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I bu rapor. ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S.ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiktimlillikleri belirleyen 07.04.2015 tarihli dayanak
stzlesmesine istinaden, 09.04.2015 tarihinde. 20150266 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan degerleme uzman Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmani Dilara DINCYUREK *in

beyam asagida maddeler halinde siralanmistir,

BEYANIMIZ

» Bu raporda sunulan bilgiler ve arasturmalann bildigimiz ve agikladigimz kadariyla dogru

oldugunu;

“9'

Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlann ve sonuclarin sadece belirtilen varsayimlar ve

kosullarla sinirli oldugunu;

v

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir

iliskimiz olmadigim;

‘;

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir Onyargimizin olmadiin;

v

Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadi i

Degerleme calismalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestigimizi:

v v

Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

Y

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirli konusunda

daha dnceden deneyimli oldugumuzu;

Degerleme olarak miilkii kigisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli

aragtirmalart yapmis oldugumuzu;

» Rapor igeriginde belirtilen deferleme uzmami/uzmanlan disinda hig kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigim;

# Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkin

etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimiz;

beyan ederiz.

Gayrimenkul
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
RAPORU TALEP EDEN

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinmm Ortakligi A S.

RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARIHI 07.04.2015
DEGERLEME TARIHI 08.04.2015
RAPOR TARIHI 09.04.2015
RAPOR NO 201500266

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BIiLGILER

ADRESI [stanbul  1li, Bagsaksehir ilgesi, Hosdere
Mahallesi’nde 650 ada 1 ve 651 ada 1 nolu parseller
iizerinde yer alan Hosdere 3. Etap Avrupark Projesi.

KOORDINATLARI 41.088102, 28.655575
TAPU BILGILERI Bkz. Madde 4.2. ve 4.2.1.
iMAR DURUMU 12.03.2012 tasdik tarihli 1!10_{}0 Olgekli Hogdere
Toplu Konut Alam Uygulama Imar Plani dahilinde
kalmaktadir. Bkz. Madde 4.3,
CALISMANIN TANIMI Bkz. Madde 1.2.
RAPOR HAKKINDA GENEL BIiLGILER
TL USsD
PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE TOPLAM 89.895.000,00 34.978.599,22
DEGERI
PROJENIN MEVCUT DURUMU IiLE EMLAK 86.504.000,00 33.659.143,97
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA 419.364.162.95 163.176.717,10
BUGUNKU DEGERI
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA 156.520.000,00 60.902.723,74
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
GELIRLERIN BUGUNKU DEGERI
1480 ADET KONUT VE DUKKANIN ANAHTAR 430.808.000,00 167.629.571,98
TESLIM SARTLARININ YERINE
GETIRILMESI DURUMUNDAKI TOPLAM
DEGERI
RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Dl

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Biilent YASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)
I ATAK
Gayrimenkul
Degarleme A §
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklar, Ongériileri ve Kabulleri
» Bu rapordaki hi¢bir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konular, 6zel arastirma ve uzmanlhk gerektiren konulari ve siradan degerleme ¢alisaninin

bilgisinin étesinde olacak konular agiklamak niyetiyle yaptlmanustr,

Y

Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamigtir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklarn vb. gibi takyidatlar dolayis: ile
pazarlanmasinda bir mani olmadigi kabul edilmigtir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde harcket edecekleri varsayilmistir,

» Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadarn ile yer almaktadr.
Bilgiler alinan belgelere gore degerlendirilmistir.

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme ¢ahsmas
yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile tlgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadig: kabul edilmistir.

# Kullanilan harita, sekil ve cizimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin

kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amactyla kullanilmigtir, Baska higbir amagla giivenilir

referans olarak kullanilmamalidir.

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

v

Y

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimer olmas dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonom; stireci g6z 6niine alinarak
yapimustir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidur.

» Bu raporda miilk iizerindeki miilkiyetler veya tagima bedelleri g6z Gniine alinmamus sadece

gayrimenkuliin kendisi goz éniine alinmistir,

# Degerlemeci miilk iizerinde veya yakimnda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghga zararh maddeleri tespit etme veterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diismesine neden olacak béyle maddelerin var olmadifi dngériilir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez. miigteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu

hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

ATAK f_&j

f Gayrimenkul
Degerleme A S
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# Konu miilk ile ilgili degierleme uzmanimn zemin Kirliligi etiidii galismasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle gériildiigii kadar: ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

# Cahsmalarda bslge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir,

# Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalimin profesyonel konusu iginde kalmaktadur. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamigtir. Ancak, verinde
yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin gevreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.

Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadig varsayilarak degerleme ¢alismasi yapilmstir.

Dageriema A S
www.atakad.com.tr ATAK Gayrimenkul Degerlermne AS TR

Igerenkoy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Agt. No: 1118 34752 Atasehir/ ISTANBUL
Tel: 0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 57775 34 E-mail- infod@atakgd.com tr Sayfa | 4



igindekjler
BOLUM 1

RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI.............

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi ...........

1.2, Rapor Tiitii .........ccu....

1.3.  Raporu Hazirlayanlar ...

1.4.  Degerleme Tarihi.......

1.5, Dayanak Sozlesmesi......

1.6.  Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar.....

1.7.  Sirket ve Miigteriyi Tanitic1 Bilgileri ...

BOLUM 2DEGER TANIMLARI DEGERLEME YONT]:MLERI GENEL TANIMLAR...........

2.1.  Defer Tanmnlan i.occiimmm e
2.1.1.  Piyasa Degeri (Pazar Degeri. Makul Deger)...............
2.1.2.  Diizenli Likiditasyon Degefi.....................
2.1.3.  Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri) .....
2.1.4.  Faal Igletme Degeri ........coooocvvvvrnnnnn.
2.2.  Degerlemede Kullamlan Yéntemler.................
22.1.  Emsal Karsilastirma Yaklasimu........
222, Gelirin Indirgenmesi Yaklasim...........
2.2.3. Maliyet Yaklasim..............
2.24.  Geligtirme Modeli ile Degerleme Calismalari ................

23. Degerleme Cahgmalarinda Kullanilan Bazi Tammlar .........o.........

235
2:3:2
233
2.34.
2.3.5.,
2.3.6.
2.3.7.
2.38.
BOLUM 3

Indirgeme Orani (iskonto Orani)...................
Varsaymmlar...............

Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value) ...

i¢ Verim Orami (IRR)................

Kapitalizasyon Orani (Cap. Rate , Yield)..................

SETEEIYE 1-..ecvnenarsirnenersesasmmsnass
Artik Deger veya Donem Sonu Degeri.........c.cocunnn...
Rapor Tarihi ..

GENEL VE BC’LGFSEL VERILER...

3.1.  Tirkiye Demografik Veriler (*)......cccou.......
3.2. 2014 Y1l Ekonomik Gelismeler ve 2015 Yili Beklentiler (*).....................

3.3.  Gayrimenkuliin Bulundugiu Bélgenin Analizi...........oovvvovoeioenn

3.3.1.
3.3.2

ATAK Gayrimenk

Istanbul i (*).......conn......
Basaksehir fl¢esi .......oovvvvrrnennnnn,

lcerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganiar Apt. Mo: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail; info@atakgd.com.tr

R N R

Gaytimen
HDs grlame

ul Degereme

Sayfa | 5

¢ ATAK ij

kul

AS. o



BOLUM 4 GAYRIMENKUL 1LE ILGILI BILGILER ....vvuvooieiceniceeesseeeeeessensiennsenn 24
B VIO NG OO . soorovsonsiomimsanss rpbisimssanis i s s R TS e
4.2.  Parselin Tapu Kayitlar ve Miilkiyet Bilgileri ..........oocovovveoooeeeeeeeeeoeessssereseossseessensnns 27

4.2.1.. Parselin Takyidat Bilglsl....comusamisramssisnasiiniiseiasasisman. 3
4.3, Parselin IMar BilZiSi...cvucuerceeceeeeeeesiecscecsensesssessesensesesessesss e s eessees s s 27
4.4.  Projenin Son Ug Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler.......33

4.4.1 Tapu Sicil Midirligii InCelemesi ........veeveieeereeeeeceeee e 33

4.2 Belotipe IncBlemBeh.ommmanmvassscanmmsms s 98

4.4.3. Kadastro MUdUrligi InCelemesi.......ccoovvoervurrierececessseee e e sseessessiens 33
4.5, llgili Mevzuat Geregi Almig zin ve BeleleT ........oveevmvesssrionssssossssssssssosssossonn 33
4.6.  Yap Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler ..........ooovoovrrvoo... 34
#.7:  BaEtkinove Verdmh Kallaoitinometil Sanmnsmmnisinssivnnmaimioneme . 3
4.8. Migterek veya Boliinmiig Kisumlarin Degerleme Analizi .........ocoooovvioerooieeennnnnn. 34
4.9. Hasilat Paylagimi, Kat Kargihg Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlari.............35
4.10.  Gayrimenkul Yatiim Ortakliklarina Alimmas: Hakkinda Goriis .........coooooveevvennnnnn 35
4.7.  Gayrimenkul lle 11gili Fiziksel BIlgIler............ccooiviiuieervecemeesoseseosessesssesssessosesssssnn 35
4.8.  Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler........o.oevvvevvvorvenn .37

BOLUM 5  DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI ........................38
5.1.  Bolge Piyasa ve Emsal Aragtirmalar...........cc.o.ovveeeriivieneeiictiienerinonessesssssessssessesesseensns 39
5.2.  Projenin Meveut Durumu Itibariyle DeFeri .........o.ooovvivovrooeeeceeeeeeeeeeeeeeee oo 46

3.2.1. Maliyet Olusumlan Yaklagim Yontemi ile Ulasilan Sonug ..........ocoovvervvereserernennnn 46
52.1.1 Emsal Kargilagtirma Yontemi lle Arsa Degeri Tespiti....cocoeereeeevueeesersesennnn.n 46
5:2:1.2 Arsa Uzerindeki Yatinmlarin Giincel Durumu ile Degen Tespiti.mninin: 48
5.3.  Projenin Tamamlanmasi Durumunda DeFeri........ccuiiveririverenrereeneeesseessieressssesesesesenennn 48

5.3.1. Nakit Akis1 Yaklasimu Yontemi lle Ulasilan Sonug ..o 48

BOLUM 6  DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC ... 51

ATAK §

Gayrimenkul

ATAK Gayrimenkul Degaiiare A% mm

icerenkdy Mh. Hal Yolu Cd, Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 {216) 573 96 96 - Faks: 0(216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa |6




-

BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BIiLGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 09.04.2015 tarihinde, 2015/0266 rapor numarasi ile tanzim
edilmigtir.

1.2, Rapor Tiirii
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S "nin talebi iizerine, istanbul ili, Basaksehir ilcesi, Hosdere

Mahallesi’nde 650 ada 1 ve 651 ada 1 nolu parseller iizerinde yer alan 3. Etap Hogdere Avrupark
Projesi'nin tamamlanmas: durumundaki toplam degeri ve Emlak GYO A.S. payina diisen degeri,
projenin meveut durum degeri ve meveut durum deger itibariyle Emlak Konut GYO A.S.’nin payma
diisen degeri ile proje biinyesindeki 1480 adet bagimsiz boliimiin giincel piyasa rayig degerlerinin

SPK mevzuati ve sézlesme geregi rayi¢ degerlerinin tespiti igin hazirlanmistir.

1.3.  Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda
ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmistir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu deferleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan
hazirlanmistir

1.4.  Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu igin, sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlari 07.04.2015
tarihinde galismalara baglamis 09.04.2015 tarihine kadar raporu hazirlamiglardir. Bu siirede resmi
Kurum aragtirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis calismalar yapilnstir.

1.5. Dayanak Sézlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu. Atatirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir /
ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. icin
hazirlanmigtir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yitkiimliiliiklerini
belirleyen 07.04.2015 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmistir.

1.6.  Miigteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig A.$.'nin talebine istinaden, sirket
portfdyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIIL, No: 35 sayih “Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig™ hitkiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza miigteri tarafindan getirilen
herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir,

33 Degatlame A.§.
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L.7.  Sirket ve Miisteriyi Tamitiar Bilgileri

DEGERLEME SIRKETINI TANITICI BiLGILER
UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

ADRESI :lgerenksy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saglik Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Ataschir/Istanbul

ILETiSiM : 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info@atakgd.com.1r (e-posta)

KURULUS TARIHi : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000.-TL

TICARET SICIiL NO’SU  : 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

FAALIYET KONUSU ¢ Yiriirliikteki mevzuat ger¢evesinde her tiirlii resmi. ézel.
gergek ve tiizel kuruluslara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri. bu degerleri  etkileyen
gayrimenkullerin niteligi. piyasa ve cevre kosullarini analiz
ederek, ulusal ve uluslararas alanda kabul gormiis degerleme
standartlan ve esaslari gercevesinde degerleme raporlarim
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete’de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuan
Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler [le Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” cercevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek iizere konunun goriisiildiigii Kurul
Karar Organi'nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarih ve 35888 sayih Karan ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarn Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik’in 11. Maddesi’ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagli
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi
verilmistir.

ATAK @
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MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.
ADRESI :Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4

Atasehir / ISTANBUL
ILETiSiM : 0216579 15 15 (Tel)

0216456 48 75 (Faks)

infol@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARiHi : 1953 Yilinda kurulmustur,

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'nin gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin
duzenlemelerinde yazih amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi  araglarina,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak tizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik anonim
ortakhiktir,

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000,-TL (Odenmis Sermayesi)
4.000.000,-TL (Kayitl Tavan Sermaye)

PORTFOY BILGILERI  : Tiirkiye'nin cesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50.66

¥ ATAK
3 ‘Q Gayrimenkul
Degarleme A.S
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BOLUM 2DEGER TANIMLARIL, DEGERLEME YONTEMLERI. GENEL TANIMLAR

2.1.  Deger Tamimlar:

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

Deger kavranu, satin alinmak iizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilars
tarafindan sonuglandirilmas: muhtemel fiyat anlamina gelmektedir, Deger, mal veya hizmet igin
alicilar veya saticilarin {izerinde uzlasmaya varacaklan varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin almmak {izere
sunulan bir mal veya hizmet icin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.'

Fiyat, bir mahn, hizmetin veya emtianmn degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat, bir mal
i¢in istenen, teklif edilen veya ddenen meblagdir. Degis tokug islemi gergeklestirildikten sonra ise,
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek nitelifine kavugacaktir. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktay1 temsil eder.

2.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alici ve saticr arasinda el degigtirmesi durumunda:

® Alcinin tam olarak bilgilendirildigi ve satic1 ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin.

* Aliel ve saticinin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

¢ Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacag,

® Gayrimenkuliin sauig1 igin yeterli pazarlama yapilacag: ve makul bir siire taninacagi,

o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacag varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda, miilkiin satilabilecegi en yiiksek pegin satis bedeli ile ilgili olugturulan kanaat
degere “Piyasa Degeri” denir.

' UDS ~Uluslararasi Degerleme Standartlar —Deger ve Fiyat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Aliei ve saticr arasinda gériismeler ve pazarhklar sonucunda, gayrimenkuller icin belirlenen,
takribi 3-6 ay araligi i¢indeki en olasi nakit satig degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarliklar
sonucunda varliklarm her biri i¢in en iyl degerin alinmasina ¢ahgilmaktadir. Eger belirtilen zaman
arah@ iginde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlagsmaya varilamazsa,
varhklarin agik arttirmayla satilmasi &nerilir.

2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satig kosullar goz
oniinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varliklanin  olabildigince cabuk satilmas; amaclamir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satis1 icin kabul edilen zaman aralifn genellikle 3 aydan azdr,
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2.1.4. Faal isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiintine katkida bulunan
biitlinii olusturan parcalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim icerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri icin esas teskil etmez.
Kullamlan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir par¢asini olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii olusturan
parcalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasim
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri icin esas teskil etmez,?

2.2.  Degerlemede Kullanilan Yéntemler

Uluslararas kabul gérmiis kavramlar igerisinde dért farkls degerleme véntemi
bulunmaktadir. Bu yéntemler “Emsal Kargilagtirma Yaklasimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklagimi™, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelistirme Yaklasimi™dur.

*UDS - Uluslararast Degerleme Standartlar: Faal Isletme Degeri Tamm

2.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasim

Bu yaklagimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlarn kullamImaktadir, Kargilagtirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi.
konumu, biiyiikliigi, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alarak karsilastirilir. Bu
¢ahsmada amag, piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin fiyatlar ile kargilagtirmaya dayali bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir,

2.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklagim

Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek
i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamilir. Indirgeme. tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatirim getirisi lgtimleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oraninin, belirli bir zaman dilimi icerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi yaklagimma gére bu  Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki ydntem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngoriilmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin glintimiize getirilmesi temeline kuruludur.

Direkt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir yi1l igin tiretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi
kogullarina gére olusan bir kapitalizasyon oranina boliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasvonu (Getiri Kagitalizasxonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir dénem boyunca kiralanmas: veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik 8zellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak icin kullanihr. Bu ¢alismalarda miilklerin kira kontratlan incelenerek kontratlarmn
yarattifr olasi dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir dénem sonuna kadar

hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diigiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
‘-?‘r. v
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edilebilir belirli bir oran kullammyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yontemle deger
takdirinin yapilmas: islemidir.

UDS -Uluslararasi Degerleme Standartlar:

2.2.3. Maliyet Yaklagim

Bu teknikte gayrimenkultin degerinin, arazi ve binalar olmak lizere iki farkh fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklagiminda, bir miilk yeniden inga edilmesi durumunda veya
yerine konacak insaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti girisimcilik kan da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplanir, Yéntemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik &mre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan. fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla azalacag diisiincesi ile yeniden insa maliyeti
degerinden yipranma pay diisiiliir. Bir bagka deyisle. mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapihr.

Calismalarda gayrimenkuliin bina maliyet deferleri. Bayindirlik Bakanlig Yap1 Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym 6zelliklerde
inga edilen binalarin insaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete'de yaymlanan yillara gére bina asinma paylarim gosteren
cetvel ile binamin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

2.24. Gelistirme Modeli ile Degerleme Cahsmalan

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla geligtirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa lizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin. finansal olarak olanakli, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢aligmalarda projenin girisimei yoniinden incelenmesj
yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldif1 sektoriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi séz konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
vapilacak harcamalar tahmin edilerek firmann pazarlama politikalari ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla lgili bir gelir-gider tahmini yapilr. Gelistirilmesi
durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlari ve meveut ekonomik
kogullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu calismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii
deger hesabi yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin ¢ok farkhlik
gostermesi ve bu nedenle emsal karsilagirmanin her zaman miimkiin olmamas: s6z konusudur.
Gelistirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu
degerden giincel miilk degerine ulagilmasi miimkiindiir,

2.3. Degerleme Cahsmalarinda Kullanilan Bazi Tammmlar

2.3.1. Indirgeme Orani (iskonto Oram)

Gelecekte 6denecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere déniistiirmek amactyla
kullamlan bir getiri oranidir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini vani benzer risklere
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sahip olan diger kullamm alanlarma yatinldiginda sermayenin kazanabilecegi getiri oramini
yansitmalidir. Ayrica getiri orami olarak da adlandirilir,
e Indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullanilan Yontem
Diinyanmn i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ckonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme orani belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur. Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullamilan: risksiz getiri ve risk primi
orammn toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
tilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi. finans
gevrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz getiri
orani” olarak kullanilmas: sonucunu getirmistir. Bugiin finans gevreleri, ekonomideki belirsizlik ve
rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gecen eurobondlarin belli bir glin i¢in degerinin
degerlemede kullamimasinin dogru bir yaklasim olmadigini diistinmektedir.
Risksiz Getiri Oran:
Bu oran iginde “filke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik ¢evrelerde degerlemede
vzellikle bu donemde kullamlmasi gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kanisi yaygindir:
e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullamlmasinin verine ozellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi.
¢ Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
Kullanilmas,
Risk Primi
Her bir gayrimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kosullar1 farklidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine. konumuna, niteligine, sektor dinamiklerine bagli olarak degismektedir. Diisiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektor dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.
¢ (ahigmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gergeklegen alim-satimlar, daha 6nce
yaptigimiz onlarca proje degerlemesini galismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzman gozil ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgll risk primi 6ngdritlmiistiir.
Net bugiinki deger ¢alismalarinda Indirgeme Orani (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olugarak hesaplanmalidir

2.3.2. Varsayimlar

Uluslararasi Degerleme Standartlara(UDS) gére varsaymmlar; dogru oldugu kabul edilen
tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasmna gerek olmayan bulgulari, sartlan veya iginde bulunulan durumlan igerir. Bir
deZerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmalidir.

2.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)

indirgenmis gelirler veya gelir akislan ile maliyetler veya gider akislan arasindaki farkin bir
NPV analizindeki 6l¢umiidiir. Bir yatrimin yatinim donemi boyunca sagladi@ getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek igin yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugtinkii Deger, gelir
yaklagimi yoluyla Piyasa Degerini gésterir,
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2.3.4. ¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akislarinin meveut degerini, sermaye yatriminin meveut degeriyle
esitleyen indirgeme oram. I¢ Verim (Karlilik) Oram, potansiyel yatiimeilar i¢in temel gosterge
nitelifinde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatimun getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranmini bulmak igin indirgenmis nakit akisi analizinde
kullanilan i¢ karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oranidir.

2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine déniistiirmek icin kullanilan degerdir. Bu deger
tek bir yilin net igletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iligkiyi yansitan bir orandur.

2.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayn ayn kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ckonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3. Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine ozellikle bagh
vergi. amortisman politikasi, borg alma maliyetleri ve ise yatinlan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte tikkenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Fkonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi,
konum, iiriinler ve benzeri faktérler sonucu ortaya ¢ikan varhktr. Ozel kullamm amach ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gececektir.

2.3.7. Artik Deger veya Diinem Sonu Degeri

Karsilagtirilabilir nitelikteki miilklerin sats fiyatlarina iliskin verilere dayamlarak bir miilk
Ongoriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalint: degeridir, Bir siirenin ardindan bir varligin kalan
degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullanim 8mriiniin sonunda bir varhktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutari gésterir. Genellikle
son yihn gelirinin bulunan getiri yiizdesine bsliinmesi ile elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararas: Degerleme Standartlari (UDS) madde 3.22° ye gore degerleme Raporu'nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle ayni veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER

3.1.  Tiirkiye Demografik Veriler (*)
Turkiye niifusu 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla 77 milyon 695 bin 904 kisi oldu

Tiirkiye’de ikamet eden niifus 2014 yilinda, bir 6nceki yila gore 1 milyon 28 bin 40 kisi
artt1. Erkek niifusun oram %50,2 (38 984 302 kisi), kadin niifusun oran: ise %49.8 (38 711 602 kisi)
olarak ger¢eklesti.

Tirkiye’nin yillik niifus artis hizi, 2014 yilinda %013.3 olarak gergeklesti. Yillik niifus artis
hiz1 2013 yilinda %013,7 iken, 2014 yilinda %13.3 oldu. il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani
%91,8 oldu. [l ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oran: 2013 vilinda %91.3 iken, bu oran 2014
yithinda %91,8¢ yiikseldi. Belde ve kaylerde yasayanlarin orani ise %8,2 olarak gergeklesti.

Istanbul’da ikamet eden niifus bir dnceki yila gdre %]1,5 artig gosterdi. Tiirkiye niifusunun
%018,5"inin ikamet ettigi Istanbul, 14 milyon 377 bin 18 kisi ile en ¢ok niifusa sahip olan il oldu. Bunu
swrastyla %6.6 ile (5.150.072 kisi) Ankara, %5,3 ile (4.113.072 kisi) Izmir, %3,6 ile(2 787 539 kisi)
Bursa ve %2.9 ile (2 222 562 kisi) Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 80 bin 607 kisi ile en az
niifusa sahip il oldu.

Tiirkiye niifusunun ortanca yas: yiikseldi. Ulkemizde 2013 yilinda 30,4 olan ortanca yas, 2014
yilinda &nceki yila gére artis gdstererek 30,7 oldu. Ortanca yag erkeklerde 30.1 iken, kadinlarda 313
olarak gergeklesti. Ortanca yagin en yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39,1), Balikesir (38.6),
Edirne ve Kastamonu (38) iken, en diisiik oldugu iller ise sirasiyla Sirnak (19,1), Sanhrfa (19,2) ve
Agn (20) dur.

Niifus piramidi, 2014
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Calisma ¢agindaki niifus bir onceki yila gére %14 artt Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢aligma gagindaki) niifusun oram 2013 yilina (%67.7) gére 0,1 puan artarak %67.8 (52 640
512 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %24,3’e (18 862 430
kigi) gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun orami da yaklagik %8’e(6 192 962 kisi) yiikseldi.
Tiirkiye’de kilometrekareye diisen kisi sayisi artt.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tiirkiye
genelinde 2013 yilina gére 1 kisi artarak 101 kisi oldu, istanbul, kilometrekareye diisen 2 767 kisi ile
niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 477 kisi ile Kocaeli, 342 kisi ile
Izmir, 277 kisi ile Gaziantep, 267 Kisi ile Bursa ve Yalova illeri takip etti. Niifus yogunlugu en az
olan il ise kilometrekareye diigen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizol¢imii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 54, en kiigiik

yiizélgiimiine sahip Yalova'min niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesti.

* Demografik veriler TUIK 'nun yaymlamis oldugwAdrese Dayal Nitfus Kayit Sistemi Sonuglari, 2014 raporundan

alinmistir.

3.2. 2014 Yih Ekonomik Gelismeler ve 2015 Yili Beklentiler (*)

Diinya ekonomisi isin 6ziinde 2014 yilinda da global olarak krizin etkileri ile bogusmaya
devam etmigtir. IMF’ye gore kiiresel ekonomik toparlanma etkileri kaybolmustur. ABD ekonomisi
yilin ilk ¢eyreginde kiigiiliirken bir sonraki dénemde grafigi terse dondiirmeyi basarmistir. IMF.
Ortadogu’da yasanan kangikhklar, diinyamin diger bolgelerinde yaganan bazi politik sorunlar ve
kiiresel ekonomideki dengesiz iyilesmenin devam ettifi gerekgesiyle diinya ekonomisine iliskin
bilyime tahminini asafi yonlii belirlemistir. En son Temmuz'da glincellenen 2014 vili kiiresel
bilyiime beklentisini %3,4"den %3,3e gekerken benzer sekilde, 2015 yilina iligkin biiyiime beklentisi
de %4 den % 3,8’¢ indirmistir.

Geligmis {ilkeler igin ise bu yil ongériilen biiyiime oramm %]1.8’de sabit tutarken, Temmuz
ayinda %2.4 ile yukan y&nlii revize edilen 2015 yil biiyiime beklentisini tekrar Nisan’daki seviyesi
olan %2.,3’e gekmistir. Gelismekte olan ekonomilerin %4.4 oraninda bilyliyece@i kanaatinde olan
IMF Tiirkiye i¢cin olan biiyiime beklentisini %2.3ten %3’e yiikseltmistir.

Tirkiye ekonomisi ise son sekiz yilda yiiksek bilyiime rakamlan yakalamistir. Ancak 2014
yilinda yasanan jeopolitik gelismeler ve kiiresel krizin etkileri, Ttrkiye ekonomisinde yavaslama
egilimi baglatmig ve bunun etkileri iigiincii geyrekte de kendini gostermeye devam etmistir. Biitiin bu
olumsuz gelismelere ragmen, Tiirkiye 2013 yili sonu itibariyle Diinya’min 17. Avrupa’nin ise 6.
biiyiik ekonomisi durumuna gelmistir. Makroekonomik anlamda kiiresel ekonomiye uyum saglayan

yapisal reformlar, bir yandan Tiirkiye’yi dogrudan yabanci vatirim (

ar larinda bﬁlﬁsinin
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lideri yaparken, bir yandan da ekonomi ve finans sektériinde devrim niteliinde yeniliklerin éniinii
acmustir. AB iiyeligi siirecinin de katkisiyla iilkedeki son on yilda 6zel sektdre verilen énem ve
reformlarla gelismekte olan piyasalarda énemli bir yer almistir.

T.C. Ekonomi Bakanlhigi'min Ekim Ayi’nda yaymnlamis oldugu Ekonomik Gériiniim
Raporu'nda 2015-2017 dénemini kapsayan Orta Vadeli Programin temel amaci; biiylime
performansim yiikseltirken cari islemler agigimi diisiirmeye devam etmek, enflasyon hedefine
ulagsmak ve béylece makroekonomik ve finansal istikran giiclendirmek oldugu belirtilmektedir.

Tiiketici fiyatlar: endeksi baz alindiginda; Tiirk Lirasi son bir yilda %9 deger kaybetmistir.
Tiiketici fiyatlari endeksi 2013 yih Ekim ayindan 2014 yilt Ekim ayina %16 oraninda artarken, 2012
yih Ekim ayindan 2014 y1li Ekim ayina %17 oraminda artmistir,

Bir taraftan ise gayrimenkul sektoril irdelendiginde 2013 yilinda il ve ilge merkezlerindeki
toplam konut satis1 895.594 olarak agiklanmistir. TUIK tarafindan agiklanan 2013 yili konut satis
rakami olan 1.157.190 rakamu ashnda bir énceki yilla kargilastirilabilir degildir. Bu sebeple

kargilagtinlabilir olmasi agisindan sadece 2013 ve 2014 yillar1 kiyaslamasi yapilmigtir.

Gralik 1o: Tapu Devir Sayilan
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2014 yihmn ilk yarisinda bir 6nceki yihn ilk yanisina gére belediyeler tarafindan Yap: Ruhsati
verilen yapilar yiizélglimiine gore %36, daire sayisina gore ise %27 artarken, Yap1 Kullanma Izin
belgesi verilen yapilar yiizélgiimiine gére %40, daire sayisina gore ise %32 oraninda artmistir.
Verilerden gériildiigii iizere Yap: Ruhsat sayis ile Yapi Kullanma izin Belgesi sayist arasindaki fark
giderek kapanmaktadir. Uretim ydntemine gre GSYH incelendiginde 2014 yilmn ilk yarisinda
insaat sekiorii reel olarak %3,9 bilyiimiistiir.

2012 yilinda yavaslayan insaat sektérii 2013 yilinda yeniden hiz kazanmis ve reel olarak %7, 1

biiyliyerek en gok biiylime kaydeden sektdr olmustur. Ancak bu durum 2014 yilinda devam
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edememis. ingaat sektorii 2014 yilinn ilk yarisini %3.9 biiytime ile kapatabilmistir. insaat sektériintin
toplam istihdamdaki pay1 son 10 yildir artarak devam etmektedir.

Insaat sektorilnde 2013 yilinda yaganan %70 biiytimenin tamamu kamu ingaat
harcamalarindaki bilytimeden kaynaklanmug, dzel sektor insaat harcamalari ise 2013 yilinda da %1.0
daralmigti. Ozel sektor insaat harcamalarinda yaganan daralma grafigi 2014 yilinda terse dénmiis. ilk
¢eyrek doneminde %4,8 ve ikinci ¢eyrek doneminde %4,3 biiylimiistiir, Kamu insaat harcamalar ise
kii¢lilmeye baslamistir. Q,

Gayrimenkul yatinmlari Tirkiye'nin en 6nemli yaurim araci olarak on planda olmay:
strdiirmektedir. Tiirkiye’deki ortalama hane halk gelir diigiintildiigiinde ise konut bircok kesimin
yaunim yapabilecegi ve 6zellikle son zamanlarda en fazla kar getiren yatirim araci olarak one
¢ikmaktadur. Tiirkiye’nin gelisen bir ekonomiye sahip olmas sebebiyle finansal tabloda zaman zaman
inigler- gikislar yasansa da orta-uzun vadede bu talebin artarak devam edecegi dngoriilmektedir.
Niifusun biiylimesi, kentlesmenin artmasi. kentlerdeki hane halki sayisinin azalmasi ve yasanan
goglere bakildiginda Tiirkiye’de konut ihtiyacinin artacafiini ongérmek miimkiindiir. Niifusun artmasi
bugiin dursa bile demografinin degisimi: evlenme. bosanma. yalnz yasama. ¢alisma aliskanhiklarinin
degisimi nedeni ile daha fazla erisilebilir konuta ihtiyag duyulacaktir. Kentsel doniigiim ve alt yapi
¢aliymalarimin devam etmesi ve gayrimenkul sektdrii oyuncularinin Tiirkiye'nin konut alanindaki
ihtiyaglarinmi tespit etmesi sektorii daha da hareketlendirmistir. Ote yandan tiim bu gelismeler
kapsaminda ipotekli konut kredilerinin kullanimi da tilkemizde hizla artmaktadir. Ipotekli Konut
Finansman Kanunu 2006 yilinda uygulamaya girmistir. Bu tarihten sonra bankalar konut kredisi
kullandirmaya baslamis ve konut kredisi hacmi hizla artmgtir,

Ancak faiz oranlarinin yiiksekligi, hala konut kredisi kullanabilecek kesimin kisith olmasim
gerektirecek diizeydedir. Ipotekli konut kredileri ikincil pivasa uygulamalar heniiz olmadigindan,
kredi faizleri istenen diizeyde diismemistir. Bazi finans kurumlar yabanci iilke vatandaslarina konut
kredisi kullandirabilmektedir.
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Ozetle, Ulke ekonomisinde genel secim  beklentisi, jeopolitik gelismeler ve
kiiresel mali piyasalardaki dalgalanmalar ekonomide biiylimeye ket vurmaktadir. Bu anlamda 2015
Tiirkiye’de ve diinyada ekonomi agisindan zor bir olacagi 2014 yili ortalarinda 2015 il i¢in yapilan
biiylime beklentilerinin asag dogru revize edilmesinden de ¢ok acik anlasiimaktadir.

Gegtigimiz yil yiizde 3 civarinda gergeklesen insaat sektoriindeki biiytime, bu yil 6zel sektor
ingaat harcamalarinin canlandiracag 6ngériilmektedir. Bu durum, 2014 yilinda alinan konut ve konut
dist yapi ruhsatlarindaki yiizde 39 artisa baglanmaktadr.

Ingaat malzemesinde {iretimin i¢ pazan destekleyecegi, insaat malzemesi ihracatimin iiretime
katkismin bu yil sirh kalacag: 6ngdriilmektedir. Gegen yil oldugu gibi bu yil da ihracati olumsuz
etkileyen nedenler devam etmektedir. Irak, Suriye gibi yakin pazarlardaki jeopolitik sorunlar stirdiigii
i¢in de, 2014 yilinda ihracatimiz 6neeki yila gore degismedi ve 21,3 milyar dolarda kald:.
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Petrol fiyatlarindaki diismenin insaat malzemesi agisindan 6nemli ihrag pazarlarinda talebi
daraltacagi, Ab iilkeleri ekonomilerinde yasanan gelismelerin de ihracatta etkili olmaya devam
edecegi dngdriilmektedir,

Euro-Dolar paritesindeki gerilemede yapilan ihracat aym kalsa veya artsa dahi, paritedeki
viizde 15 gerilemeden dolayi, dolar karsihigi diisecektir. Thracat miktan degismese bile, dolar
cinsinden agiklanacak veriler daha diistik olacaktir.

Yeni alinan ingaat ileri 2014 yilinda dalgali bir seyir izledi. Yeni alinan islerin seviyesi 2014
Aralik ayinda, gegen yilin aym ayina gére 2.7 puan geriledi. 2014'%n ilk 11 ayindaki konut satislan
da bir dnceki yilin ayn: dénemine gore yiizde 1 oraninda azaldi ve satisi gergeklesen konut sayisi
1.030.715 adet oldu. 2014'in ilk 9 ayinda alinan konut yapi ruhsatlari daire sayisi da bir dnceki yilin
aym donemine gore yiizde 33,2 oraminda artisla, 805.584 adet oldu. 2014'iin ilk 9 ayinda yapt
kullamm izin belgesi alinan daire sayisinda da artig oldu. Bu artig bir énceki yilin ayni dénemine gore
yiizde 12,1 oraninda gergeklesti ve 566.568 daire igin yapi kullamm izin belgesi alind:.

2014%n 11 ayhk doneminde yeni konutlardaki fiyat artiglar yillik yiizde 5.6 seviyesinde
gergeklesti. Son bir yilda yeni konut fiyatlaninda en yitksek artis, yiizde 6,4 oram ile 3+1 tipi

konutlarda goriildii. Yilin genelinde ise yeni konut fiyatlarinda duragan seyir devam etti denilebilir,

*GYODER gayrimenkul sektbrl raporundan ve internetten alinan bilgiler 1siginda derlenmistir.
3.3. Gayrimenkuliin Bulundu@u Bélgenin Analizi

3.3.1. istanbul ili (%)

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazigi boyunca, Hali¢'i
¢evreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine Avrupa
Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakast denir. ilin sinirlart icerisinde

ise biiyiikschir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yanmadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada fstanbul

Bogazi'ndan olugan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagh (Cerkezkoy,
[ i e AT E i ?j
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Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi. kuzevdoguda Kocaeli'ne
bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, giineydoguda Kocaelime bagli Gebze ilgeleri ile
komgudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitayr birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazi¢i Képriileri kentin iki yakasii birbirine baglar.

Istanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Kuzey Anadolu'dan baslayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzanur. Iki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve buda
fayin hareket etmesine sebep olur. Bu fay hatti nedeniyle bélgede tarih boyunca ¢ok siddetli

depremler meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis ozelligi gosteren bir
iklimdir, dolayistyla Istanbul'un iklimi ilimandir. istanbul'un yazlan sicak ve nemli; kiglan soguk,
yagish ve bazen karlidir. Kig aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
vagmur ve karla kangik yagmur gériiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicakhik 18 °C ile 28 °C

civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Gok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yéresinde simsir, mese, cinar. kayin,
glirgen, akgaagag, kestane, ¢cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii vetisir. Bu bitkilerden bir

Kismi bu yéreye endemiktir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma goriiliir. En
yiksek gokdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'nda ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplamirken. Anadolu Yakasi'nda ise Kadikoy Ilgesi'ndeki Kozyatag Mahallesi dikkat ¢eker. 20.
Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir gogiin baslamasi sehirdeki gecekondulasmaya biiyiik bir hiz
kazanmugtir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisiik kalitede

yapihr. Gecekondular, garpik kentlesmeye biiyiik 6l¢iide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlanis oldugu 2013 yili Adrese Dayah Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore istanbul'un (Istanbul Biiyiikgehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin sinirlan igindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kisidir.

Istanbul'un 14'ii Anadolu Yakasinda, 25 Avrupa Yakasinda olmak {izere toplam 39 ilgesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2013 yil verilerine gére incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip ilgesi Bagcilar(752.250), en az niifusa sahip ilcesi de Adalar (16.166) olmustur.
Istanbul'da yasayanlarin % 64,70 (9.162.919) Avrupa Yakasi; % 35,29'u da (4.997.548) Anadolu

Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslarina gore en kalabalk sehirler listesinde diinyanin en

kalabalik 2. sehridir. ATAK gj
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iige Niifus iige Nufus iige Nutus iige Nifus

Adalar 16.166 Bevkoz 248.056 Gaziosmanpasa 495 006 Sivr 155923
Amavuikoy 2185531 Beylikduzu 244760 Gungaren 306 854 Sultanbeyll 309 347
Alasenu 405,974 Beyodlu 245219 Kadikdy 506 293 Sultangazi  505.190
Avcilar 407 240 Buylukgekmece 211.000 Kadiihane 428.755 sSie 31718
Bafcilar 792.250 (aialka 65 811 Kartal 447 110 Sisl 274420
Bahgelievier 602,931 Cekmekoy 207 476 Kucukcekmece 740090 Tuzia 208 807
Bakirkoy 220974 Esenier 461621 Manepe 471059 Umraniye 660 125
Bagaksenir  333.047 | Esenyurt 624 733 Pendik 646 375 Uskdadar 534636
Bayrampasa 269677 | Eyup 361531 | Sancakiepe 304.406 Zeytinburnu 292 313
Besiktas 186 570 Fatin 425 875 | Saryer 335598

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarimin bir kavsag olmas: ve stratejik konumu nedeniyle
Tirkiye'de ekonomik yagamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biiyiik sanay1 merkezidir.
Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana
sahiptir. Istanbul'un tarihi, anitlar
ve yapitlanin fazlahgi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gozde turizm merkezlerinden biridir.
Istanbul Belediyesimin 2000 yili istatistiklerine gore kente iki milyon turist gelmistir. Turistler
arasinda en biiyiik pay 208.000 kisiyle Almanlara aittir. Almanlari Amerikan, ingiliz, Fransiz ve
Ruslar izler. 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmistir. Bu say1, 2005 yilinda gelen turist

sayisindan yaklasik yarim milyon fazladir.

(*) 1l hakkinda bilgiler ve girseller cegitli internet sitelerinden derlenmistir,

3.3.2. Basaksehir ilgesi

Bagaksehir, Istanbul'un bir ilgesidir. 2008 yilinda Kiigiikgekmece, Esenler ve Biiyiikgekmece
ilgelerinden aynlarak ilge yapilmustir. 5747 sayil "Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlan ierisinde iige
Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun" cercevesinde,
Kiigiikgekmece'ye bagh 6, Esenler ve Bahgesehir'e bagl 2'ser mahallenin katihmiyla Basaksehir

lgesi kurulmugtur.

9 Mahalle ve 1 koyden olusan Basakgehir Ilgesi'nin toplam alani 10.433.6 ha’dir.
Kigiikgekmece Ilgesi'nden katilan alan 6.730 Ha'dwr. llgenin kuzeyinde ve kuzeybatisinda
Armavutkdy Belediyesi; kuzeydogusunda Sultangazi Belediyesi; giineyinde Aveilar Belediyesi,
Kigiikcekmece Belediyesi ve Bagcilar Belediyesi; dogusunda Esenler Belediyesi; batisinda ve
giineybatisinda ise Esenyurt Belediyesi yer almaktadir.
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Ilgeye ulasim TEM otoyolu ve demiryolu ile gergeklestirilmektedir. iigeye otobiis seferleri de
bulunmaktadir. Demiryolu ile ulasim Ispartakule’deki tren istasyont ile
saglanmakta, metro ¢aligmalari sonucu metronun Atatiirk Olimpiyat Stadi'na ulasmas:

beklenmektedir.

Ilgenin kuzeyi ormanlarla kaplidir, kalan bitki 6rtiisti bozkir ve galiliklardan olusur, Resneli
Ciftligi'nin i¢inde bulundugu Sazhidere vadisinde bitki cesitliligi ¢ok fazladir. Ilcede Sazlidere

akarsuyu ve Ayamama Deresi dogar, Ispartakule Deresi ise icinden gecer.

licede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay gélet ve cevresindedir.
Bahgesehir'deki golet, Tiirkiye'nin en biiyiik yapay géletidir. Bunun diginda Atatiirk Olimpiyat Stads
bu ilcede bulunmaktadir. TOK| tarafindan geligtirilen ve Tiirkiye'nin en biiyiik uydu kent projesi olan
65.000 konutun planlandifi Kayasehir projesi de bu ilge simirlan i¢indedir.

Not: Ilge ve bilge hakkindaki bilgiler ve gorseller cesitli internet sitelerinden derlenerek
hazirlanmistir.

ATAK

Gayrnimenkul
Degarleme A §

ATAK Gayrimenkul Degerleme A S. Il

Icerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saghik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tet: 0(216) 573 56 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa | 23




- ——

BOLUM 4 GAYRIMENKUL iLE iLGILI BILGILER

4.1. Cevre ve Konum

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. nin talebi iizerine, istanbul ili, Bagaksehir Ilgesi, Hosdere
Mahallesi’nde 650 ada 1 ve 651 ada 1 nolu parseller tizerinde yer alan 3. Ftap Avrupark Projesi’nin
tamamlanmasi durumundaki toplam degeri, Emlak GYO A.S. payina diisen degeri, projenin meveut
durum degeri ve meveut durum deger itibariyle Emlak Konut GYO A.8."nin payina diisen degeri ile
proje biinyesindeki 1480 adet bagimsiz béliimiin giincel piyasa rayi¢ degerlerinin tespiti igin

hazirlanmisuir.

Rapor konusu parsellere Hadimkéy-Altingehir Yolu tizerinden ulagilabilmektedir. TEM
Otoyolu iizerinde Mahmutbey (bati yoniinde) giselerine dogu ilerlerken sagdan Mahmutbey Bat
Kavsagi'ndan gikilarak O3 Kuzey Yanyolu Caddesi ve devaminda Hadimkoy — Altingehir Yolu'na

dontilerek ulagilir.

Yakin gevresinde Dumankaya Modern Vadi, N Tepe, Fi-Premium Evleri, Fi-Side, Kiptas

Esenyurt Evleri gibi konut projelerinin yam sira gok sayida bos parsel bulunmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélge, Bogazici Kopriisii’ne ve Fatih Sultan

Mehmet Kopriisii'ne yaklagik 33 km, Atatiirk Havalimani’na 16 km uzakliktadur.
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4.2.  Parselin Tapu Kayitlar ve Miilkiyet Bilgileri
Rapor konusu parseller icin heniiz kat irtifak kurulmamigtir. Asagida TAKBIS sistemi

lizerinden temin edilen Tapu Kayit Belgesine gére konu parsellerin miilkiyet bilgileri sunulmustur.

SAHIBI : Emlak Konut GYO A S.

iLi : Istanbul

ILCESI : Basaksehir

MAHALLESI : Hosdere

ANA

ADA | PARSEL | GAYRIMENKUL - | YEVMIYE | CILT | SAYFA TAPU
NO NO NITELIiGI YUZOLCUMU | HISSESI NO NO NO | TARiHi
650 1 Arsa 29,533,20 Tam 3636 47 | 4603 [14.03.2013
651 ] Arsa 49.106,57 Tam 3636 47 | 4610 |14.03.2013

4.2.1. Parselin Takyidat Bilgisi

30.03.2015 tarihinde TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen Tapu kayit belgesine gore rapor
konusu parseller {izerinde herhangi bir kisitlayie1 serh, haciz veya ipotek bulunmamaktadir.
Parsellerin takyidath tapu kayit belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu lagmmazlarin sermaye piyasasi mevzuat: hitkiimleri
gercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde “proje” olarak bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadig gériis ve kanaatindeyiz.

4.3.  Parselin Imar Bilgisi
Bagsakgehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirligii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu

projenin yer aldigi parseller 12.03.2012 tasdik tarihli 1/1000 8l¢ekli Hosdere Toplu Konut Alam
Uygulama Imar Plami dahilinde kalmaktadir, Parseller ile ilgili imar fonksiyonu ile yapilasma

sartlarina iliskin bilgiler asagida sunulmustur.

ADA }PARSEL IMAR YAPILASMA
NO NO YUZOLCUMU FONKSIiYONU SARTLARI
650 1 29.533,20 Konut Alam Emsal: 2,00
651 | 49.106,57 Konut Alan Emsal: 2,00 |
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12.03.2012 Tasdik Tarihli istanbul ili, Basaksehir Ve Esenyurt ilgeleri, Hosdere Toplu Konut
Alam 1/1000 Olgekli Uygulama imar Plam Plan Notlar

1- Bu plan. plan pafialari, plan notlar ve plan raporu ile bir biitiindiir.

2- Tiim fonksiyon alanlarinda binalarin girig kotlar1 asagidaki kriterler dogrultusunda belirlenecektir.
Yoldan cephe alan binalar yoldan kotlandirilacak, geri kalan binalar tabi zeminin korunmasina 6zen
gdsterecek sekilde tesviye edilecek zemin tizerinden kot alacaklardir.

3- Plan bitiiniinde yapilacak olan binalarda blok sekli, boyutlar., ¢ekme mesafeleri ve bloklar arasi
mesafeler ve binaya ait taban alam kullanimi serbesttir. Tiim alanlardaki yapilar ayrik, ikiz, blok, sira
ev ve teras ev seklinde yapilabilir. Bu yapi nizamlan aym ada igerisinde ayri ayr ve birlikte
kullanilabilir. Bunlar vaziyet plam ile belirlenir ve aym ada igerisinde farkli kat uygulamasina
gidilebilir.

4- Ilgili kurum (teias, bedas, iski, igdas. vb.) goriisleri dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

5- Imar kanunu’nun 18. maddesi ve 2981/3290 sayili kanunun ek-1 maddesi sartlarina gore arazi ve
arsa diizenlemesi yapilacakur. Uygulama etaplar halinde yapilabilir.

6- Imar plani ile miilkiyetlerin uyusmadig durumlarda miilkiyet suun plan smiri olarak kabul
edilecektir.

7- Bir parselde birden fazla yap: yapilabilir. Aym millkiyette olmak sart: ile konut alam genelinde
emsale esas ingaat alam sabit kalmak kosuluyla adalar ve/veya parseller arasinda emsal transferi
yapilabilir.

8- Planlama alam iginde Ongoriilen biitiin fonksiyon alanlarimin otopark ihtiyaci Istanbul otopark
yonetmeligi dogrultusunda oncelikle kendi fonksiyon alanlar igerisinde ¢éziimlenecektir. Ancak.
otopark ihtiyacimin bitki 6rtiisii, jeolojik sakincalar gibi sebeplerle parsel icerisinde karsilanamamasi
durumunda, ilgili kurumlardan uygun goriis alinmasi ve kamu kullanimina acik olmak kosulu ile
vakin gevrede yer alan donati alanlarinda zemin altinda ve iistiinde otopark alanlar diizenlenebilir.

9- Ilgili kurum ve kuruluglarin gériisii ve parsel maliklerinin muvafakat: alinarak yap: adalari arasinda
baglant: saglamak amaciyla yaya ve tagit, alt ve iist gegitleri yapilabilir.

10-Mimari tasarimdan dolay: olusan agik teraslar iistii kapatilmamak kaydi ile ¢ati bahgesi. hobi
bahgesi ve yesil alan v.b olarak kullamlabilir. Bulundugu kat alaninin %15°ini gegmeyen bu alanlar
ve agik cikmalar emsale dahildir.

11- Planlama alani igerisinde yer alan mevcut agaglar vaziyet planina gére degerlendirilecektir.
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12- Konut alanlarinda yapilacak olan yapilarda kapicilik v.b hizmetlerinin projelendirilecek yonetim
birimlerinde ¢oziilmesi ve genel yonetim plani ile tamimlanmasi halinde bu yapilarda kapici dairesi
sarti aranmayacaktir.

13- Tim alanlarda proje ve uygulama asamasinda ilgili yonetmelik hikimleri dogrultusunda
engelliler i¢in gerekli diizenlemeler vapilacaktir.

14- Plan biitiiniinde tiim fonksiyon alanlarinda trafo, telekom yapilari, aritma tesisi, su deposu, vb.
kullanimlar yer alabilir. Bu alanlar vaziyet planina gére ifraz edilebilir. Bu alanlar emsale dahil
degildir.

15- Tiim fonksiyon alanlarinda mimari avan projeye gore uygulama yapilacaktir. Avan proje ile
uygulama yapilan alanlarda ilgili belediyesince tasdik edilecek avan projeye gore ifraz yapilabilir.
Konut, Ticaret Alanlar:

16- Konut alanlan igerisinde;

“K17 konut alanlarinda, E=0.50 H=Serbest tir.

“K2" konut alanlarinda, E=1.50 H=Serbest tir.

“K3” konut alanlarinda, E=2.00 H=serbest tir.

17- Tiecaret Alanlar’nda; is merkezi. alisveris merkezi, yonetim merkezi. otel, motel. rezidans,
konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, miize v.b kiiltiirel tesis alanlari, ticaret. ofis. biiro. lokanta,
gazino, garsi gok katli magazalar, banka, finans kurumlari. 6zel egitim alanlar, 6zel saghk tesis
alanlari, 6zel spor alanlari, kat otoparklari, yapilabilir. Bu islevler bir arada kullamlabilir.

T1 Ticaret alanlarinda, E=0.50 H=Serbest tir,

T2 Ticaret alanlarinda, E=1.00 H=Serbest tir.

T3 Ticaret alanlarinda, E=2.50, H=Serbest tir.

18- Ada bazi uygulamalarda, konut veya ticaret alanlan igerisinde alanda yasayacak niifusun
ihtiyacina cevap verecek nitelikte, toplam emsal degerinin %5’ini gegmemek kosulu ile sosyal tesis
yapilabilir. sosyal tesis yapilarinda: sauna, hamam, spor salonu, yiizme havuzu, mescit, kafeterya v.b

kullanimlar yer alabilir. Bu tesislerin yeri vaziyet plani ile belirlenir ve emsale dahil degildir.
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Konut, ticaret alanlarinda ¢ati arasinda kalan hacimler bagimsiz béliimler olarak kullanilmamak
kaydi ile emsale dahildir.
Donati Alanlar
20- Donati alanlarinda mimari avan projeye gére uygulama yapilacaktir. By alanlarda yapilasma
E=1.00 H=Serbest olarak uygulanacaktir,
21- Plandaki ilkdgretim tesis alan ya da ortadgretim alanlan ilgili kurum gorigleri alinarak, meslek
lisesi ve ¢ok programl liseler olarak kullamlabilir.
22- Temel egitim 6ncesi egitim alanlar1 ve 6zel temel egitim &neesi egitim alanlar ihtiyaca gére
anaokulu veya kres alan: olarak kullanilabilir.
23- Saglik tesisi ve o6zel saglik tesisi alanlarinda: hastaneler, saglik ocaklari, dispanserler,
poliklinikler, dogum evleri, verem savag merkezleri, kan bankalari, ambulans servisleri vb. saghk
tesisleri yer alabilir,
24- Sosyo-kiiltiirel tesis ve Ozel sosvo-kiiltiirel tesis alanlarinda; kiitiiphaneler, halk egitim
merkezleri, tiyatrolar, sanat galerileri, huzurevi, yurt, rehabilitasyon merkezi, ¢ocuk ve genglik
merkezi, kadin konukevi, toplum merkezi gibi fonksiyonlari iceren sosyal hizmetler ve ¢ocuk
esirgeme kurumu yapilanma alani (shgek yapilanma alani), agik ve kapali spor tesis alanlari gibi
sosyal ve kiiltiirel tesisler ile bunlara yonelik kafe-biife gibi tesisler ver alabilir.
25- Resmi kurum alanlarinda belediye ve belediyeye ait kiiltiirel tesisler, semt konaklari, muhtarhk
binalari, pazar alani, karakol, muhtarlik. ptt. iski. itfaiye, iett peron alani, igdas vb. kurum ve
Kuruluslar: yer alabilir.
26- Ozel ilkdgretim ve ozel ortabgretim alanlarinda ilgili kurum ve kuruluglann goriisleri alinarak
ozel tiniversite yapilabilir. Gzel tiniversite yapilmasi durumunda bu alanda baska egitim birimi yer
alamaz,
27- Planda halk egitim merkezi olarak ayrilan alanlarda; basta kadinlar ve cocuklar olmak {izere
bolgede yasayanlara yonelik meslek edindirme, beceri gelistirme vb. maksatl; egditim faaliyetlerinin,

kurslarin yapildig tesisler ile engellilere yonelik egitim tesisleri, aile merkezleri yer alabilir,
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28- Teknik alt yap: alanlarinda ISKI, IGDAS. kati atik merkezi, TELEKOM. TEIAS., itfaiye, IETT
vb. kurum ve kuruluslar yer alabilir.

29- Rekreasyon Alanlarinda Emsal: 0,05 ve Hmaks : 6.50 m. 'yi gegmeyecek gekilde sabit olmayan
biife, agik ¢ayhane, su deposu, sarnig, i gdag vana odalari, trafo binas, gibi kalici olmayan tesisler yer
alabilir. Bu alanlarda ayrica; vesil alan diizenlemeleri. afaclandirma, goletler, yaya ve bisiklet yollari,
acik hava tiyatrosu, toplanti ve gésteri yerleri, seyir teraslan, agik spor alanlan yer alabilir.

4.4.  Projenin Son Ug Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii incelemesi

Bagaksehir Tapu  Sicil Miidirltigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu parseller
14.03.2013 tarihinde miilkiyeti T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi adina kayith iken Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinmm Ortaklign A.S. miilkiyetine gegmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Rapor konusu parsellerin bulundugu bélge 12.03.2012 tarihli Hogdere Uygulama Imar Plam
ile ilk defa diizenlemeye girmis ve konu parseller bu plan kapsaminda uygulama gérmiistiir. Konu
parsellerin Bagbakanlik Toplu Konut [daresi Bagkanhgi’mn 02.10.2012 tarih ve 8552 sayili
yazisinda; 08.09.2012 tarih ve 28405 sayili Resmi Gazete'de yayinlanarak yiiriirliige giren
13.08.2012 tarih ve 2012/3573 sayili Bakanlar Kurulu Karar ile yeni yerlesim alani-rezerv yapr alani

igerisine alindif belirtilmistir.

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu projenin yer aldigi parsellerden 650/1 nolu parsel 467, 978 ve 1917 nolu

parselin, 651/1 nolu parselin ise 319 ve 1917 nolu parselin imar uygulamasi sonucunda olusmustur,

4.5.  llgili Mevzuat Geregi Alinmg izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller tizerinde konut ve ticari iiniteler barindiran bir proje gelistirilmis olup

asagida parsel biinyesinde yer alan tasinmazlarin ruhsat bilgileri sunulmustur,

SIRA RUHSAT RUHSAT | VERILIS | YAPI | iNSAAT
No |ADA/PARSEL| BLOKNO TARIHI NOSU | NEDENI | SINIFI | ALANI
I 650/1 S.C[?E;’igl‘ 16.3.2015 149 | YENIYAPI| 3A 26.701,91
3 65071 A01-1 1632015 119 | YENI YAPI| 2A 8.104.84
3 650/1 A01-2 1632015 120 | YENI YAPI| A 8.179.23
4 650/1 BOI 16.3.2015 121 | YENIYAPI| 4A 10.548 .20
5 650/1 o1 16.3.2015 122 YENI YAPI A 22.115,64
6 650/1 Co2 1632015 123 | YENI YAPI
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SIRA RUHSAT RUHSAT | VERILIS YAPI INSAAT
No |ADA/PARSEL| BLOKNO TARIHI NOSU | NEDENI | SINIFI ASLANI

7 650/1 DOI 16.3.2015 124 YENI YAPI SA 19.467,31

8 650/1 E0I 16.3.2015 125 YENI YAPI 4A 9.088,37

9 650/1 E02 16.3.2015 126 YENI YAPI 4A 10.387.09

10 650/1 TO) 16.3.2015 127 YENI YAPI 3B 938,40

11 650/1 T02 16.3.2015 128 YENI YAPI 3B 938,40

12 650/1 T03 16.3.2015 129 YENI YAPI 3B 938,40

13 650/1 S?E;“;g’* 1632015 130 | YENIYAPI| 3A 23.192.40
14 651/1 A01-1 16.3.20153 131 YENI YAPI | 4A 9.557.45 |

15 651/1 A01-2 16.3.2015 132 YENI YAPI 4A 9.557.45

16 651/1 A02-] 16.3.2015 133 YENI YAP] 4A 9.557.45

17 651/1 A02-2 16.3.2015 134 YENI YAPL| 4A 9.557.45

18 651/1 BO1 16.3.2015 135 YENI YAPI 4A 8.423.61

19 651/1 B2 16.3.2015 136 YENI YAPI | 4A 9.131,91

20 651/1 BO3 16.32015 137 YENI YAPI | 4A 11.256,81

21 651/1 B04 16.3.2015 138 YENI YAPI | 4A 11.256,81
22 651/1 BOS 16.3.2015 139 YENI YAPI 4A 9.840.21
23 651/1 B06 16.3.2015 140 YENI YAPI 4A 9.131,91

24 651/1 EO| 16.3.2015 141 YENI YAPI | 4A 10.672,96
25 651/1 E02 16.3.2015 142 YENI YAPI 4A 10.672,96
26 651/1 E03 16.3.2015 143 YENI YAPI | 4A 10.672.96

| 27 651/1 TOI 16.3.2015 144 YENI YAPI 3B 839,16
28 651/1 T02 16.3.2015 145 YENI YAPI 3B 839,16
29 651/1 T03 16.3.2015 146 YENI YAPI 3B 839.16
30 6351/1 T04 16.3.2015 147 YENI YAPI 3B 839.16

31 651/1 T03 16.3.2015 148 YENI YAPI 3B 839,16
293.710,01

4.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Projenin yapi denetim isleri Baris Mahallesi. Al Cebi Caddesi, A-6 Blok Apartmani, Blok
No:28 I¢ kap1 No:10 Beylikdiizivistanbul adresinde konumlu olan $ehzade Grup Yap1 Denetim Ltd.
Sti. tarafindan yapilmaktadir.

[gili mevzuat uyarinca rapor konusu parseller iizerinde gelistirilmekte olan projenin gerekli

ttim izinleri alinmug olup proje i¢in yasal gerekliligi olan tiim bel geleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

4.7.  En Etkin ve Verimli Kullanim:

Rapor konusu parsellerin konumu, fiziksel ézellikleri, biiyiikliigli, meveut imar durumu ve
yvasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullamm segenefinin iizerinde “biinyesinde ticaret

iiniteleri barindiran konut projesi” insa edilmesi olacagi goriis ve kanaatindeyiz,

4.8.  Miisterek veya Biliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu proje biinyesindeki tasmmazlar igin yapi kullanma izin belgesinin
alinmamig olmasi ve tizerinde heniiz kat miilkiyetinin kurulmamis olmasina karsin Emlak Konut
GYO A.§. talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 1480 adet daire ve diikkanmn tamamlanmasi
durumunda piyasa rayi¢ degerleri tespit edilmistir. Emlak Konut GYO A.S. firmasindan proje
lizerinde Kat irtifakina esas olan bagimsiz béliim listesi temin edilmis olup degerlemede bu liste

dikkate almmustir. Onayh bagimsiz béliim listesi rapor ekinde sunulmustur.
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4.9.  Hasilat Paylasim, Kat Karsih§i Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar
650 ada 1 ve 651 ada 1 nolu parseller iizerinde gergeklestirilen proje hasilat paylasimi modeli

gelistirilmekte olan bir proje olup parsel igin Emlak Konut GYO A.S. ile Cihan insaat Miih. San. Tic.
A.$. ve Konut Yapr Endiistri, San. Ve Tic. A.S. Adi Ortakh@ arasinda sozlesme yapilmistir,
Stzlesmede Arsa Satisi Karsiligi Satig Toplam Geliri (ASKSTG) 602.000.000 TL+KDV, Arsa Satisi
Kargih@: Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG) 156.520.000 TL+KDV ve % 26 Arsa Satist Karsilig
Sirket Pay1 Gelir Oram (ASKSPGO) bilgileri yer almaktadir.

4.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma Alinmasi Hakkinda Goriig
Rapor konusu “Avrupark Projesi”nin sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde gayrimenkul

yatirim ortakliklar portfSyiine “proje” olarak alinmasinda bir engel olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
4.7.  Gayrimenkul ile ilgili Fiziksel Bilgiler

® Rapora konu parsellerden 650 ada 1 nolu parsel, 29.533.20 m?, 651 ada 1 nolu parsel,
49.106.57 m? yiizélgiimiine sahiptir.

* Rapora konu parseller kuzeyden giineye uzanan yan yana komsu parsellerdir.

e Rapora konu parseller genel itibari ile batidan dofuya dogru azalan hafif egimli arazi lizerinde
konumlanmislardir.

o Parseller dikdortgen benzeri geometrik sekle sahiptir.

* Rapora konu parsellerden 651 ada 1 nolu parsel iizerinde tagmabilir konteynerler mevcuttur.
Bunun diginda iizerinde herhangi bir yapilasma mevcut olmayip dogal bitki értiisii kaphdar.

¢ Parsellerin sirlarini belirleyen herhangi bir unsur olmayip fotograflar bolgesel olarak
gekilmistir.

e Bolgede altyapr tamamlanmamustir.

* 3. Etap Hogdere Avrupark Projesi kapsaminda 650 ada 1 nolu parsel iizerinde 2 adet sosyal
tesis, AOL-1 ve AO1-2 Blok, BO1, CO1, C02, D01, E01, E02, TO1, TO2 ve TO3 Bloklar, 6561
ada 1 nolu parselde ise A01-1, A01-2, A02-1, BO1, B02, B03, B04, B0S, B06, E01, E02. E03,
TO1, T02, T03, T04, TOS Bloklar bulunmaktadir.

* Halihazirda projenin zeminde ingaat islerine baslanmamistir.
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e Asafidaki tabloda proje kapsamindaki blok bazinda kat adetleri. bagimsiz béliim sayisi ve

nitelikleri sunulmustur.

SIRA INSAAT S .| B.BOLUM | TOPLAM KAT
no | ADA/PARSEL | BLOK NO RLAN B. BOLUM NITELIGi ADEG] ADEDI
1 650/1 SOSYAL TESIS | 26.701,91 OFIS VE ISYERI 1 3
2 650/1 A01-1 8.104,84 | MESKEN VE OFIS, iSYERI 52 14
3 650/1 A01-2 8.179,23 | MESKEN VE OFIS, ISYERI 53 14
4 650/1 BO1 10.548,20 | MESKEN VE OFIS, ISYERI 57 15
5 650/1 co1 22.115,64 MESKEN 138 25
6 650/1 co2 19.624,08 MESKEN 120 22
7 650/1 D01 19.467,31 MESKEN 174 28
8 650/1 E01 9.088,37 | MESKEN VE OFIS, iSYERI 53 14
9 650/1 E02 10.387,09 | MESKEN VE OFIS, iSYERI 61 16
10 650/1 TO1 938,40 | MESKEN VE OFIS, ISYERI 6 4
11 650/1 T02 938,40 | MESKEN VE OFIS, ISYERI 6 4
12 650/1 TO3 938,40 | MESKEN VE OFIS, ISYERI 6 4
13 650/1 SOSYAL TESIS | 23.192,40 OFIS VE ISYERI 1 3
14 651/1 AQ1-1 9.557,45 MESKEN 58 16
15 651/1 A01-2 9.557,45 MESKEN 58 16
16 651/1 A02-1 9.557,45 MESKEN 58 16
17 651/1 A02-2 9.557,45 MESKEN 58 16
18 651/1 BO1 8.423,61 | MESKEN, OFIS VE ISYERI 45 12
19 651/1 BO2 9.131,91 | MESKEN, OFiS VE ISYERI 49 13
20 651/1 BO3 11.256,81 | MESKEN, OFIS VE iSYERI 61 16
21 651/1 BO4 11.256,81 | MESKEN, OFIS VE ISYERI 61 16
22 651/1 BOS 9.840,21 | MESKEN, OFIS VE ISYERI 53 14
23 651/1 BO6 9.131,91 | MESKEN, OFIS VE ISYERI 49 13
| 24 651/1 E01 10.672,96 MESKEN 58 16
25 651/1 E02 10.672,96 MESKEN 58 16
26 651/1 E03 10.672,96 MESKEN 58 16
27 651/1 To1 839,16 | MESKEN, OFIS VE ISYERI 6 3
28 651/1 T02 839,16 | MESKEN, OFIS VE ISYERI 6 4
29 651/1 T03 839,16 | MESKEN, OFiIS VE ISYERI 6 4
30 651/1 TO4 839,16 | MESKEN, OFIS VE ISYERI 6 4
31 651/1 TOS 839,16 | MESKEN, OFIS VE ISYERI 6 4
| 293.710,01

* 3. Etap Hosdere Avrupark Projesi biinyesinde toplam 1.480 adet bagimsiz boliim

bulunmaktadir.

e Proje kapsaminda 1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1 ve dubleks konut tipleri ile depolu diikkanlar

meveuttur.

® Onayh carsaf listeye gére 650 ada 1 nolu parsel iizerinde 690 adet daire, 36 adet depolu diikkan

651 ada 1 nolu parsel tizerinde 704 adet daire. 50 adet depolu ditkkan m
ATAK
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e I+1 tipi daireler 63,88 m? ile 74.43 m? biiyiikliigiinde, 2+1 tip daireler 95,41 m?ila 126,28 m?,
3+1 tip daireler 116,88 m? ila 160,64 m?, 4-+1 tip daireler 174,37 m?ila 186.09 m?, dubleks tipi
daireler ise 170,86 m? ve 191.62 m? biiyitkligiinde kullamm alanina sahiptirler.

* Emlak Konut GYO A.$.’nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 1480 adet bagimsiz
bélimiin anahtar teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki degerleri tespit edilmistir.
Deger tespit ¢alismasina althk olan onayli bagimiz béliim listesi raporumuz ekinde

sunuimustur.

4.8.  Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

* Taginmazimn Atatiirk Havalimani'na yakin olmasi.
e Ulasgimimn kolay olmasi,

® Gelismekte olan bir bélgede konumlu olmasi,

e Parsellerin imar durumlan,

* Biinyesinde ticari tiniteler ve sosyal alanlar: barindiran bir konut projesi olmas:.

g 5
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BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALiZi
DULIM>  DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibart ile kullamlabilir olan ii¢ farkl degerleme
yontemi bulunmakiadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasim”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi”™ ve
“Maliyet Olusumlar Yaklasimi” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak tasinmazlarin veya projelerin 6zelliklerine ve vapisal 6zelliklerine
gire farkh yontemlerin birlikte ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklann zeminde insaat isleri heniiz
tamamlanmadifindan dolay1 bloklar i¢in heniiz yapt kullanma izin belgesi almamamistir. Ayrica
proje kat miilkiyetine de gegmemistir.

Sermaye Piyasas1 Kurulunun gayrimenkul yatirim ortakliklarma iliskin esaslar tebligi (Seri
I11-48.1 sayili) 22, Maddesinin 1. Fikrasinin b bendine gére “Bu Tebligde yer alan sinirlamalar sakli
kalmak iizere, ortakliklar veya ortakliklarin; Portféylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara
iligkin olarak yapr kullanma izninin alinmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmig olmasi zorunludur.
Ancak, miilkiyeti tek bagina ya da baska kigilerle birlikte ortakliga ait olan otel, aligverig merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika. ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamamimn veya ayri
boltmlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullanilmasi halinde. anilan yapiva
iligkin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin taginmazin
meveut durumuna uygun olmas yeterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadur.

Bu bilgilerin 13inda proje biinyesindeki bafimsiz béliimlerin heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamasindan dolayi rapor konusu tasmmmaz “proje” kapsaminda degerlendirilmistir.

Projenin mevcut hali ile degerine ulagmak i¢in Maliyet Olusumlart Yaklasimi Yéntemi
kullamlmugtir. Bu yéntemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulasmak icin Piyasa Degeri
Yaklagim Yontemi kullamilmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerine ulagmak igin Nakit Akast (Gelir) Yaklasinm

Yontemi tercih edilmistir,

ATAK zzt;
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5.1.

Bilge Piyasa ve Emsal Arastirmalan

Arsa Emsal Arastirmalars :

Orient Emlak (212 591 11 69): Hogdere-Bahgesehir Yolu'na cepheli 16.000 m? yiiz6l¢limiine
sahip Ticaret Alani imarh, emsal: 1.00 yapilasma hakkina sahip arsamn 20.000.000 bedel ile
satiginin gergeklesmis oldugu bilgisi ahnmustir. (Birim Degeri= 1.250.-TL/m?)

Hakan Emlak (532 247 52 14): Basaksehir 2. Kisim Mahallesi, Miknatis Kent Projesi’nin
yakininda konumlu 42.000 m? yiiz6lgtimiine sahip konut imarli, emsal: 0.40 yapilasma hakkina
sahip arsanin 42.500.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir.

(Birim Degeri= 1.000,-TL/m?)

Sahibinden Kemal TOLUNAY (532 247 52 14): Basaksehir 2. Kisim Mahallesi. Hosdere'de
konumlu 503 m? yiizsl¢timiine sahip 3 kat konut imarl arsamin 513.000.-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Degeri= 1.020,-TL/m?)

WEC Cagdas Emlak (533 373 86 83):

v’ Bagaksehir 2. Kisim Mahallesi, Hadimkoy-Altinsehir Yolu'na cepheli 9.275 m?
yiizél¢imiine sahip konut imarli, emsal: 2.00 yapilasma hakkina sahip arsanin
6.956.250,-USD bedel ile saulik oldugu bilgisi alinmistir.

(Birim Degeri= 750.-USD/m?)
Aydin Oker (532 252 40 22): Bahcekent Projesi yakininda. 0,50 konut imarli, 4.616 m?
ylzolgimiine sahip parsel, 2.538.800 TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmustr.
(Birim Deger: 550,-TL/m?)

Konut Emsal Arastirmalar::

Degerlem
ATAK Gayrimenkul Degerleme

e Centry21 Erkay Gayrimenkul (532 765 39 65): Bahgekent Emlak Konutlari’nda 4. normal

katta konumlu, 136 m” kullanim alanina sahip 3+1 daire 115.000,-TL pesin geri kalam 120
ay 1.783,-TL taksitli bedel ile satilik. (Birim Degeri= ~ 2.419,-TL/m?)

e Bagaran Emlak (505 572 76 92): Bahgekent Emlak Konutlari’nda 10. normal katta konumlu.

118 m? kullanim alania sahip 3+1 daire 108.000,-TL pesin geri kalani 120 ay 1.467.-TL
taksitli bedel ile satilik. (Birim Degeri= ~ 2.407,-TL/m?)

* Yeni Kap: Gayrimenkul (532 501 67 71): Bahgekent Emlak Konutlari’nda 3. normal katta

konumlu, 137 m? kullanim alanina sahip 3+1 daire 140.000,-TL pesin geri kalam 120 ay
1.800.-TL taksitli bedel ile satihk. (Birim Degeri= ~ 2.599,-TL/m?)

e Akkoza Carsi Gayrimenkul (532 437 86 48):

v" Bahgesehir Akkoza Projesi’nde bahce katta konumlu, 118 m? kullanim alanma sahip
2+1 daire 295.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Degeri= 2.500,-TL/m?)

Gayrime
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v" Bahgesehir Akkoza Projesi'nde 5. normal katta konumlu, 121 m? kullanim alanina
sahip 2+1 daire 360.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Degeri= 2.975.-TL/m?)

v" Bahgesehir Akkoza Projesi’'nde 2. normal katta konumlu, 98 m? kullamm alanmina
sahip 1+1 daire 250.000,-TL bedel ile sauhk. (Birim Degeri= 2.551.-TL/m?)

® Realty Word Arya Gayrimenkul (533 096 46 65): Dumankaya Modern Vadi Projesi’nde 2.
normal katta konumlu, 106 m? kullanim alanina sahip 2+1 daire 245.000.-TL bedel ile satilik.
(Birim Degeri= 2.311.-TL/m?)

e Realty Word Basari Gayrimenkul (532 455 08 47): Dumankaya Modern Vadi Projesi’'nde
12. normal katta konumlu, 104 m? kullanim alanina sahip 2+1 daire 250.000.-TL bedel ile
satilik. (Birim Degeri= ~ 2.404,-TL/m?)

e Nest Gayrimenkul (532 686 30 27): Fi Side Projesi’nde 15. normal katta konumlu, 120 m?
kullamm alanina sahip 2+1 daire 220.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Degeri= 1.833,-TL/m?)

Diikkin, Magaza, Ofis Emsal Arastirmasi:

¢ Toprak Alndir Gayrimenkul (533 519 00 18):

v" Kiptas Konutlan 3. Etapta caddeye cepheli konumda, 84 m? kullanim alanma sahip 1
béliimden olusan diikkan 217.000,-TL bedel ile satilik oldugiu bilgisi almmuistir (Birim
Degeri= 2.583.-TL/m?)

v Kiptas Konutlan 3. Etapta caddeye cepheli konumda. 112 m? kullanim alanina sahip
1 boliimden olugan dikkan 347.000,-TL. bedel ile saubk oldugu bilgisi
alinmustir.(Birim Degeri= 3.098.-TL/m?)

e Newday Group (534 350 36 50): Kiptas Konutlan 3. Etapta caddeye cepheli konumda, 112
m? kullamm alamina sahip 1 béliimden olusan ditkkan 288.000.-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi alimmustir.(Birim Degeri= 2.571,-TL/m?)

e Lider 121 Gayrimenkul (533 167 84 63):

v Park City'de caddeye cepheli konumda, 90 m? kullanim alamina sahip 3 boliimden
olusan ditkkdn 500.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alimmstir.
(Birim Degeri= ~ 5.556,-TL/m?)

v Ozyurtlar N Tepe’de caddeye cepheli konumda, 72 m? kullamim alanina sahip 1
boliimden olusan diikkdn 350.000.-TL bedel ile satiik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Degeri= ~ 4.861.-TL/m?)

e Altin Emlak Bahgesehir (542 597 73 15): Park City’de caddeye cepheli konumda, 366 m’
kullanim alanina sahip 3 béliimden olusan ditkkan 1.350.000,-TL bedel ile satihk oldugu

bilgisi alinmustir.(Birim Degeri= ~ 3.689,-TL/m?)
g%u 7 ATAK
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® Newday Group (534 350 36 50): Bahgesehir 2. Kisim Mahallesi'nde konumlu, 90 m?
kullanim alanina sahip 3 béltimden olusan diikkan 350.000~TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alimmigtir.(Birim Degeri= ~ 3.889,-TL/m?)

* Nova Gayrimenkul (530 469 76 92): Sanayi Mahallesi, Akbati Residance’da konumlu, 86
m® kullanim alanina sahip 2 boliimden olusan ofis 360.000.-TL bedel ile saulik.
(Birim Deger: 4.186,-TL)

* MY Finance Emlak (532 152 57 28): Esenkent Mabhallesi, Esenkent C Plaza’da konumlu, 60
m* kullanm alanina sahip 2 boltimden olusan ofis 230.000.-TL bedel ile satilik.
(Birim Deger: 3.833,-TL)

¢ Lider 121 Gayrimenkul (533 167 84 63): Esenkent Mahallesi. Park Office’de konumlu,
34 m? kullamm alanma sahip 1 bélimden olusan ofis 130.000.-TL bedel ile satilik.
(Birim Deger: ~ 3.824 -TL)

e Giiven Gayrimenkul (532 271 66 45): Esenkent Mahallesi. Parkcity C Plaza’da konumlu,
140 m? kullamm alamna sahip 4 béliimden olusan ofis 349.500.-TL bedel ile satilik.
(Birim Deger: 2.496,-TL)

e Selale Emlak (532 308 48 68): Bahgesehir 2. Kisim Mabhallesi, Bahgesehir Manolya
Evleri’nde konumlu. 140 m? kullamim alanina sahip 4 boliimden olusan ofis 450.000.-TL
bedel ile sanlik. (Birim Deger: 3.214,-TL)

Tlim bu arsa birim fiyat arastirmas1 ve konut-ticari {inite birim fiyat aragtirmasinin yani sira

ilerleyen sayfalarda gosterilmek iizere bilgede konulu yogunlukla konut projelerinin kiinye bilgileri,

ortalama m? birim satig rakamlari ve konumlarinin gésterir uydu fotografi yer almaktadir.

Not: Elde edilen proje bilgileri internet siteleri, satig ofisi yetkilileri ile yapilan telefon
goriigmeleri ve satis ofislerinde gdriismiis olduumuz yetkililerden 6grendigimiz sifahi

bilgilerden faydalanarak diizenlenmistir.
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DUKKAN EMSALLERI

BIRIM DEGERLER (M2)
PROJEADI MiN.  [mMaks. |
PARK CITY CADDE CEPHEL 3.600.-TL
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PROJENIN KONUMU : Esenyurt/ Istanbul

PROJE YAPIM YILI : 2015

TOPLAM ARSA ALANI : 32.356 i
TOPLAM DAIRE, REZIDANS SAYISI : 1.346

DAIRE, REZIDANS TiPi : Stidyo, 141, 2+1 ve 3+1 tipi daircler
bubmmmaktadr,

| DAIRE, REZIDANS SATIS FiYATI : 107.000 - 472.000 -TL

M:* BIRIM SATILIK FIYATI : ~2.200 - 2.800,-TL
KONUT/OFiS KiRALIK FIYATI : -

M* BIRIM KIRALIK FiYATI : -

mmhxﬂnﬂcmunmnm:rmcw‘mmmmaqt-mjmmmk

hmnmhiwkmmﬁﬁvhyib%memmm.monlmmmm 17 dakika, Bahgegehir
TEM otoyols guelerine 400 metre, ES karayohna 5 dakika mesafede ve trafikten wak bir komumdadsr Projede 8 komit, |

Residence blojiu ve 93 adet dilkkandan ohsan bir AVM yer almaktadr.

PROJENIN KONUMU : Fsenyurt / ISTANBUL

4 |[PROJE YAPIM YILI : 2014

TOPLAM ARSA ALANI: 52413 m¢

TOPLAM KONUT SAYISI : 1.589

KONUT TiPi : Swdyo, 1+1, 2+1, 3+ ve 4+ daire segencklen
bukmmaktadur.

KONUT/OFIS SATIS FiYATI : ~ 250.000 - 772.000,-TL

M* BiRIM SATILIK FIYATI : ~ 2.000 - 4.000
KONUT/OFIS KiRALIK FiYATI : -

M:* BIRIM KIRALIK FivATI : -

PROJE ILE iLGILI GENEL BILGILER: Dumankaya Modern Vadi 52.413 m2'lik bir arazi alaoma sahip, toplm 11 bloktan
obgymakiadr. Bloklar proje igindeki daglmbima ve arazinin kommma gore farkh ozeliider tagyor. Projede 12 kath yatay baza
alanh 6 blok, 8-10-13 kattan okugan 3 adet yatay blok ve 26-31 kattan olusan 2 adet kule bulmmaktadir
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PROJENIN KONUMU : Bagaksehir / ISTANBUL

PROJE YAPIM YIL1 : 2014

TOPLAM ARSA ALANI : 13.000 o7

TOPLAM KONUT SAYISI : 400

KONUT/OFIS TiPi : 141, 2+1 ve 341 daie segenckleri
bulmmaktadir.

KONUT/OFIS SATIS FIVATI : ~ 237.000 - 750.000,-T1.

||M? BIRIM SATILIK FIYATI : ~ 2.400 - 3.000,-T1,
KONUT/OFiS KiRALIK FIYATI : -

M: BiRIM KIRALIK FiYATI : -

PROJE ILE ILGILI GENFL BILGILER: 24 ve 18 kath ki blok halinde yiiksclen Crown Dehme Bahgegehir projesinde 380
komut ve 40 ticeri tmite yer ahyor. Akilh ev sistemiyk: donatiln Crown Dekuxe projesi Tem Otoyohtna komgu komumda Akbaty
Algveris ve Yagam Merkezine yakm bir konumda bulwan Crown Delime projesinin 24 kath ik blogu Mart 2014'te, 18 kath dier|
blofiu ise Haziran 2014'te teskm edilecek.

PROJENIN KONUMU : Esenyurt / ISTANBUL

PROJE YAPIM YILI : 2016

TOPLAM ARSA ALANI : 2.000 n?

TOPLAM REZIDANS SAYISI: 610

KONUT TIPI : Sudyo, 141 ve 2+1 rezidans segenckleri
bulmmaktadr.

7’ KONUT SATIS FIYATI : ~ 157.000 - 480.000-TL

M? BIRIM SATILIK FIYATI : ~ 3.300 - 4.000-TL
KONUT KIRALIK FIYATI : -

M:? BIRIM KIiRALIK FIVATI : -

PROJE ILE ILGILI GENEL BILGILER: Dumankaya Insaat tarafindan Bahgegchir’'de inga edilmelkte olan Dumankaya Hi-Fit,
yepyeni ve Mbipﬂmmmeﬁpmjmi‘ﬂiﬁ”i:mﬂthyammﬂombuﬁmewderhmom *beden,
ruh ve zhin’ safignm, tiketien besinlorin, yapilan egzersiz ve hareketlerin gok daba fizla onem veridigi giotmivde, bireykerin)
enerjierini evierinde: harcayabilece, en iyi sajihkh yemek alkematifierine evierinden waklasmadan erisebikecekleri daha zinde bir
hayat iin htiyagln olan her geyi bir arada bulsbilecekleri yepyeni bir yasam alam imkém sunmaktadr.

i
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5.2, Projenin Meveut Durumu itibariyle Degeri

5.2.1. Maliyet Olusumlar1 Yaklagimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug¢

Bu yaklagimda, meveut yapimin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde arsa
defieri ve arsa lizerindeki insai yatirimlarin meveut durumu itibariyle degeri ayn ayn irdelenmistir.
Bu degerler tek basina satiga esas alnabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine 151k tutmak

adina hesaplanmistir.

5.2.1.1 Emsal Karsilastirma Yontemi ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa deferinin belirlenmesinde altlik tegkil etmesi bakimindan balgedeki satilmis ve satisa
sunulmug arsa emsalleri incelenmistir. Elde eda ilen emsaller konumlari, imar dzellikleri ve benzer
dzelikleri gergevesinde rapor konusu parseller ile kiyaslanmistir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin konumlarina,
biiyiikliiklerine ve imar ozelliklerine, yapilasma sartlarina gire degiskenlik gosterdigi tespit
edilmistir.

Tim bu veriler 1s18inda taginmazin meveut 6zellikleri géz éniinde bulundurularak, yapilagma

yogunlugu, yiizdlgiimil. imar durumu dikkate alinarak birim deger takdir edilmistir.

ADA | PARSEL IMAR YAPILASMA BIRIM | TOPLAM
NO NO YUZOLCUMU | FONKSIYONU SARTLARI DEGER DEGER
650 | 29.533.20 Konut Alan Emsal:2,00 H:Serbest 1100 32.486.520.00
651 1 49.106,57 Konut Alam Emsal:2,00 H:Serbest 1100 54.017.227,00

(86.503.747.00)
~86.504.000,00

5.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatinmlarin Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu parsel tizerindeki 3. Etap Hogdere Avrupark Projesi’nin meveut durum itibariyle
yasal izinleri alinmug fakat heniiz ingaati zeminde baslamamus durumdadir. Meveut durum degeri
hesaplanirken projenin yalmzca yap: ruhsat belgelerinin alinmus olmasi goz niinde bulundurularak

ingaat seviyesinin %1 oldugu kabul edilmis ve bu bilgi dogrultusunda hesaplama yapilmistir.

Yap: ruhsatlari, rapor konusu proje kapsamindaki bloklar i¢in, ITI-A, III-B, IV-A ve VA smifi
olarak diizenlenmigtir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi'mn 2015 yili birim maliyet tablolarina gére
III-A siifina giren yapilarm m? birim maliyeti 590,TL/m2, 11I-B sinifina giren yapilarin m? birim
maliyeti 700.-TL/m?, IV-A siufina giren yapilarin m? birim maliyet degeri 750,-TL/m? VA smifina

giren yapilarin m* birim maliyet degeri 1.230.-TL/m?dir. Ancak projenin detaylar1 ve mahal listesi
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incelendiginde 1V-A smifi bloklarin da V-A simfi diizeyinde ingaat maliyeti olacagi goriisii ve
maktuen deger hesaplanmasinda m* birim degerinin parselin yiiz6lgiimii bazinda 100.-TL/m? olacag

referans alinmig ve agafida toplam ingaat maliyetleri bu hususlar gergevesinde hesaplanmistir,

SIRA YAPI INSAAT BiRIM
G | ADA/PARSEL BLOK NO Bt AE s DECER | TOPLAM DEGER
1 650/1 SOSYAL TESIS 3A 26.701 .91 600,00 16.021.146.,00
2 650/1 AD1-1 4A 8.104.84 1.250.00 10.131.050.,00
3 650/1 A01-2 4A 8.179.23 1.250,00 10.224.037.50
4 650/1 BOI 4A 10.548,20 1.250,00 13.185.250,00
5 650/1 Col SA 22.115,64 1.250,00 27.644.550,00
6 650/1 Co2 5A 19.624,08 1.250,00 24.530.100,00
7 650/1 D01 SA 19.467,31 1.250,00 24.334.137.50
8 650/1 EOl 4A 9.088,37 1.250,00 11.360.462,50
9 650/1 E02 4A 10.387,09 1.250,00 12.983 862,50
10 650/1 TOl 3B 938,40 750,00 703.800.00
I 650/1 T02 3B 938,40 750,00 703.800,00
12 650/1 T03 3B 938,40 750,00 703.800,00
13 650/1 SOSYAL TESIS 3A 23.192,40 600,00 13.915.440,00
14 651/1 A01-1 4A 9.557,45 1.250,00 11.946.812,50
15 651/1 AD1-2 4A 9.557.45 1.250,00 11.946.812.50
16 651/1 A02-1 4A 9.557.45 1.250,00 11.946.812,50
17 651/1 A02-2 4A 9.557.45 1.250.00 11.946.812,50
18 651/1 BO1 4A 8.423.61 1.250,00 10.529.512.50
19 651/1 B02 4A 9.131.91 1.250,00 11.414.887.50
20 651/1 B03 4A 11.256,81 1.250,00 14.071.012,50
21 651/1 B04 4A 11.256,81 1.250,00 14.071.012.50
22 651/1 BO5 4A 9.840,21 1.250,00 12.300.262,50
23 651/1 BO6 4A 9.131,91 1.250,00 11.414.887.50
24 651/1 E01 4A 10.672.96 1.250,00 13.341.200.00
25 651/1 E02 4A 10.672,96 1.250,00 13.341.200,00
26 651/1 E03 4A 10.672,96 1.250,00 13.341.200.00
27 651/1 TOI 3B 839,16 750,00 629.370,00
28 651/1 T02 3B 839,16 750,00 629.370,00
29 651/1 T03 3B 839,16 750,00 629.370,00
30 651/1 T04 3B 839,16 750,00 629.370,00
31 651/1 T05 3B 839,16 750,00 629.370,00
evre Diizenleme, Altyapi, Aydinlatma vs. (Maktuen) Defer 7.863.977.,00
TOPLAM 339.064.688,00

Projenin meveut durumda yalmizea yapr ruhsatlarmin alnmis olmas: durumu goz oniinde
bulunduruldugunda ingaat bitmislik oranmm yaklaptk % 1 oldugu kabul edilmis ve bu
dogrultuda projenin meveut maliyeti;

% 1 x 339.064.688.00 TL = (3.390.646,88)~ 3.391.000,-TL olarak hesaplanmistur.
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Malivet Olusumlar: Yaklasimi Analizine Gore Proje’nin Mevecut Hali ile De

eri
Arsa Toplam Degeri (TL) 86.504.000,00
Arsa Uzerindeki Yaurimlarin Giincel Durumu Ile Degeri (TL) 3.391.000,00
Proje’nin Mevcut Hali ile Toplam Degeri (TL) 89.895.000,00

Stizlegme geregi Emlak Konut GYO A.S.' ne ait hasilat pay1 % 26 dir. Emlak Konut GYO A.S.
miilkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat paylasimi kargiiginda yiikleniciye tahsis ederek projeyi
gergeklestirmektedir. Projeler i¢in sdzlesme geredi her tiirli insaat maliyetine yiiklenici firma
katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim insaat
maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.$” den talep edebilmektedir. Bu bilgiden hareketle
miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’nin ait olan arsamin degerinin, meveut durum itibariyle Emlak

Konut GYO A.§. payma diisen degere karsihk geldigi ve bu degerin minimum deger olacagi
kanaatine varilmistir.

PROJENIN MEVCUT HALI iLE EMLAK KONUT GYO A.S. $6.504.000.00
PAYINA DUSEN DEGERININ TOPLAM DEGERI (TL) e

5.3.  Projenin Tamamlanmasi Durumunda Degeri
5.3.1. Nakit Akisi Yaklasimi Yéntemi fle Ulasilan Sonug

Bu yontemde proje biinyesinde yer alan yapilanin satig degerleri dikkate alinarak yillar
igerisindeki nakit akimlari hesaplanmaktadir, Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin
tamamlanmas) halindeki degeri, proje gelistirilmis arsa degeri ve hasilat bilesenleri ile bunlarin bu

giine taginmus giincel degerlerine ulasilacaktir,

Emlak Konut GYO A.§."ne ait olan % 26 hasilat paymin degeri ayni zamanda gelistirilmis
arsa de@eri olarak kabul edilmigtir. Halihazirda yasal izinleri meveut parsel iizerindeki satilabilir

ingaat alanlar1 asagidaki tabloda sunulmustur.

¢ Proje biinyesinde yer alan bloklarin parsel bazinda saulabilir alanlan asagida sunulmustur.

satilabilir alanlar, ¢arsaf listeden alinmistir.

TOPLAM
SIRA | \DA/PARSEL | DAIRE DEPOLU | ¢\ 111 ABILIR
NO DUKKAN
ALAN
1 65071 89.515.44 4.042,00 93.557.44
2 651/1 108.471.48 5.274.92 113.746.40
TOPLAM 197.986,92 9.316,92 207.303.84
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Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullamlmistir.
Hesaplamalarda asagidaki kabuller yapilmistir.

e Nakit akiglan hesaplar yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras: bazindadir.

e Kullamlan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin gériinen ondalik
basamak sayisi kisitlanmis ve yuvarlanmstir.

¢ Projede 2015 yili igin konutlarin %70°1 ve 2016 yilinda %30y, dikkanlarin ise 2015 yih
igerisinde %601, 2016 yili igerisinde dier %40’ 1nin tamamlanacag varsayilmistir.

e Proje genelinde M? bazinda konut birim degeri ortalama 2.000,-TL/m?, diikkan birim degerinin
ise 3.000,-TL/m? olaca@ ve bu degerlerin yillara gore %10 oraminda artacag kabul edilmistir.

¢ Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gire projenin indirgenmis nakit akimlari
analizi ekteki tabloda gésterilmistir,

o Iskonto oram risksiz getiri orani ve risk pirimi toplamlari olup 0,14 olarak alinmistir.

Ulasilan Deger

Yukanidaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit Akimlar tablosunda

sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin bugiinkii degeri 419.364.162,95 TL olarak

bulunmustur.
Gelirlerinin Bugiinkii Deferi (TL) 419.364.162,95
Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Pay) Oram 0,26
Emiak Konut GYO A.S. Hasilat Pay: (Projelendirilmis Arsa Degeri) 109.034.682.37

Gelistirilmis Arsa Degeri

Yukaridaki tabloda goriilecegi iizere yapilan projeksivonda projeden elde edilecek
gelirlerin toplamn  419.364.162,95,-TL, Emlak Konut GYO A.S.nin hasilat pay: ise
109.034.682,37 TL olarak hesaplanmistir. Ancak raporumuz 4.9. béliimiinde belirtildigi iizere
“650 ada 1 ve 651 ada 1 nolu parseller iizerinde gergeklestirilen proje hasilat paylagimi modeli
geligtirilmekte olan bir proje olup parsel i¢in Emlak Konut GYO A.S. ile Cihan Insaat Miih.
San. Tic. A.§. ve Konut Yap: Endiistri, San. Ve Tic. A.S. Adi Ortakhg arasinda sézlesme
yapimistir, Sozlesmede Arsa Satisn Karsihg Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 602.000.000
TL+KDV, Arsa Satisi Karsih@: Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSPTG) 156.520.000 TL+KDV
ve % 26 Arsa Satisi Karsih@ Sirket Payr Gelir Orani (ASKSPGO) bilgileri yer almaktadir.”
Bilgisinden hareketle, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S.’nin hasilat
pay1 156.520.000,-TL dir.
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5.9. Analiz Sonu¢larimin Degerlendirilmesi

Rapor igeriginde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gére raporu talep eden miisterimiz
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklign A.S.'nin Istanbul ili. Basaksehir Ilgesi, Hosdere
Mahallesi'nde 650 ada | ve 651 ada 1 nolu parseller tizerinde yer alan Avrupark Projesinin mevcut
durumuyla toplam degeri 89.895.000,00 TL projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.§.
payina diigen degeri 86.504.000,00 TL, projenin tamamlanmasi durumunda bugiinkil degeri
419.364.162,95 TL. projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. payma diigen
gelirlerin bugiinkii degeri 156.520.000 TL olarak hesaplanmugtir.

Gelir indirgeme y6ntemi tahmin ve projeksiyonlar ile istikrarli bir ekonomi varsayimina
dayali oldugu i¢in konu parselin arsa degeri. emsal karsilagtirma yntemi ile ulagilan degeri olacag:
kanaatine varilmistir. Buna gére rapor konusu parselin pazar degeri 86.504.000-TL olarak takdir
olunmustur.

Yam sira Emlak Konut GYO A.$."nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 1480 adet
daire ve diikkanin anahtar teslim sartlarim yerine getirilmesi durumundaki giincel piyasa rayig
degerlerinin toplam degeri olarak 430.808.000,-TL bedel takdir edilmistir. Bu degerlerin her biri tablo
halinde raporumuz sonug béliimiinde de sunulmugtur. Bagimsiz boliimlerin deger tespitinde

eklentilerin, tahsisli alanlarinin ve bahge kullammlarinin sagladigy fayda da goz Oniinde

bulundurulmustur.
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BOLUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu istanbul ili, Basaksehir ilcesi, Hosdere Mahallesi’nde 650 ada 1 ve 651
ada 1 nolu parseller tizerinde yer alan Avrupark Projesi‘dir. Rapor konusu projenin bulundugu yer,
civarinin tesekkill tarzi, ulasim imkanlari, parsellerin cephesi, proje mahal listesi, teknik sartname ve
mimari projede belirtilen kriterlerin gergeklesecegi kabulii ile yapilarin ingaat sistemi, is¢ilik ve
malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim ozellikleri dikkate alinmms ve bélgede detayls
piyasa aragtirmasi yapilmistir. Buna gore rapor konusu proje i¢in piyasa sartlarina gore hesaplanan
ve takdir olunan degerler asagida tabloda sunulmustur.

KDV HARIC DEGERI
TL USD

Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degerd §9.895.000.00 34.978.599.22
Projenin Mevent Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payina

Diisen Degeri 86.504.000,00 33.659.143,97
Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinkii Degeri 419.364.162.95 163.176.717.10
Projenin Tamamlanmas) Durumunda Emiak Konut GYO A8,

Payma Diigen Gelirlerin Bugiinkii Degeri 156.520.000,00 60.902.723.74
1480 Adet Daire ve Ditkkamn Tamamlanmas: Duramundaki

KDV Harig Toplam Degeri 430.808.000,00 167.629.571.98
1480 Adet Daire ve Dilkkamn Tamamlanmas: Duromundaki

KDV Dahil Toplam Degeri 5018.353.440.00 197.802.894,94

TCMRB doviz kuru 2,57 TL olarak kullamitmisir,

o Konu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasast Mevzuan Hukiimleri geregince; Gayrimenkul Yatirim
Ortakligt portfiiytime “Proje” olarak alinmasinda herhangi bir engel bulunmamaktadur.
Bu rapor ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuan hitkiimlerine gare hazirlanmistir.

*  Busayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagmmsiz kullamilamaz.

Isbu rapor, ti¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlari halinde ortaya
¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Y 2

~Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No:401437)

EKLER

Indirgenmis Nakit Akis: Tablosu

1480 Adet daire/diikkan niteligindeki bagimsiz bsliimiin rayi¢ deger tablosu
Tapu suretleri ve takyidat yazilan

Imar durumu érnekleri

Emlak Vergi Bildirim Suretleri

Yapi ruhsatlar

Onayl1 bagimsiz boliim listesi ve onayli mahal listesi

Fotograflar ve uydu gériintiisii

Raporu hazirlayanlar: tamtici bilgiler ve SPK lisans belgesi drnekleri
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