ISTANBUL RUMELI HISARI’NDA 1 ADET ARSA

fstanbul ili, Begiktag Ilgesi, Levent Mahallesi’nde yer alan yer alan 1 adet arsa toplam 129
S6z konusu parsel Kentsel SIT alani iginde kalmaktadr.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Besiktas 1 adet arsa

ZHALKYRIR

MENKUL DEfSERLER A.$.

Ty



R

s R e S Rl

27. ISTANBUL ATASEHIR BARBAROS MAHALLESI’NDE 3 ADET ARSA

Istanbul Ili, Atasehir [igesi, Barbaros Mahallesi’nde yer alan 3 adet arsa toplam 677 metrekare olup s6z
konusu arsalarin $irket’e ait olan kismi ise toplam 144 metrekaredir.

ligili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Atasehir 3 adet arsa

38. KOCAELI.GEBZE’DE.17 ADET ARSA

Kocaeli ili,'Gebze Iigesi, Giizeller Mahallesi’nde yer alan 17 adet arsa toplam 4.747 metrekaredir.
Arsalar TOKI’den alinmustir.

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Gebze 17 adet arsa

29. ISTANBUL BASAKSEHIR’DE 47 ADET ARSA

Genel Bilgi Istanbul Ili Basaksehir Iigesi ikitelli-2 Mahallesi’nde yer alan 47 adet arsa toplam 449.727
metrekaredir, Sirket hissesine diigen alan ise 362.105 metrekaredir. Mevcut imar durumlarina gére
parsellerin 24 tanesi konut alani, 8 tanesi ticaret alani, 4 tanesi rekreasyon alani, 2 tanesi idari tesis alani, 1
tanesi metro istasyon alani, 1 tanesi sosyo kiiltiirel tesis alani, 1 tanesi saglik tesis alam, 1 tanesi kres
alani, 1 tanesi teknik altyap: alam, 1 tanesi 6zel saglk alani, 1 tanesi ilkogretim tesis alam, 1 tanesi dini
tesis alani, 1 tanesi de 6zel okul alani lejantinda kalmaktadir. 47 adet parselden 3 adet parsel satilmig
ancak heniiz tapu devri yapilmamgtir. Satilan 3 adet parselin toplam yiiz6lgtimii 16.725,73 metrekare olup
Emlak Konut hissesine diisen metrekare ise toplam 11.463,42°dir. Arsalar TOK{’den satin alinmustir.
1340 ada 17 parsel, 1340 ada 19 parsel, 1340 ada 20 parseller satilmug olup, ilgilileri adina tapu devri

_ yapilmamstir.

Bu arsalardan 4 adedi, “Istanbul Bagaksehir Ayazma 3. Etap Arsa Satis1 Karsthft Gelir Paylagim Isi”
olarak 05.02.2013 tarihinde ihale edilmis ve ihale “Oziilke Ing. Tic. A.S. ~ Oz-Kar Ins. Tic. ve San. A.S.
Is Ortakligr” tizerine birakilmistir. 02.04.2013 tarihinde Istanbul Basaksehir 3.Etap Arsa Satis1 Karsihig
Gelir Paylasimu Isi s6zlegmesi imzalanmustir. Bu arsalarm toplam alan: 111.606 metrekaredir. Isin bitim
tarihi 2016’nn dordiincii geyregi olarak dngoriilmektedir. Isin proje galigmalart devam.etmektedir.

Bu ige iliskin baz1 finansal bilgiler asagidaki tabloda verilmisgtir.

Thaleye Temel Alinan Deger STG SPTG SPGb
(T . . L, @i (TL) (%)
128.386.000,00 723.000.000,00 202.440.000,00 28,00

ligili Gayrimenkil Degerleme Raporu. Ikitelli raporu

30. ISTANBUL KARTAIL’DA 9 ADET ARSA
A
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Genel Bilgi Istanbul 'iliy‘K 1 Iigesi, Cavusoglu Mahallghi
metrekare olup, TOKI pa
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m, D100 (E-5) Karayolu’na 2,5 km, TEM Otoyolu’na 12 km mesafededirler. Arsalar 24.04.2012 tarihli
Protokol kapsaminda TOKI’ den alinmis olup tapu devirleri heniiz yapilmamustir.

Bu arsalardan 5 adedi, “Istanbul Kartal Arsa Satist Karsilig1 Gelir Paylagimt I$1” olarak ihale edilmis ve
04.02.2013 tarihinde Yiiklenicisi “Eltes Ing. Tes. San. ve Tic. A.§. ~ Dap Yap Ing. San. ve Tic. Ltd. Sti.
Is Ortakligr” ile s6zlesme akdedilmistir. Yer teslimi 13.02.2013 tarihinde yapilmis olup, igin bitim tarihi
2016’mn iigiincii geyregi olarak dngoritlmektedir. Isin proje calismalan devam etmektedir.

Bu ige iligkin bazi finansal bilgiler, agagidaki tabloda verilmistir.

Ihaleye Temel Ahnan Deger ' STG - 5 = . PTG SPGO
(TL) ; ~ (TL) . (TL) (%)
214.045.000,00 1.335.000.000,00 534.000.000,00 40,00

gili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Kartal 9 adet parsel

31. ISTANBUL SARIYER’DE 12 ADET .ARSA

Genel Bilgi Istanbul 1li, Sartyer ligesi, Zekeriyakdy Koyiinde yer alan 12 adet arsanmn toplam alani
345.612 metrekaredir; TOKI hissesine diigen alan ise 344.101 metrekaredir. Bu parsellerden 5 adeti
Konut Alani, 3 adeti Ticaret + Konut Alani, 1 adeti 6zel temel egitim oncesi egitim alani, 1 adeti saglik
tesis alani, 1 adet dini tesis alani,1 adeti de teknik altyap: alani lejantinda kalmaktadir. S6z konusu arsa, 3.
Derecede dogal sit alaninda bulunmakta olup {izerinde yapilacak her tiirlii insaat ve tesisat izne tabiidir.
Arsalar TOKI’den alinmis olup tapy devirleri heniiz yapilmamigtir.

Arsalar, “Istanbul Sartyer Zekeriyakoy Arsa Satist Kargili1 Gelir Paylagim Isi” olarak ihale edilmis ve
18.07.2012 tarihinde Yiiklenicisi “Siyahkalem Miih. Ins San. ve Tic. Ltd. $ti.” ile sozlesme akdedilmigtir,
Yer teslimi 06.08.2012 tarihinde yapilmis olup, igin bitim tarihi 2016’nn iigiincii geyregi olarak
ongoriilmektedir. Isin proje galismalan devam etmektedir.

Bu ise iligkin baz: finansal bilgiler agagidaki tabloda verilmisgtir.

Ihaleye Temel Alinan Deger i STG* SPTG SPGO
(TL) . (TL)- (TL) (%)
252.910.000,00 1.475.000.000,00 475.687.500,00 32,25

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Zekeriyakdy 12 adet parsel

3.4.5.2. Binalar

Sirket, arsa satis1 karsilifa gelir paylasimi modeli projelerinde ingaat bittikten sonra, ilgili yap: igin yap1
kullanim ruhsati alinmis olmak kaydiyla ve s6zlesme kosullarina bagli olarak genellikle bir yillik bakim
stiresinin gegmesi ve Sirket ile yiiklenici arasinda bagimsiz boliim paylagimnin yapilmasi ile gergeklesen
Kesin Kabul tarihi itibariyle, projeleri tamamlanmig kabul etmektedir. Kamu fhale Kanunu Modeli ise
ingaatn tamamlanmasi ile proje tamamlanm§ sayilmaktadir. Tamamlanmig projelerden yap1 kullanim

gergeklesmemis bagimsiz boliimleri i ektedir.

rubsat1 alinms ancak on satis1 yapilsa dahi heniiz tapu devirleri yapllmaxya da henuz.,::tl‘-Jsa{'lsxf~

No | Binalar \ Z \

s
1. | Dream City /4 ; 1




o

2. | Spradon Quartz 37
3. | Mavigchir Pelikan Evleri (Emlak Konut Pelikan) 25
4. | Agaoglu My Town 1
5. {Korfezkent 1. Etap ) 1
6. | Emlak Konut Mavigehir Evleri 61
7. | Gebze Emlak Konutlart 1. Etap ~ 9
8. | Korfezkent Emlak Konutlar: 2. Etap 3
9. | Silivri Selimpaga Emlak Konutlar1 188
10. | Burgazkent 69

Toplam 395

}
1, DREAM CITY

Genel Bilgi. Proje, Tekirdag’'in Cerkezkdy Ilgesi’nin Kapakli Koyiinde kurulmug, gayrimenkul
piyasasinin diisiik orta ve orta gelir sinifim hedefleyen bir konut gelistirme projesidir. 02.02.2006’da AA
Grup Ingaat Sanayi ve Ticaret A.S. ile gelir paylagim isi ve ingaat-sozlesmesi imzalanmugtir. Projeye
iligkin yer teslimi 21.02.2006°da yapilmustir. Projenin 17.05.2007°de tamamlanmas hedeflenmigtir. Proje
14.04.2008 tarihinde tamamlanmugtir. Bu nedenle yiiklenici gecikme cezasi Gdemistir. Kesin Kabul
14.04.2009°da gergeklesmistir. Bu projenin bulundugu arsa, 2000°de ayni sermaye vaz’1 suretiyle Emlak
Bankasi’ndan devralinmistir.

Gayrimenkul ve Boliimleri. Proje 28.993 metrekarelik arsa alam iizerinde yer almaktadir. Projenin toplam
ingaat alam 48.556 metrekaredir. Proje, 204 konut, 70 ticari bslim olmak {izere toplam 274 bagimsiz
boliimden olugmaktadir. Bununla birlikte, projede yiizme havuzu, spor tesisi ve bir aligveris merkezi de
bulunmaktadir.

Satiy. Ekspertiz tarihi itibariyle, 1 bagimsiz boliim heniiz sattlamamugtir, 186 bagimsiz bolim satilmig ve
tapulart devredilmistir. 87 bagimsiz boliimiin ise 6n satis1 yapilmus; ancak ekspertiz tarihi itibariyle tapu
devri gergeklestirilmemistir, bu nedenle bu bagimsiz boliimler hala Emlak Konut miilkiyetindedir.

Proje Tiirii. Proje, gelir paylasim modeli ile gelistirilmigtir.

Finansal Bilgi. Agagidaki tabloda projeye iliskin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir.

Ihaleye Temel Alman | ) ' STG, SPTG | SPGO
Deger (TL) (TL) (TL) (%)

Sozlesmede Belirlenon 33.000.000 10.065.000 30,50
3.990.647 gg:‘:e"emms Duruma 37.336.200 11.387.541 30,50

Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Dream City Konutlari

2. SPRADON QUARTZ

Genel Bilgi. Spradon Quartz, Istanbul ili Avrupa yakasinda Bagaksehir Hogdere bolgesinde kyp
Tiirk gayrimenkul piyasasimn iist orta gelir stmfin1 hedefleyen bir konut gelistirme grojesidir. Sik
Ingaat Sanayi ve Ticaret Ltd. $ti., Gligbiiz Insaat Taahhiit Sanayi ve Tigafet A.¥. y€Kare insaaffyipic
A.S. tarafindan olusturulan bir ortgK kirigim ile 21.03.2006 tgcihinf jenif fe iig i
paylasim ve ingaat s6zlesn¥si ipfzalamustir. Giirbiiz Ingaat
ile ortak girisimden ayrilnA i




Sirketi’ne devretmistir. 07.04.2006 tarihinde projeye iliskin yer teslimi yapilmustir. iki kez verilen siire
uzatim sonucu 07.12.2010°da tamamlanmasi beklenen projenin ingaat1 23.08.2010’da tamamlanmis olup
Kesin Kabul 23.08.2011°de gergeklestirilmistir. Bu projenin bulundugu arsa TOK1’den almmugtir.

Gayrimenkul ve Béliimleri. Spradon Quartz 52.994 metrekarelik bir arsay1 kaplamaktadir. Projede 1.045
konut bulunmaktadir. Spradon Quartz projesi kapsaminda ayrica yiizme havuzlan, sosyal tesisler ve
otopark bulunmaktadir.

Satis. Ekspertiz tarihi itibariyle, 37 adet bagimsiz boliim heniiz satilmamigtir. 438 bagimsiz blim
satilmig ve tapulan devredilmistir. 570 bagimsiz boliimiin ise 6n satist yapilmig; ancak ekspertiz tarihi
itibariyle tapu devri gergeklestirilmemistir, bu nedenle bu bagimsiz bélimler hala Emlak Konut
miilkiyetindedir.

Proje Tiirii. Arsa gelir paylagim modeli ile geligtirilmigtir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda projeye iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir:

Ihaleye Temel Alman STG - ) SPTG SPGO
Deger (TL) (TL) . (TL) R )
Sozlesmede Belirlenen 215.902.440 88.520.000 41,00
75.291.059 incellenmis Durum:
gg;‘:e lenmis Duruma 237.060.866 108.858.350 45,92

lgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Spradon Quartz Projesi

3. MAVISEHIR PELIKAN EVLERI

Genel Bilgi. Mavisehir Pelikan Evleri, Izmir’in Karstyaka-Mavigehir Ilgesi, Semikler Mahallesi’nde
kurulmus, gayrimenkul piyasasinn orta ve iist orta gelir sinifin1 hedefleyen bir konut geligtirme projesidir.
Sirket, Albayrak Turizm Seyahat Ingaat Ticaret A.S. ile 19.12.2005 tarihinde Mavigehir Pelikan Evleri
projesinin gelistirilmesi igin bir gelir paylasgim isi sozlesmesi imzalamigtir. Projeye iligkin yer teslimi
06.01.2006 tarihinde yapilmistir. Soézlesmeye goére projenin  24.06.2008’de tamamlanmasi
planlanmaktayd: fakat yiikleniciye verilen 90 giinliikk siire uzatimlariyla birlikte 22.09.2008 tarihinde
projenin bitirilmesi 6ngoriilmiis olup proje 19.09.2008 tarihinde tamamlanmugtir. Projenin kesin Kabul
tarihi 19.09.2009’dur. Bu projenin bulundugu arsa 2000 yilinda Emlak Bankasi’nin ayni sermaye vaz’i
suretiyle devralinmigtir Mavigehir Pelikan Projesine iligkin agilmug davalar “ Davalar” béliimiinde
agiklanmaktadir.

Gayrimenkul ve Béliimleri. Emlak Konut Pelikan Evleri $9.569 metrekarelik arsa alam iizerinde yer
almaktadir. Proje toplam 536 adet konuttan olugmaktadir. Emlak Konut Pelikan Evleri projesi kapsaminda
ayrica ylizme havuzlar, gocuk oyun alanlari, spor alanlar ve sosyal tesisler bulunmaktadir.

Satis. Ekspertiz tarihi itibariyle, 25 adet bagimsiz bollim heniiz satilmamstir. 264 bagimsiz bélim
satilmis ve tapulan devredilmigtir. 247 adet bagimsiz blimiin ise on satis1 yapilmus; ancak ekspertiz
tarihi itibariyle tapu devri gergeklestirilmemistir, bu nedenle bu bagimsiz boliimler hala Emlak Konut
miilkiyetindedir. Bagimsiz béliimlerin satigina 2010 y1lmin Nisan ayinda baglanmagtir,

Proje Tiirii. Taginmazlar gelir paylasimi

almaktadir.
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Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmus projeye iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadr:

Ihaleye Temel Alman Deger STG SPTG ) SPGO

(TL) . (TL) » (TL) (%)

20.849.150 . 175.000.000 67.515.000 38,58
Ilgili Gayrimenkul Degerleme Raporu. Izmir Mavigehir Pelikan Evleri

4. AGAOGLU MY TOWN .

Genel Bilgi. Agaoglu My Town, Istanbul ili Avrupa yakasinda Avcilar Firuzkdy bolgesinde kurulmus,
gayrimenkul piyasasinin orta ve {ist orta gelir smifim hedefleyen konut ve ticari bsliimleri de igeren
karma bir gelistirme projesidir. Sirket, Emlak Planlama, Fideltus ingaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. ve
Oztas Ingaat ve Taahhiit Isleri Ticaret A.S.’den olusan ortak girisim ile 11.06. 2009 tarihinde My Town
Ispartakule projesinin gelistirilmesi i¢in bir gelir paylasim ve ingaat s6zlesmesi imzalamgtir. 22.06.2009
tarihinde, Fideltus Ingaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S. ve Oztas Ingaat ve Taahhiit Isleri Ticaret
A.S.’nin ortak girisimden ayrildigina ve Emlak Planlama’nin tek yiiklenici olduguna dair bir sézlesme
imzalanmugtir. 21.07.2009 tarihinde, Emlak Planlama’nin 11.06.2009 tarihli ingaat sézlesmesinden
kaynaklanan hak ve yiikiimliiliklerini Akdeniz Ingaat ve Egitim Hizmetleri A.S$.’ye devretmesine iliskin
bir protokol imzalanmugtir. Akdeniz Ingaat ve Egitim Hizmetleri A.$. 21.07. 2009 itibariyle projenin
gelistirilmesi i¢in tek yiiklenici olmustur. Projeye iliskin yet teslimi 11.06.2009 tarihinde gergeklestirilmis
olup ingaat 16.05.2011°de tamamlanmustir. Kesin Kabul tarihi ise, 24.05.2012’dir. Bu projeye iligkin arsa
satig gelirinin belirli bir kisnm kargiliginda figiincii kisi mal sahiplerinden alinmmsgtir.

Gayrimenkul ve Bolimleri. Agaoglu My Town 38.215 metrekarelik bir arsa lizerinde yer almaktadir.Proje
toplam 583 konut ile 15 ticari boliim olmak iizere 598 bagimsiz boliimden olugmaktadir.

Satig. Bagimsiz boliimlerin 6n satigt 20.11.2009°da baglamugtir ve ekspertiz tarihi itibariyle, 1 adet
bagimsiz boliim heniiz satilmamugtir. 572 adet bagimsiz boliim satilmig ve tapulan devredilmigtir. 25 adet
bagimsiz boliimiin ise 6n satis1 yapilmig; ancak ekspertiz tarihi itibariyle tapu devri gergeklestirilmemisgtir,
bu nedenle bu bagimsiz béliimler hala Emlak Konut miilkiyetindedir.

Proje Tiiri. Boliimlerin satigindan elde edilen gelir Sirket ve yiiklenici arasinda, yukarida tanimlanan
gelir paylagim modelinde kullanilan yapiy: takiben paylagilacaktir.

Finansal Bilgi. Asagidaki tabloda tamamlanmig projeye iligkin belirli finansal bilgiler bulunmaktadir:

Thaleye Temel Alman T " STG SPTG|  SPGO
Deger (TL) . ? (TL) | (TL) (%

Sozlesmede Belirlenen 73.890.730 2.865.113 3,88
- gg;‘:enemm Duruma 110.132.984 4.270.406 3,88

(*)S6z konusu projenin de iizerinde kurulu oldugu parseller, “Istanbul Bahgesehir Ispartakule 1.Bélge Arsa
Karsihigr Gelir Paylasim Isi” ve “Istanbul Bahgesehir Ispartakule 2.Bolge Arsa Karsihgr Gelir Paylasimi Isi”
olarak, “Emlak Pazarlama Ing. Prj. Yonetimi ve Tic. A.§. ~ Fideltus Ins. Taah. San. ve Tic. A.§. ~ Oztas In; Y n.
Taah. Isleri Tic. Ltd. §ti. Ortak Girigimi”ne iki ayr: proje olarak ihale edilerek, 26.05.2006 tarihinde bu prSjelere e,
iliskin sozlesmeler imzalanmigtr. Daha sonra, séz konusu iki projeye ait sozlesmeler “Istanbul Bihfesehir .!f:.::i ®
Ispartakule 1. ve 2. Bolge Arsa Karsiign Gelir Paylasimi I5i” adi ile 13.07.2007 tarihli Protdkd] alt. ; \
birlegtirilmigtir. Isin yapimi sirasinda Yiiklenjcinin zorluklar ile karsilagmas: iizerine, Emlak Konut e J ki

arasinda akdedilen protokol gergevesinde séf konusu is 9 ayri proje olarak bétsmlergd ayrilmis ve b ‘Iﬁmlei
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