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[s bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiiktimliilikleri belirleyen 17.09.2015 tarihli dayanak
sozlesmesine istinaden, 01.10.2015 tarihinde, 20150838 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan degerleme uzman Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmam Dilara DINCYUREK *in

beyam agsagida maddeler halinde siralanmisur.

BEYANIMIZ

» Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadanyla dogru
oldugunu;

» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla simirli oldugunu:

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

iligkimiz olmadigini;

T’F

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir 6nyargimizin olmadigin;

A

Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;

A

Degerleme ¢aligmalarimzi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestigimizi;

Y

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

Y

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

daha dnceden deneyimli oldugumuzu;

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

» Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlan disinda hig kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

»  Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkim
etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;
beyan ederiz.
Guwlmenkul
cherlema AS.
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhig A.§.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 17.09.2015

DEGERLEME TARIHI 29.09.2015

RAPOR TARIHI 01.10.2015

RAPOR NO 20150838

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI

istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi. Hosdere Mahallesi 653 ada
2. 3 ve 5 parseller, 654 ada 1 parsel ve 656 ada 5 Nolu
Parseller Uzerinde Konumlu “Istanbul Hosdere Emlak
Konutlart 1. Etap 3. Kisim Ticaret, Okul, Spor Salonu, Kres
ve Cami ile Genel Altyapi, Ada Ig¢i Altyapt ve Cevre
Diizenleme Insaatlan Isi” Projesi.

KOORDINATLARI

41.086936, 28.651826

TAPU BiLGILERI

Bkz. Madde 4.2. ve 4.2.1.

IMAR DURUMU

12.03.2012 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Hogdere Toplu
Konut Alam Uygulama Imar Plam dahilinde kalmaktadir.
Detaylar I¢in Bkz. Madde 4.3,

CALISMANIN TANIMI

Yukarida lokasyonu belirtilen Hogdere Emlak Konutlan 1.
Etap 3. Kisim Projesi'nin  meveut durumda ve
tamamlanmast durumundaki pazar degerinin tespitine
yoneliktir. Ayrica, is bu rapor. proje kapsamindaki 282 adet
bagimsiz bsliimiin anahtar teslim gartlanm  yerine

getirilmesi  durumundaki  degerinin  tespiti  igin
_ hazirlanmstir.
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
TL USD

Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri 72.892.900,00 24.087.062,71

Projenin Tamamlanmasit Durumunda Bugiinkii Degeri 91.233.716,71 30.110.137,53

Parsellerin Toplam Degeri 33.591.900,00 11.086.435,64

282 Adet Bagimsiz Boliimiin Anahtar Teslim Sartlarim 92.817.700,00 30.632.904,29

Yerine Getirilmesi Durumundaki Toplam Rayi¢ Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
iilent ¥ ASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)
TAK
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklari, Ongoriileri ve Kabulleri

» Bu rapordaki hicbir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulan, 6zel aragurma ve uzmanhk gerektiren konulan ve siradan deZerleme g¢alisaninin
bilgisinin &tesinde olacak konulan agiklamak nivetiyle yapilmamstir,

» Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapilmamugtir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili
bilgilerin ahndigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklan vb. gibi takyidatlar dolayis: ile
pazarlanmasinda bir mani olmadif: kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmigtir.

> Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadar ile yer almaktadir.
Bilgiler alinan belgelere gore degerlendirilmistir.

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

» Kullanilan harita, sekil ve c¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularn
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, Bagka hi¢bir amagla giivenilir
referans olarak kullamlmamalidir,

» Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olas: yer alti zenginligi dikkate alinmamstir.

Y

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme stirecine yardimei olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci gbz 6niine alinarak
yapilmstir. Projeksivonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degigen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

» Bu raporda miilk tizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri gbz 6niine alinmamig sadece

gayrimenkuliin kendisi g6z 6niine alnmistir.

» Degerlemeci miilk iizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghga zararh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diismesine neden olacak biyle maddelerin var olmadigi 6ngériiliir. Bu
konu ile hi¢bir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu

hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

ATAK
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#  Konu miilk ile ilgili deferleme uzmannin zemin kirliligi etiidii galismas: yapmast miimkiin
degildir. Bu nedenle gériildiigii kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

» Caligmalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadi@ kabul edilmistir.

» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalan ve zemin kontaminasyonu c¢alismalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalinn profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarimn bu
konuda bir ihtisas: olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamstir. Ancak, yerinde
vapilan gbzlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.

Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme ¢aligmasi yapilmustir.

ATAKE,

Gaynmenkul
Degerleme A.§.

www.atakgd.com.tr ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

lcerenkoy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk, Erdoganiar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayf'a J 4
Tel: 0 (216) 573 9696 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd com i



icindekiler
BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI ......ovvnrirerienseieniinscncsinssesssessesiees

1.1.  Rapor Tarihi ve NUMarasi.........cccoeervverivvevensenn
Lk, PISITOT ERTEL oo cioousonmsoniosimaihionionsesssiiacs esa ik’ ek s s 540 0 i A AR A SN
1.3.  Raporu Hazirlayanlar ..............

14, Degerbarti Tari., .oosssimmsimessamssiis
1.5: Dayannk SOZIeRMEEL it ssmmsnassesssssmessesnsassasaessantnnsas st sannasssxsnsssansgsassansn

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

B0 1 = ~d  ~d ] =1 =3

1.7.  Sirket ve Miisteriyi Tamitic1 Bil@ieri ....ocoviivensieiiiieniiiciieiees it cseecseene
BOLUM 2DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR............
2:1:  Defier TOMMIAD civicimimamomiuispussmmssempgssssssspmss
2.1.1.  Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger).....ccccovvariincnnne.
2.1.2.  Diizenli Likiditasyon D@Eri.............ccccoeviimiiiiieinnaiirerisessrssesiessesesssssssssssnsessessanss
2.13. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri) .........
2,14, Faal [S1etme DEFEri ..c.vevereceerereesiecesessessssiessssesssssssssesssessssssssssssssessssssssssssassssns

o S R SV - S
_- o O O o o

2.2.  Degerlemede Kullamlan Yontemler............c.........

:
ik
_—

2.2.1. Emsal Kargilagtirma Yaklasimi.........ccovurneiennn

«
E
s
—

2.2.2.  Gelirin Indirgenmesi Yaklagimi...........
2.2.3.  Maliyet Yaklagimi.......cccoreeereeeemreseeneruecsrsesnnsenne
2.24. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalart .......ccooovvvevevveiiicieeiceeeeieiiiecnens

bt b
[ S5 R 05 S )

2.3. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Bazi Tanimlar ............ccovveeeieeeeeevsriessesnens
231 Indizgenie Orani (18konto DRaTNY i i s

BS (s
L R

232, Varsayimlar...........

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

2.3.4.  I¢ Verim Orani (IRR) ..cueecveveeceeceeeeeeeesesssssessveesesssseneees

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

TR R, . SR

23.. Atk Defer veya Dénem SonwDERer .ot idseis

2.3.8. Rapor Tarihi... e

BOLUM 3 GENEL VE BGLGESEL VERILER....

3.1. Tiurkiye Demografik Veriler (¥*)... e e ——
3.2. 2014 Yilimn Ekonomik Yansimalari ve 2015 Yih Ik Yanyil Gostergeleri (*).................
3.3.  Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi..........c.oocooeeeoeveireciniee s

331 AStaRbul I () s R R s i 1 B

3.3.2.  Basak$ehir 1I6esi (*)cririiireeeeissiesesisnessesvenssssesssnsesesssssssessssessensssssssns
ATAQR
(i

Moer Tt RV et e (R g ek el e
e N ¥ S T T )

Gn\! r| m.ﬁkul
Degerlema A$.

ATAK Gayrimenkul Degerleme AS. Il

lgerenkay Mh, Hal Yolu Cd. Saghik Sk. Erdogantar Apt. No: 1118 34752 Atasehir / ISTANBUL Sa fa I 5
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd com.tr Y



BOLUM 4 GAYRIMENKUL ILE ILGILI BILGILER.........cocovvoveesrceeeeessssercsesesseisseesnninnn. 21
A, QB KOMIIR. conimvsmominssnanssismsmisssmS soss a reast T
4.2, Parselin Tapu Kayitlars ve MlKiyet BilZileri....oorovrrerrireersiresiesssssesssesesessssssssessessnsens 25

421, Pevseln Takyldet B .o i 28
4.3, Parselin Imar Bilgisi ... ..ccc.couiiuiriuiiirsrieiecseseosesassessseessnssessssessessssesssessse e 26
4.4. Projenin Son Ug Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler .......33

4.4.1 Tapu Sicil MUdGrTGZH INCEIEMEST ... ee e eesessess s 33

44, 2 BEICHSE TRERIIIERR oo vivmoasiasssossi s srts s S T e oo e emees oo e T

4.4.3. Kadastro Madirligii INCElemMESi............oveurieiuereeeceeeeeeeee oo sesesesesseessss oo 34
4.5. 1lgili Mevzuat Geregi Alnmis IZin ve Belgeler ......ooumnrorirsmvoeeesroooeeossoeeooeoesessoosonso. 34
4.6.  Yap1 Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler ...........cc.....o............35
4.7. En'Etkin ve Verimh KulIammmi e i it aisnssiersssmtoesessensensesmmsoesssasssssesesns 35
4.8. Miisterek veya Boliinmils Kisimlarin Degerleme Analizi ......ocoeoovreereeeeeeeeeeeeeeeriesceinnnnn 35
4.9.  Hasilat Paylagimi. Kat Karsihgi Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlari............. 36
4.10.  Gayrimenkul Yatrim Ortakliklarina Alinmast Hakkinda GOIiis ........ccoooovevuvvsnennnnnnnnn. 36
4.11.  Gayrimenkul Ile I1gili Fiziksel BilZIEr ........cccovvevvriommiieerrisrissvsssssenssseessssssesesssesesseees 36
4.12.  Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz FaktSrler.........cooovvovvvoen 37

BOLUM S  DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI ... 37
5.1.  Béblge Piyasa ve Emsal Arastirmalar ...........ccoceueviveoceicociiessieesseseesssessesssseseesssessennns 38
5.2.  Projenin Meveut Durumu Itibariyle DeFeri ............cccvvvouriroeeeoeeeeeeeeeceecerensor s sssssnn 40

5.2.1. Maliyet Olusumlar Yaklasin Yontemi ile Ulasilan SONUG ...ovvvvvvrivnsieeeriiieeessnennn . 40

52.1.1  Emsal Karsgilagtirma Y6ntemi {le Arsa Degeri Tespiti.......oooovveevvvevereerennn 40

52.1.2  Arsa Uzerindeki Yatinmlarin Giincel Durumu ile Degeri Tespiti........cocoon........... 40
5.3. Projenin Tamamlanmasit Durumunda DeZeri.......oo.vvevriereeeerrereseesesesseesereseseeoesernn 41

5.3.1. Nakit Akis1 Yaklasimi Yontemi [le Ulasilan Sonug ...c.oc.coeeeecocoorenes 41
5.4.  Analiz Sonuglarmn Degerlendirilmesi.... R ey S OUSTRRUROTY - X |

BOLUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC s

ATAK

Guyrlmenkul
Dederleme A.S.

www.atakgd.com.tr ATAK Gayrimenkul Degerleme A.E,. [ ]

leerenk®y Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1118 24752 Atasehir / ISTANBUL Sayf‘a 4 6
Tel: @(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail; info@atakgd.com.tr




BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numaras
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 01.10.2015 tarihinde, 2015/0838 rapor numarasi ile tanzim
edilmigtir.

1.2.  Rapor Tiiri
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S$. nin talebi tizerine, Istanbul ili, Bagaksehir ilcesi, Hosdere

Mahallesi 653 ada 2, 3 ve 5 parseller, 654 ada 1 parsel ve 656 ada 5 Nolu Parseller Uzerinde Konumlu
“Istanbul Hogdere Emlak Konutlari 1. Etap 3. Kisim Ticaret, Okul, Spor Salonu, Kres ve Cami ile
Genel Altyapi, Ada I¢i Altyapr ve Cevre Diizenleme Insaatlar isi” Projesi'nin tamamlanmast
durumundaki toplam degeri ile Emlak GYO A.S. payina diigen degeri ve projenin meveut durum
degeri ile meveut durum deger itibariyle Emlak Konut GYO A.S. nin payma diigen degeri yam sira
proje kapsamindaki 282 adet bagimsiz béliimiin giincel piyasa rayi¢ degerlerinin SPK mevzuati ve

sOzlesme geregi rayi¢ degerlerinin tespiti i¢in hazirlannustr,

1.3.  Raporu Hazirlayanlar

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

1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu. resmi kurum arastirmalar1, mahallinde incelemeler ve ofis
caligmalar sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlan tarafindan 01.10.2015 tarihinde
hazirlanmigtir.

1.5. Dayanak Sézlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atagehir /
ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. i¢in
hazirlanmigtir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliiklerini
belirleyen 17.09.2015 tarihli dayanak s6zlesmesi hitkiimlerine bagh kalinarak hazirlanmistr.

1.6. Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhign A.$.’nin talebine istinaden, sirket
portféyilinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye
Piyasasi Mevzuat Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarna [ligkin 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 miisteri tarafindan getirilen
herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir,

ATAKZ

Guyrlmankul
Dagnrlnma AS
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lcerenkoy M. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayfa I 7
Tel: @ (276) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 3d E-mail: infolatakgd.com.tr




1.7.  Sirket ve Miisteriyi Tamtic1 Bilgileri

DEGERLEME SiRKETINi TANITICI BILGILER

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
ADRESI :Igerenksy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saglik Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atasehir/Istanbul
iLETISIiM : 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info@atakgd.com.tr (e-posta)
KURULUS TARIHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000,-TL

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

FAALIYET KONUSU :  Yuriirlukteki mevzuat gercevesinde her tiirlii resmi, 6zel.
gergek ve tiizel kuruluglara 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 ¢evre kosullarim analiz
ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiig degerleme
standartlart ve esaslan ger¢evesinde 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 yayinlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” c¢ercevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek tizere konunun gériisiildiigii Kurul
Karar Organi’nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayih toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasas: Kurulunca Listeye alinmistir, Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarih ve 5888 sayilh Karan ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Ydénetmelik’in 11. Maddesi’ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagh
hak ve faydalann degerlemesi” hizmeti verme yetkisi

verilmistir.
Guyrimonkul
Degerloma A§.
ATAK Gayrimenkul Degerleme A-ii- =
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MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhi A.S.
ADRESI :Alatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4

Atagehir / ISTANBUL
ILETISIM : 0216 579 15 15 (Tel)

0216456 48 75 (Faks)
infof@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'min gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde yazilh amag¢ ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal sermaye
piyasasi  araglarma,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

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

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye nin gesitli bdlgelerinde yer
alan muhtelif gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66
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BOLUM 2DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

2.1.  Deger Tamimlar:

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

Deger kavrami, satin alinmak fizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilani
tarafindan sonuglandimlmasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet igin
ahcilar veya satieilarin iizerinde uzlagmaya varacaklart varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil. belirli bir zaman zarfinda satin alinmak iizere
sunulan bir mal veya hizmet igin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.'

Fiyat, bir maln, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iligkin bir kavramdur. Fiyat, bir mal
i¢in istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten sonra ise,
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavusacaktir. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.

2.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)
Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alic1 ve satic1 arasinda el degistirmesi durumunda:

o Alicinin tam olarak bilgilendirildigi ve satic1 ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

e Alier ve satienin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

® Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacag:,

¢ Gayrimenkuliin satig1 igin yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacagi,

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

' UDS —Uluslararas) Degerleme Standartlari —Deger ve Fiyat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri
Alicr ve satic: arasinda goriismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller igin belirlenen.

takribi 3-6 ay arah icindeki en olasi nakit satiy degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarliklar
sonucunda varliklarn her biri igin en iyi degerin alinmasina ¢aligilmaktadir. Eger belirtilen zaman
aralig iginde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa,
varliklarin agik arttirmayla satilmas: 6nerilir.

2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)
Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullan g6z

ontinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olas nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varhiklarin olabildifince ¢abuk satilmasi amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler vapilan
gayrimenkullerin satis1 igin kabul edilen zaman araligi genellikle 3 aydan azdur.

2.1.4. Faal Isletme Degeri
Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiintine katkida bulunan

biitinii olusturan parcalanna pay ve istihkak ayiarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasini igerir, ancak pargalardan hicbiri Pazar Degeri icin esas tegkil etmez.
Kullamlan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar1 deger esas a!marak

Guynmankﬂ
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faaliyetini stirdiiren igletme degerinin bir pargasimi olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de icerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiintine katkida bulunan biitiinii olusturan
pargalarina pay ve istihkak ayrarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasin
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.?

2.2.  Degerlemede Kullanilan Yéntemler

Uluslararas) kabul gérmiis kavramlar igerisinde dort farkh degerleme ydntemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilagtirma Yaklasimi™, “Gelirlerin indirgenmesi
Yaklagimi™, “Maliyet Yaklagimi” ve “Gelistirme Yaklagimi™dir.
* UDS - Uluslararas: Degerleme Standartlar: Faal Isletme Degeri Tamimi

2.2.1. Emsal Karsilagtirma Yaklasim
Bu yaklasimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin

fiyatlar kullanilmaktadir. Karsilagtirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, biiyiiklugd, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilastinihr. Bu
caligmada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlari ile karsilastirmaya dayali bir
islemle deger takdiri yapmakur. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir.

2.2.2. Gelirin Indirgenmesi Yaklasim
Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek

igin, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullanilir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatinm getirisi 8lgtimleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oraninin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi  yaklagimma gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngériilmesi ve kabullerle gelecek
villarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur. *

Direkt Kapitalizasyon
Gayrimenkuliin tek bir yil i¢in iiretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi
kogullarina gére olusan bir kapitalizasyon oramna béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasvonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olugan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik 6zellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulagmak i¢in kullamlir. Bu galismalarda miilklerin kira kontratlani incelenerek kontratlarin
yarattigi olasi dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu iglemi belli bir dénem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olas: giderlerin diisiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
edilebilir belirli bir oran kullammiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yéntemle deger
takdirinin yapilmasi iglemidir.

1 UDS —Uluslararas: Degerleme Standartlar:

Gayrimenkul
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2.2.3. Maliyet Yaklagim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak {izere iki farkh fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda veya
yerine konacak insaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliyeti girisimcilik kar1 da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplanmir. Yéntemde. gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre 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: diisiiltir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
hi¢bir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

(Caligmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Baymdirhk Bakanh@ Yap: Birim
Maliyetleri, binalarin teknik ézellikler1, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym ozelliklerde
insa edilen binalarin insaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler goz Oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete'de yayimlanan yillara gére bina asinma paylarini gosteren
cetvel ile binanin gézle goriliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmgtir.

2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalar
Bu yaklagimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli

uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmahdir. Bu ¢alismalarda projenin girisimei yéniinden incelenmesi
yapilir. Caligma kapsaminda proje konusu driiniin yer aldifn sektériin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapiimasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalar1 ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlari ve mevcut ekonomik
kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi ydntemi ile net bugiinkii
deger hesab vapihr. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarmin g¢ok farklilik
gostermesi ve bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamas: stz konusudur.
Gelistirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmas: ve bu
degerden giincel miilk degerine ulasilmas: miimkiindiir.

2.3. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Bazi1 Tamimlar

2.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oram)
Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere déniistiirmek amaciyla

kullanilan bir getiri oramidchir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer risklere
sahip olan diger kullanim alanlarma yatinldifinda sermayenin kazanabilecegi getiri oramm
yansitmalidir. Ayrica getiri oram olarak da adlandinilir.
e Indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem

Diinyanin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oranmi belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur. Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanmilan; risksiz getiri ve risk primi
oraminin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarimin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
iilkemizde de sikintilar meveuttur, Ozellikle Tiirkive'de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi. finans
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gevrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz getiri
orani” olarak kullamlmas: sonucunu getirmistir. Bugiin finans ¢evreleri, ekonomideki belirsizlik ve
rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir giin i¢in de@erinin
degerlemede kullamlmasinin dogru bir yaklasim olmadifim diigiinmektedir.
Risksiz Getiri Orant

Bu oran iginde “iilke riskini® de barindirmaktadir. Ekonomik g¢evrelerde degerlemede
szellikle bu dénemde kullamilmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kamsi yaygindir:

e Giinlikk ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullamlmasinin yerine Ozellikle uzun doénem
aralikh degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullamlmasimin tercih edilmesi,
e Projenin risklerine paralel ve uygun siire¢lerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullamlmasi,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin iginde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farklidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine. sektdr dinamiklerine bagh olarak degismektedir. Diigiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektér dinamiklerinden etkilenmig bir gayrimenkuliin Pazar-
Pivasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e (Cahgmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gerceklesen alim-satimlar, daha dnce
yaptigimz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlamlarak takdir edilmigtir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmig ve degerleme uzmanm gézii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgil risk primi Gngdriilmiistiir.

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

2.3.2. Varsaymmlar
Uluslararas1 Degerleme Standartlarina(UDS) gore varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasma gerek olmayan bulgulan, sartlari veya iginde bulunulan durumlan igerir. Bir
degerlemenin temelini olugturan tiim varsayimlar makul olmahdir.

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

NPV analizindeki 6l¢iimiidiir. Bir yatinmin yatinm dénemi boyunca sagladift getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulagilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir
yaklasimi yoluyla Piyasa Degerini gosterir.

2.3.4. I¢ Verim Oram (IRR)
Bir projenin net nakit akislarinin mevecut de@erini, sermaye yatinmimn meveut degenyle

esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karlihk) Orani, potansiyel yatinmeilar igin temel gdsterge
niteliginde olan hem yatirlan sermayenin getirisini hem de orijinal yatrmin getirisini yansitr,
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramimi bulmak ig¢in indirgenmig nakit akigi analizinde
kullanilan i¢ karlihk orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramidur.

2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)
Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistiirmek i¢in kullanilan degerdir. Bu deger

tek bir yilin net isletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iligkiyi yansitan bir orandir.
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2.3.6. Serefiye
Tek tek tamimlanmasi ve ayn ayn kabul edilme olanagi olmayan varhiklardan dogan

gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir, 5 (UFRS 3, Ek A)

Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine dzellikle bagh
vergi, amortisman politikasi. borg alma maliyetleri ve ise yatirilan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.

Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, musteri stirekliligi,
konum, firiinler ve benzeri faktérler sonucu ortaya ¢ikan varliktir. Ozel kullamm amach ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

2.3.7. Artk Deger veya Dinem Sonu Degeri
Kargilastirlabilir nitelikteki miilklerin satig fiyatlarina iliskin verilere dayamlarak bir miilk

ongoriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varligin kalan
degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullanim &mriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutan gosterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine béliinmesi ile elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi
Uluslararasi Degerleme Standartlar: (UDS) madde 3.22°ye gore degerleme Raporu’nun

tarihidir, Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER

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

Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2014 yilinda, bir 6nceki yila gére 1 milyon 28 bin 40 kisi
artti. Erkek niifusun oram %50,2 (38 984 302 kisi), kadin niifusun orani ise %49,8 (38 711 602 kisi)
olarak gerceklesti.

Tiirkiye'nin yilhk niifus artig hizi, 2014 yilinda %e13.3 olarak gerceklesti. Yillik niifus arug
hiz1 2013 yilinda %013,7 iken, 2014 yilinda %013,3 oldu. Il ve ilge merkezlerinde yasayanlarm oram
%91.8 oldu. il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2013 yilinda %91.3 iken, bu oran 2014
yilinda %91.8e yiikseldi. Belde ve kdylerde yasayanlarnin oram ise %8,2 olarak gerceklesti.

Istanbul’da ikamet eden niifus bir onceki yila gore %1.5 artis gosterdi. Tiirkiye niifusunun
%18,5"inin ikamet ettigi Istanbul. 14 milyon 377 bin 18 kisi ile en ¢ok niifusa sahip olan il oldu. Bunu
sirastyla %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
vilinda 6nceki yila gore artis gostererek 30,7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.1 iken, kadinlarda 31,3
olarak gergeklesti. Ortanca yasin en yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.1), Balikesir (38.6),
Edime ve Kastamonu (38) iken, en diigiik oldugu iller ise sirasiyla Sirnak (19.1), Sanhurfa (19.2) ve
Agn (20) dir.

Niifus piramidi, 2014
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Caligma g¢agindaki niifus bir énceki yila gore %1,4 artt Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢aligma ¢agindaki) niifusun orani 2013 yilina (%67.7) gore 0.1 puan artarak %67.8 (52 640
512 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24,3’e (18 862 430
kisi) gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun orani da yaklagik %8’e(6 192 962 kisi) yiikseldi.
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Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareve 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 diisen 12 kisi ile Tunceli oldu.

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

yiizélglimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesti.

* Demaografik veriler TUIK 'nun yayinlamis oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglari, 2014 raporundan
almmistir,

3.2. 2014 Yilimin Ekonomik Yansimalari ve 2015 Yili i1k Yariyil Gistergeleri (*)

2014 yih ilk dokuz ayhik biiyiime verilerine giére ekonomide 2013 yilina gore bir yavaslama
oldugu goriilmektedir. 2014 yihi tiglincii ¢eyreginde bir énceki yilin aym dénemine gére %1,7 ile
Tiirkiye ekonomisi beklentilerin altinda bir biiyiime kaydetmistir. Ancak, 2014 yilsonu enflasyon
orani %8,17 ile en son revize edilen T.C. Merkez Bankasi yilsonu enflasyon tahmini olan %8,89 un
altinda kalmstir.

2014 yih igerisinde TL da yasanan deger kaybu, sikilagtirici para politikalari ve makro ihtiyati
onlemler ozel tiiketimin azalmasina, kredi artis hizinin diismesine, 6zel yatinnmlarin ve biiy{imenin
yavaglamasina sebep olmustur. Ozel tiiketim harcamalarindaki zayiflama, net ihracattaki olumlu
seyrin devam etmesi ve Haziran ayindan bu yana petrol fiyatlannda yasanan %407 {izerinde
gerileme ile birlikte cari agikta iyilesmeler goriilmiigtiir. Gegtigiimiz yihin ilk 10 ayhik dénemine gére
cari agik %36.8 oraninda azalarak 33,1 milyar ABD Dolari’na gerilemisgtir,

Ttrkiye’nin i¢ piyasa ve politika kaynakli endiselerinin yani sira, global piyasalarin seyri de
Tiirkiye ekonomisi lizerinde etkili olmaya devam etmektedir. ABD ekonomisindeki giiglii seyre
karsilik Euro alamindaki ekonominin kimlganhigi, Cin ekonomisindeki ivme kaybi ve Japonya
ckonomisindeki yavaslama sonucunda 2014 yilinda beklentinin altinda bir kiiresel biiyiime
performans: goriilmistiir. ABD ekonomisindeki iyilesmeyle beraber Fed'in faiz artinmlarina yil
ortasinda baglayabilecegi beklentisi ve TC Merkez Bankasi tizerindeki politik baski ile birlikte Tiirk
Lirasi, ABD Dolar’ karsisinda deger kaybetmeye devam etmektedir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yaymnlanan verilere gore, Gayri Safi Yurtici Hasila
(GSYH) 2014’uin ilk Ui ¢eyreginde gegen yilin aym dénemine gére %2.8 diizeyinde artmistir. GSYH
artigina, tiiketim %1,5, net ihracat %2.6 katki saglarken; 6zel sektdr ve kamu yatirimlarinin toplamda
%0,4 oraninda negatif etkisi olmustur.

ABD’de faiz artinnmlarina baglanmasiyla birlikte sermaye akimlarinin y6n bulmaya ¢alisacagi
bu stiregte Tiirkiye gibi gelismekte olan iilke ekonomilerinden para ¢ikisi olmasi beklenmektedir. Bu
nedenle, Tirkiye'nin gegmis yillardakine kiyasla daha zayif bir biiylime performans: sergileyecegi
tahmin edilmektedir. Tirkiye ekonomisinin, 2014 yilsonu itibariyle 2013 yilina gore daha diisiik bir
performans gergeklestirerek yaklasik %3 oraninda biiyiimesi beklenmektedir.

Petrol fiyatinin diismesiyle, cari agifin en 6nemli kalemlerinden olan Tiirkiye'nin enerji
giderinin azalmas1 ve dolayisiyla cari agiktaki iyilesmenin 2015 yilinda da devam etmesi
beklenmektedir. 2014 yilsonu itibariyle cari agigin GSYH’ye oraninin %5.,6’ya, 2015 yilsonu
itibariyle de %5’e diismesi beklenmektedir.

2015 yilinda enerji fiyatlanndaki diisilisiin enflasyonu azaltici yonde etkili olacag: tahmin
edilmektedir. Ancak, déviz kurlarindaki artisin devam etmesinin yillik enflasyon iizerinde yukar
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yonli baski olusturma riski bulunmaktadir. Asagidaki grafik 2005’ten bugiine kadar gergeklesen
ortalama enflasyon oranlarim géstermektedir.

Yiluk Enflasyon Orani / Inflation-Average CPI
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Petrol fiyatlanindaki diistigtin etkilerinin enerji ithalatina yansimaya baslamasi olumlu bir
gelisme olup, bu diigiik seyrin enflasyon goriniiminde de iyilesmeyi hizlandiracagi tahmin
edilmektedir. Ancak, TL nin deger kaybimn faiz oram ve enflasyon lizerinde olumsuz etki yaratmasi
beklenmektedir. Faiz oranlar ve krediler 2014 basinda TCMB'nin faiz oranlarini yiikseltmesi
sonucunda bankalarin fonlama maliyeti artrms, aym zamanda da BDDK tiiketici kredilerindeki artisi
sinirlandiricr dnlemler almigtir. Yilin ikinei yarisindan itibaren azalmaya baglayan faiz oranlari, konut
ve ihtiya¢ kredilerindeki biiylimenin yatay bir seyre oturmasinda etkili olmustur. 2015 yilinda
TCMB nin ekonomiyi daha da canlandirmak i¢in faiz oranlarini indirmesi beklenirken, TL nin ABD
Dolan karsisinda deger kaybetmeye devam etmesi 6niimiizdeki donemde TCMBnin faiz indirimi
konusunda temkinli olmaya itmektedir.

Insaat sektérii 2014 yilinda da biiyiimeye devam etmekle birlikte, 2013 yilina gére biiyiime
hizinda yavaglama goriilmiistiir. Ekonomideki biiylimenin yavaslamasiyla birlikte, insaat ve
gayrimenkul sektdrlerindeki bilyiime de yavaglanisur. 2013 yilinda %7 biiyiiyen ingaat sektérii, 2014
yilinin dokuz ayinda 2.9 biiytime kaydetmistir. Bu donemde ingaat sektdriindeki biiylimeye kentsel
doniistim galismalar1 ve biiyiik altyap: projeleri katki: saglamstir.

Tiirkiye genelinde 2014 yilinin ilk 9 ayinda insaat Ruhsati verilmis toplam insaat alam bir
onceki vilin ilk 9 ayina gore %39 oramnda artmistir,

2014 wilinda konut satislan azalirken yabancilara yapilan satiglanin Tirkive'de %056:
Istanbul’da %128 oraninda artig gstermis olmas: dikkati gekmektedir. Yabancilara konut satigimn
%35'ini Antalya, %29'unu Istanbul, %12’sini Aydin ve Mugla illeri olusturmaktadir. Bu verilere
dayanarak yabancilarin en fazla Akdeniz ve Ege kiyilarindaki turizm merkezlerinden ve istanbul’dan
konut edindiklerini séyleyebiliriz.

2014 yilinda gergeklesen konut satislarinda 6deme sekline bakildiginda, ipotekli satiglarin bir
dnceki yila gére %18 oraminda azaldig goriilmektedir.

2013 yilinda bir dnceki yila gére %11 oraninda artmis olan konut kredi hacmi, 2014 yilinda
bir 6nceki yila gére yalmzca %3 oraninda artig gostermigtir. Aralik 2014 itibariyle iilke genelinde
yaklasik 54,7 milyar ABD Dolan konut kredisi bakiyesi bulunmaktadir. Bu oran toplam kredilerin
%10 unu teskil etmektedir.

2013 yilmin sonunda yiikselmeye baslayan konut kredi faiz oranlam 2014 yilimin ilk
ceyreginde TL bazinda aylik %! in tizerinde seyretmistir. Bu déonemde konut satiglart 2013 yilinin
ilk yarnisina gore %12 oraminda diisiis gostermis olup konut kredi hacmi de son iki yihn en diisiik
seviyelerinde gerceklesmistir. Yilin ikinci geyreginde kredi faizlerinin diismeye baslamasi konut
satiglarini ve kredi kullanimini olumlu etkilemistir. Konut fiyat endeksindeki A&z‘mA%x(
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2014 yili ikinci yansinda, yaz aylan boyunca faiz azalirken konut satislarinda mevsimsel azahs
gerceklesmistir, Yilin son geyredinde ise konut satislarinda ve kredi kullanimimda bu etkinin ortadan
kalkmasiyla tekrar bir toparlanma meydana gelmistir.

istatistiklere gore, 2014 yili boyunca konut iiretimi artarken: konut satislan azalmakta ve
konut fiyat endeksi de artmaktadir, Konut fiyat endeksinde bu ciddi yiikselis. konut iiretiminin daha
ok iist gelir grubuna yonelik oldugunu géstermektedir.

Istatistikler, 2014 yilinda artan konut kredisi faizlerinin kredili konut alimim azaltugim
gostermektedir. 2015 yihmin ilk yansinda da kredi faizlerinde diisiis olmadigs ve sivasal
belirsizliklerin gayrimenkul sektériindeki duraganligi da devam eftirecegi goriisiindeyiz.

*COLLIERS TURKIYE ILK YARI 2015 raporundan alinan bilgiler isiginda derlenmistir.

3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

33.1. istanbul Ili (*)
[stanbul Tirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazigi boyunca, Halic'i

gevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararas: bir sehir olup, Avrupa'daki boliimiine Avrupa
Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki bsliimiine ise Anadolu Yakas: denir. Ilin sinirlan icerisinde
ise biiyiikgehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yanimadasi, doguda Kocaeli
Yanmadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagh Cerkezkéy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne baiili Gebze ilceleri ile
komgudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogaz1 ise bu iki kitay: birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar.

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

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis zelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi thmandir. [stanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislan soguk,
yagigh ve bazen karlidir. Kig aylanindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civanndadir ve genelde
vagmur ve karla kangsik yagmur goriiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C
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Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul y&resinde simsir. mese, ¢inar, kayn,
giirgen, ak¢aagag, kestane, gam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii vetisir. Bu bitkilerden bir
kismi bu yoreye endemiktir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma gériiliir. En
yiiksek gokdelenler ve ofis binalar1 Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekoy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy llgesi'ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat ¢eker. 20.
Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir géciin baglamasi sehirdeki gecekondulasmaya bityiik bir hiz
kazanmigtir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa stirede ve diisiik kalitede
vapilir. Gecekondular, garpik kentlesmeye biiyiik 6l¢tide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamus oldugu 2013 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (Istanbul Bilyitksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin sinirlan igindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kisidir.

Istanbul'un 14'4 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilcesi
vardir, Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimindan 2013 yili verilerine gore incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip ilgesi Bageilar(752.250), en az niifusa sahip ilgesi 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 Niifuslarma gére en kalabahk schirler listesinde diinyanin en
kalabalik 2. sehridir.

lign Nutus lige Nutus lige Nutus lige Nutfus

Adalar 16.166 Beyhoz 245 056 | Gaposmanpasa 495 (006 Savn 158 923
Armavutedy. 215.531 | Beyiwauzy 244 760 ) Gungoren 306 854 SuRRanbeyli 308 34T
Azagane 205974 Beyodiu 245118 Kadikdy 50§ 293 | Sutangan 505150
FATTEY 407 240 | Blyukpermece 211000 Kagrhane A28 756 | gae 31718
Badcilar 752 250 | Cataka £5811 ) Karas 44T 110 Sisk 274 430
Bahjebevier 802 931 Cekmekdy 207 476 Micumgexmece 730050 Tura 208 BOT
Bl sty 220574 Esenks 481621 Makepe AT1.059  Umianmye 660 125
Baransene 333047 Ssenyun 624 733 - Penik 646 375 Ushidai 532 636
Bayrampasa 69677 Eylp 361 331 | Bancakispe A4 406 Teytnnumu 292 313
Bugmtiy 186,570 Faun A258TS | Satiyet 335528

istanbul, kara ve deniz ticaret yollarmin bir kavsag: olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. $ehir aym zamanda en biiyiik sanayi merkezidir.
Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana
sahiptir.

Istanbul'un tarihi, anstlar ve yapitlarin fazlah@ ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gizde
turizm merkezlerinden biridir. istanbul Belediyesi'nin 2000 yili istatistiklerine gore kente iki milyon
turist gelmistir. Turistler arasinda en biiyilk pay 208.000 kisiyle Almanlara aittir. Almanlar
Amerikan, Ingiliz, Fransiz ve Ruslar izler. 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmistir. Bu

sayi, 2005 yilinda gelen turist sayisindan yaklasik yarim milyon fazladir,

(*) Il hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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3.3.2. Basaksehir Ilgesi (*)

Basaksehir, Istanbul'un bir ilgesidir. 2008 yilinda Kiigiikcekmece, Esenler ve Biiyiikgekmece
ilgelerinden ayrilarak ilge yapilmistir. 5747 sayili "Biiyiiksehir Belediyesi Sinrlart igerisinde Ilge
Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun" cergevesinde,
Kii¢iikgekmece'ye bagh 6, Esenler ve Bahgesehir'e bagli 2'ser mahallenin katilimiyla Bagsaksehir

Ilgesi kurulmustur.

9 Mahalle ve 1 kéyden olugan Basaksehir Ilgesi'nin toplam alami 10.433.6 ha'dir.
Kiigiikcekmece Ilgesi'nden katilan alan 6.730 ha’dir. llgenin kuzeyinde ve kuzeybatisinda
Amavutkdy Belediyesi: kuzeydogusunda Sultangazi Belediyesi; giineyinde Avcilar Belediyesi,
Kii¢iikgekmece Belediyesi ve Bageilar Belediyesi: dogusunda Esenler Belediyesi; batisinda ve
giineybatisinda ise Esenyurt Belediyesi yer almaktadir.

llgeye ulasim TEM otoyolu ve demiryolu ile gergeklestirilmektedir, ligeye otobiis seferleri de
bulunmaktadir. ~ Demiryolu  ile  ulasim Ispartakule’de ki  tren  istasyonu ile
saglanmakia, metro c¢aligmalan sonucu metronun Atatiirk Olimpiyat Stadi'ma ulasmas:
beklenmektedir.

ligenin kuzeyi ormanlarla kaphdir, kalan bitki ortisii bozkir ve galiliklardan olugur. Resneli
Ciftligi'nin i¢inde bulundugu Sazlidere vadisinde bitki cesitliligi ¢ok fazladir. Ilcede Sazhidere

akarsuyu ve Ayamama Deresi dogar, Ispartakule Deresi ise iginden geger.

licede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay golet ve cevresindedir.
Bahgegehir'deki golet, Tiirkiye'nin en biiyiik yapay géletidir. Bunun disinda Atatiirk Olimpiyat Stad:
bu ilgede bulunmaktadir. TOKI tarafindan gelistirilen ve Tiirkiye nin en biiyiik uydu kent projesi olan
65.000 konutun planlandigi Kayasehir projesi de bu ilge sinirlan igindedir.

(*) Basaksehir [Igesi’ne ait bilgiler ve gérseller cesitli internet sitelerinden alinmistir,
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BOLUM 4 GAYRIMENKUL ILE iLGILI BILGILER

4.1. Cevre ve Konum

Is bu rapor konusu, Istanbul Ili, Bagaksehir ilgesi, Hosdere 653 ada 2. 3 ve 5 parseller, 654
ada 1 parsel ve 656 ada 5 Nolu Parseller Uzerinde Konumlu istanbul Hosdere Emlak Konutlar 1.
Etap 3. Kisim projesidir. Projenin 653 ada 2, 3 ve 5 nolu parseller kres. dini tesis ve ilkégretim alam
olarak aynlmistir. 654 ada 1 ve 656 ada 5 nolu parseller tizerinde ise ticaret bloklar gelistirilmektedir.

Rapor konusu parsellere Hadimkoy-Altingehir Yolu iizerinden ulagilabilmektedir. TEM
Otoyolu iizerinde Mahmutbey (bati yoniinde) giselerine dogu ilerlerken sagdan Mahmutbey Bati
Kavsagi'ndan ¢ikilarak O3 Kuzey Yanyolu Caddesi ve devaminda Hadimkdy — Altingehir Yolu'na
déniilerek ulasilir.

Yakin gevresinde Dumankaya Modern Vadi, N Tepe, Fi-Premium Evleri, Fi-Side. Kiptas
Esenyurt Evleri, Bahgekent Flora, Avrupark, Kardelen Evleri gibi konut projelerinin yam sira ¢ok
sayida bos parsel bulunmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélge, Bogazici Kopriisti'ne ve Fatih Sultan

Mehmet Kopriisii'ne yaklagik 33 km, Atatiirk Havalimani’na 16 km uzakliktadir.
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4.2.  Parselin Tapu Kayitlari ve Miilkiyet Bilgileri
Rapor konusu proje kapsamindaki ticari bloklar 654 ada 1 ve 656 ada 5 nolu parseller

iizerinde yer almaktadir. Parseller iizerinde heniiz kat irtifaki kurulmamistir. Asagida TAKBIS

sistemi iizerinden temin edilen Tapu Kayit Belgelerine gore konu parsellerin miilkiyet bilgiler

sunulmugtur.
SAHIBI : Emlak Konut GYO A.S.
iLi : Istanbul
iLCESI ' Basaksehir
MAHALLESI : Hogdere

ADA | PARSEL | GAYRIMENKULUN | YUZOLCUMU | CiLT | SAYFA | EDINME | YEVMIYE

NO NO NITELIGI (M?) NO NO TARIHI NO
654 1 Arsa 18.171,56 47 4619 14.03.2013 3635
656 5 Arsa 37.814.94 47 4626 14.03.2013 3635

653 ada 2. 3 ve 5 nolu parsellerin miilkiyeti Emlak GYO A.S. ‘ne ait olmadig1 ve DOP/KOP
parselleri oldugu i¢in degerleme disi birakilmistir. (Kamu hizmetine ayrilan bu tasinmazlar tizerinde
imar lejantina uygun yapilar inga edilerek ilgili kurumlara devredilmek iizere proje kapsamina dahil
edilmistir.) Bu parsellerden Emlak Konut Miilkiyetinde olanlarin tapu senedi suretleri ve tiim
parsellerin TAKBIS belgeleri raporumuz ekinde sunulmustur.

Not: Parseller iizerinde gelistivilmekie olan proje igin heniiz kat irtifaks kurwlmamigtir. Emlak Konut Gayrimenkul Yatwrom
Ortakligr A.S. talebi fizerinde 282 adet bagimsiz bolfimiin deger tespit caliymasi tarafimiza sunulan kat irtifaking esas
bagimsiz biliim listesi dikkate alinarak yamimigtir. Iy bu liste rapor ekinde sunulmugtur.

4.2.1. Parselin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sistemi lizerinden temin edilen ve raporumuz ekinde sunulan Tapu Kayit Belgelerine
gore rapor konusu parseller tizerinde agsagidaki serhler bulunmaktadir.
Serhler Boliimii
e 654 Ada 1 Nolu Parsel Uzerinde; 1 TL bedel karsih@inda kira sozlesmesi vardir. (22344-
22347 nolu T_M. yeri ve kablo gegis giizergahi igin 99 yilli@1 1 TL bedelle TEDAS lehine kira
serhi) (12.06.2015 tarih ve 11350 yevmiye no ile)
e 656 Ada 5 Nolu Parsel Uzerinde; 1 TL bedel karsiliginda kira s6zlegmesi vardir. ( TEDAS
lehine 99 yilhigi 1 TL den kira serhi ) (12.06.2015 tarih ve 11357 yevmiye no ile)
Rapor konusu parseller iizerinde mevcut serhlerin parseller iizerinde herhangi bir olumsuz

etkisi yoktur. Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin sermaye piyasasi mevzuati
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hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg portfoyiinde “proje” olarak bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

4.3.  Parselin imar Bilgisi

Basakschir Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
projenin yer aldig1 654 ada 1, 656 ada 5, 653 ada 2, 653 ada 3 ve 653 ada 5 nolu parsellerin.
12.03.2012 tasdik tarihli 1 Istanbul ili, Basaksehir Ve Esenyurt {lgeleri. Hosdere Toplu Konut Alam

1/1000 Oleekli Uygulama Imar Plani simrlar icerisinde kaldigy &grenilmistir. Parsellerin imar

lejantlar ve yapilasma sartlan asagida tablo halinde sunulmustur.

Ayrica konu parsellerin “Rezerv Yapi Alany™ sinirlan igerisinde kaldif 6grenilmistir.

ADA/PARSEL NO IMAR FONKSIYONU YAPILASMA SARTLARI
654/1 Ticaret Alam Emsal: 0,50 Hmaks: Serbest
656/5 Ticaret Alam Emsal: 0,50 Hmaks: Sebest
653/2 Temel Egitim Oncesi Egitim Alam Emsal:1,00 Hmaks: Serbest
653/3 Dini Tesis Alam Emsal:1,00 Hmaks: Serbest
653/5 [Ik&gretim Tesis Alam Emsal:1.00 Hmaks: Serbest
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E:1.50
=SERBEST

\ KONUT ALANI

12.03.2012 Tasdik Tarihli istanbul ili, Basaksehir Ve Esenyurt ilceleri, Hosdere Toplu Konut

Alani 1/1000 Olcekli Uygulama Imar Plam Plan Notlar:

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

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

3- Plan biitiiniinde yapilacak olan binalarda blok sekli, boyutlan, ¢cekme mesafeleri ve bloklar arasi
mesafeler ve binaya ait taban alam kullanimui serbesttir. Tiim alanlardaki yapilar ayrik, ikiz, blok, sira
ev ve teras ev seklinde yapilabilir. Bu yapr nizamlart aym ada igerisinde ayr ayn ve birlikte
kullamilabilir. Bunlar vaziyet plam ile belirlenir ve aym ada igerisinde farklh kat uygulamasina
gidilebilir.

4- llgili 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 gére arazi ve

arsa dilzenlemesi yapilacaktir. Uygulama etaplar halinde yapilabilir.
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6- Imar plam ile miilkiyetlerin uyusmadigi durumlarda miilkivet simn plan s olarak kabul
edilecektir.

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

8- Planlama alam iginde 6ngériilen biitiin fonksiyon alanlarimin otopark ihtiyaci Istanbul otopark
yonetmeligi dogrultusunda Oncelikle kendi fonksiyon alanlan igerisinde ¢tziimlenecektir. Ancak,
otopark ihtiyacinin bitki rtiisti, jeolojik sakincalar gibi sebeplerle parsel igerisinde karsilanamamas
durumunda, ilgili kurumlardan uygun gérilis alinmas: ve kamu kullammina agik olmak kosulu ile
yakin gevrede yer alan donati alanlarinda zemin altinda ve {istiinde otopark alanlar diizenlenebilir.

9- Tlgili kurum ve kuruluslarin goriisii ve parsel maliklerinin muvafakati alinarak yap: adalan arasinda
baglanti saflamak amaciyla yaya ve tasit, alt ve iist gegitleri yapilabilir.

10-Mimari tasanimdan dolay: olusan agik teraslar iistii kapatilmamak kayd: ile ¢ati bahgesi, hobi
bahgesi ve yesil alan v.b olarak kullamlabilir. Bulundugu kat alaninin %157ini ge¢gmeyen bu alanlar
ve agik ¢ikmalar emsale dahildir.

11- Planlama alani i¢erisinde yer alan meveut agaclar vaziyet planina gore degerlendirilecektir,

12- Konut alanlarinda yapilacak olan yapilarda kapicilik v.b hizmetlerinin projelendirilecek yGnetim
birimlerinde ¢oziilmesi ve genel yonetim plani ile tamimlanmasi halinde bu yapilarda kapici dairesi
sarti aranmayacaktir.

13- Tiim alanlarda proje ve uygulama asamasinda 1lgili yonetmelik hiikiimleri dogrultusunda
engelliler i¢in gerekli diizenlemeler yapilacaktir.

14- Plan biitiintinde tiim fonksiyon alanlarinda trafo, telekom yapilar, 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 gére uygulama yapilacaktir. Avan proje ile

uygulama yapilan alanlarda ilgili belediyesince tasdik edilecek avan projeye gore ifraz yapilabilir.
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Konut, Ticaret Alanlan

16- Konut alanlan igerisinde;

“K1" konut alanlarinda, E=0.50 H=Serbest tir.

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

*K3” konut alanlannda, E=2.00 H=serbest tir.

17- Ticaret Alanlar’nda; is merkezi, aligveris merkezi, yonetim merkezi, otel, motel, rezidans,
konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, miize v.b Kkiiltiirel tesis alanlari. ticaret, ofis. biiro. lokanta,
gazino, gargi ¢ok kath magazalar, banka, finans kurumlari, 6zel egitim alanlari, 6zel saghk tesis
alanlari, 6zel spor alanlari, kat otoparklari, yapilabilir. Bu islevler bir arada kullanilabilir.

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 alanlari 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
kullamimlar yer alabilir. Bu tesislerin yeri vaziyet plani ile belirlenir ve emsale dahil degildir.

19- Konut, ticaret alanlarinda ¢at1 arasinda kalan hacimler bagimsiz béliimler olarak kullamlmamak
kaydi ile emsale dahildir.

Donati Alanlar:

20- Donati alanlarinda mimari avan projeye gore uygulama yapilacaktir. Bu alanlarda yapilasma
E=1.00 H=Serbest olarak uygulanacaktir.

21- Plandaki ilk&gretim tesis alami ya da ortab@retim alanlan ilgili kurum gériisleri alinarak, meslek
lisesi ve ¢ok programh liseler olarak kullamlabilir.

22- Temel efitim Oncesi egitim alanlan ve 6zel temel egitim oncesi egitim alanlan ihtiyaca gore

anaokulu veya kres alam olarak kullamlabilir.
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23- Saghk tesisi ve ozel saglik tesisi alanlarinda; hastaneler, saghk ocaklari, dispanserler,
poliklinikler, dogum evleri, verem savag merkezleri, kan bankalari, ambulans servisleri vb. saghk
tesisleri yer alabilir.

24- Sosyo-kiiltiirel tesis ve Ozel sosyo-kiiltlirel tesis alanlarinda; kiitiiphaneler, halk egitim
merkezleri, tiyatrolar, sanat galerileri, huzurevi, yurt, rehabilitasyon merkezi, ¢ocuk ve genglik
merkezi, kadin konukevi, toplum merkezi gibi fonksiyonlan igeren sosyal hizmetler ve ¢ocuk
esirgeme kurumu yapilanma alam (shgek yapilanma alani), agik ve kapah spor tesis alanlan gibi
sosyal ve kiiltiirel tesisler ile bunlara yénelik kafe-biife gibi tesisler yer alabilir.

25- Resmi kurum alanlarinda belediye ve belediyeye ait kiiltiirel tesisler, semt konaklari, muhtarlik
binalari, pazar alam, karakol. muhtarlik, ptt, iski, itfaiye, iett peron alami, igdas vb. kurum ve
kuruluglar: yer alabilir.

26- Ozel ilkogretim ve 6zel ortadgretim alanlarinda ilgili kurum ve kuruluglarin goriisleri alinarak
dzel tiniversite yapilabilir. dzel tiniversite yapilmas: durumunda bu alanda baska egitim birimi yer
alamaz.

27- Planda halk egitim merkezi olarak ayrilan alanlarda; basta kadinlar ve cocuklar olmak iizere
bélgede yasayanlara yonelik meslek edindirme, beceri gelistirme vb. maksatli egitim faaliyetlerinin,
kurslarin yapildif tesisler ile engellilere yonelik egitim tesisleri. aile merkezleri yer alabilir.

28- Teknik alt yapi alanlarinda iSKI, IGDAS, kat1 atik merkezi, TELEKOM, TEIAS, itfaiye, IETT
vb. kurum ve kuruluslar yer alabilir.

29- Rekreasyon Alanlarinda Emsal: 0,05 ve Hmaks: 6.50 m. "yi gecmeyecek sekilde sabit olmayan
biife, agik ¢ayhane, su deposu, sarnig, igdas vana odalar, trafo binasi, gibi kalici olmayan tesisler yer
alabilir. Bu alanlarda ayrica; yesil alan diizenlemeleri, agaglandirma, goletler, yaya ve bisiklet yollar,
agik hava tiyatrosu, toplanti ve gésteri yerleri, seyir teraslar, agik spor alanlari yer alabilir.

4.4. Projenin Son U¢ Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Duromundaki Degisiklikler
4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii incelemesi

Bagaksehir Tapu Sicil Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu parsellerin imar
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Parseller, T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanh@ miilkiyetinde iken 14.03.2013
tarih ve 3635 yevmiye no ile satig isleminden Emlak Konut Gayrimenkul Yatiim Ortakligi A.S.
miilkiyetine gegmistir. Parseller, T.C. Toplu Konut Idaresi miilkiyetinde iken imar iglemi gormiistiir.
Parseller, 1917 nolu kadastro parselinin imar uygulamasi ile olusmustur.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Rapor konusu parseller bulundugu bélge 12.03.2012 tarihli Hosdere Uygulama imar Plam ile
ilk defa diizenlemeye girmis ve konu parseller bu plan kapsaminda uygulama gérmiistiir. Konu
parseller Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanhgi’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 sayih Bakanlar Kurulu Karar ile yeni yerlesim alani-rezerv yapi alan igerisine alindig
belirtilmistir,

25.09.2013 tarih 48201018/150/14797 sayih Cevre ve Sechircilik Bakanhg Mekansal
Planlama Genel Miidiirliigii yazisi ekinde son bakanlik simirlar génderilmistir. Bakanlik Makammin
15.11.2012 tarih ve 17687 sayil ve 12.12.2012 tarih ve 19003 sayili Olur'lan ile "Rezerv Yapi
Alam" olarak belirlenmis simrlarindan 02.08.2013 tarih ve 12133 sayili yazida bahsedilen ve
"uygulamalarin mer'i imar plan Kkararlari ¢ercevesinde ilgili belediyesince yiiriitiilmesinde
sakinca bulunmavan alan smirlarimin_¢ikartilmasi suretiyle yeniden diizenlenen alan Bakanlik
Makaminin 20.09.2013 tarih ve 14534 savih olur 'lan ile 6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin
Déniistiiriilmesi Hakkinda Kanunun 2. maddesinin 1 no'lu fikrasinin ¢) bendi kapsaminda "REZERV
YAPI ALANI" olarak belirlendigi bu alanlardaki uygulamalarin 6306 sayili kanun kapsaminda

kaldig ifade edilmistir. Rapor konusu parseller yeniden rezerv alam simirlari icerisindedir.

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu projenin yer aldif1 parseller, imar uygulamas: sonucu olusmustur. 1917 nolu

kadastro parselinin imar islemi ile olugsmustur.

4.5. llgili Mevzuat Geredi Ahnmus izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller {izerinde bir konut projesi gelistirilmis olup sayfa 35’de parsel

biinyesinde yer alan tasinmazlarin ruhsat bilgileri sunulmustur.
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Siih ADA | BLOK | RUHSA | ooc [VERILT T o T INSAAT i s TOPLA
NO |PARSEL| NoO T lTNosu | .3 . |smapr| ALANI BBNITELIGI |  popy | MEKAT
TARIHI NEDENI (m?) ADEDI
YENI OFIS (ISYERD g
I 2 57 byt 4A 514521 Shtist 45 5
65471 18.4.2013
YENI OFIS (ISYERI)
"
2 | 36 b 4A 10.461,72 o b 46 5
YENI OFIS (ISYERI)
)
14 1 80 e 4A 28,040 34 BB 88 6
YENI OFIS (ISYER])
5 2 81 VB 4A £.958,14 el 86 6
YENI OFIS (ISYERD)
16 3 82 b 4A 2.160.55 Seaat 13 3
17 656/5 4 |isa203| 83 :ﬂ,’} 3B 35438 |  OFIS (I$YERD) ] 2
BINAST
1% 5 84 &?} 3B 354,38 OFIS (ISYERD) 1 2
BINASI
19 6 85 f,EN: 3B 35438 | OFIS (ISYERI) I 2
AP BINASI
YENI !
20 7 86 3B 35438 |  OFIS (ISYERD) I 5
YAPI BINASI
57.083.48 282

4.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Ruhsat tarihi itibariyle: Emlak Konut GYO A.S. gerek kendi mevzuatina, gerekse Kamu ihale

Kurumu ile Yiiksek Denetleme Kurulu'na gore kamu kurumudur. T.C. Bayindirhik ve iskan Bakanligs
Teknik Aragtirma ve Uygulama Genel Miidiirliigii tarafindan yazilmis olan 19.01.2004 tarih ve 669
sayih yaziya gore Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yaptirilacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194
sayili Imar Kanunun 26. Maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gérevli meslek
adamlarinca ayn ayn iistlenilecektir.

11gili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmus olup

proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

4.7. En Etkin ve Verimli Kullanim
Rapor konusu parsellerin konumlari, fiziksel 6zellikleri, bityiikliikleri. meveut imar durumlari

ve yasal izinleri dikkate alindiiinda parseller iizerinde biinyesinde diikkan ve ofis barindiran “ticaret

projesi” inga edilmesi olaca@ gériis ve kanaatindeyiz.

4.8. Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki tasinmazlar i¢in heniiz kat irtifaki ve kat miilkiyetinin

kurulmamig olmas: nedeni ile projedeki her bir boliimiin degerleme analizi yapilmamistir. Yalnizca
Emlak Konut GYO A.§. talebi dogrultusunda proje biinyesinde 282 adet bagimsiz béliimiin piyasa
rayi¢ degerleri tespit edilmistir. Emlak Konut GYO A.S. firmasindan proje lzerinde kat irtifakina

esas olan bagimsiz b&lim listesi temin edilmis olup degerlemede bu liste dikkate alinmustir. Onayh

bagimsiz béliim listesi rapor ekinde sunulmustur. ATA K
Gayrimenky |
Wi, Btk gd oy ATAK qur; a%ﬂs@éﬁéﬁa

lcerenkdy Mh. Hal Yolu Cd, 5aghk Sk. Erdoganiar Apt. No: 118 34752 Atasehir / ISTANBUL Savfa | 35
Tel; 0 (216) 573 9696 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail info@atakgd.com.tr y




4.9.  Hasilat Paylasimi, Kat Karsih@ Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlari
Rapor konusu proje kat karsihigi yontemi veya hasilat paylasimi modeli ile gelistirilmemekte

olup bir pay oram1 mevecut degildir. Proje, gelir paylasimh olmayip Kamu fhale Kanunu Modeli ile

gelistirilmektedir

4.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarina Ahnmasi1 Hakkinda Giriis
Rapor konusu “Hosder 1. Etap 3. Kisim Projesi™ nin sermaye piyasasi mevzuati gercevesinde

gayrimenkul yatirim ortakliklan portféyiine “proje” olarak alinmasinda bir engel olmadifn goriis ve

kanaatindeyiz.

4.11. Gayrimenkul ile ilgili Fiziksel Bilgiler
¢ Hogdere 1. Etap 3. Kisim projesi 654 ada 1, 656 ada 5. 653 ada 2. 653 ada 3 ve 653 ada 5 nolu

parseller iizerinde geligtirilmektedir. 653 ada 2. 3 ve 5 nolu parsellerin miilkiyetinin Emlak
Konut GYO A.§. miilkiyetinde olmamasi ve DOP/KOP parselleri olmasindan dolayi
degerlemede bu parseller dikkate alinmamstir.

e Degerlemeye konu parseller toplam 55.986.50 m? yiiz él¢iime sahiptir.
Yy P

ADA NO PARSEL NO YUZ OLCUM (M?)
654 1 18.171.56
656 5 37.814.94

55.986.50

¢ Parsel batidan doguya hafif yiikselen bir topografik yapiya sahiptir.

¢ Parsel diizgiin sayilabilecek bir geometrik forma sahiptir.

» Proje kapsaminda parsel bazinda bloklar su sekildedir: 654/1 nolu parselde 1 ve 2 nolu bloklar
656 ada 5 nolu parselde ise 1 ila 7 nolu bloklar bulunmaktadr.

¢ Proje kapsaminda toplamda 282 adet bagimsiz béliim meveut olup ticaret kullanimlarinin

adetleri asagiida tablo halinde sunulmustur.

OFIS DUKKAN 2 KATLI DUKKAN ADEDI | 3 KATLI DUKKAN
ADEDI ADEDI ADEDI
78 196 4 4

e Halihazirda projenin insaat seviyesi yaklasik %81,30 dur.
e Proje biinyesinde 29.047,19 m? toplam satilabilir alan meveuttur. Satilabilir alanlar tarafimiza
ibraz edilen bagimsiz boliim listesinden hesaplanmig olup briit alanlar dikkate alinnustur.

Asagida parsel bazinda, kullamm amacina gore satilabilir alanlar asagida tablo halinde

sunulmustur.
KULLANIM AMACINA GORE SATILABILIR ALANLAR (M?)
OFIS DUKKAN 2 KATLI DUKKAN 3 KATLI DUKKAN
11.851.34 14.947.94 421,23 1.826,68
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* Satisa esas briit kullamim alam araliklar asagida sunulmustur.

KULLANIM AMACINA GORE SATILABILIR KULLANIM ALANI ARALIKLARI
(M?)
OFIS DUKKAN 2 KATLI DUKKAN 3 KATLI DUKKAN
123,25 - 203.45 25.92-138,32 102,09-111,23 456,67

4.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler
Olumlu Ozellikler

¢ Projenin Atatiirk Havalimani’na yakin olmasi,

e Ulasimimin kolay olmas,

e Gelismekte olan bir btlgede konumlu olmas:,

e Parsellerin imar durumlar.

e Biinyesinde alternatif ticari tinitelerin mevcut olmasi.

e Yakin gevresinde ¢ok sayida konut projesinin mevcut olmasi.

Olumsuz Ozellikler

e Istanbul’un gireceli de olsa diger merkezi is alanlarina uzak olmasi.

BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALiZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itiban ile kullamlabilir olan ii¢ farkli degerleme
yintemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasim”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi” ve
“Maliyet Olusumlar Yaklagimi” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak taginmazlarin veya projelerin dzelliklerine ve yapisal zelliklerine
gore farkh yontemlerin birlikte ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde insaat isleri heniiz
tamamlanmamis ve bu sebepten dolay1 hentiz yap: kullanma izin belgesi alinamamistir. Ayrica proje
kat miilkiyetine de gecmemistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatirim ortakliklarina iligkin esaslar tebligi (Seri
111-48.1 sayil1) 22. Maddesinin 1. Fikrasimin b bendine gore “Bu Tebligde yer alan simirlamalar sakli
kalmak iizere, ortakliklar veya ortakliklarin; Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara
iliskin olarak yap: kullanma izninin alinmig ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur,
Ancak, miilkiyeti tek bagina ya da bagka kisilerle birlikte ortakligia ait olan otel, alisveris merkezi. is
merkezi. hastane, ticari depo. fabrika. ofis binasi ve sube gibi yapilarn, tamamimin veya ayn

bolimlerinin yalmzea kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullamlmasi halinde, anilan yapiya
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iligkin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tagimnmazin
mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin 1513inda proje biinyesindeki bagimsiz boliimlerin heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamasindan dolay: rapor konusu tagmmmaz “proje” kapsaminda degerlendirilmistir,

Projenin mevcut hali ile degerine ulagmak i¢in Maliyet Olusumlar Yaklasinm Yéntemi
kullanilmigtir, Bu yéntemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulasmak igin Piyasa Degeri
Yaklagimi Yontemi kullanilmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerine ulasmak i¢in Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasim
Yintemi ve bu yéntemle birlikte dolayh olarak Maliyet Olusumlar: Yaklasimi Yontemi tercih

edilmistir.

5.1. Bailge Piyasa ve Emsal Arastirmalan
Arsa Emsal Arastirmalar: :

s Kosk Emlak (532 211 92 22): Hogdere-Hadimkdy Yolu’na cepheli 9.300 m? yiizélgiimiine sahip
Ticaret Alam imarli, E: 1.00, Hmaks:Serbest yapilasma hakkina sahip arsanin 17.000.000,-TL
bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmugtir. (Birim Degeri: ~1.828.-TL/m?)

e Wee Cagdas Emlak (533 373 86 83): Kiptas Konutlari karsisinda yola cepheli 29.000 m?
yizlgiimiine sahip Tiearet+Konut Alam imarh, E: 2.00, Hmaks: Serbest yapilasma hakkina
sahip arsanin  21.750.000,-USD  bedel ile satihik oldugu bilgisi  almmustr.
(Birim Degeri: 2.265,-TL/m?)

e Orient Emlak (532 582 03 59): Hogdere Mahallesi'nde Avrupa Otoyolu’na cepheli 18.542 m?
yiizblglimiine sahip Tiearet Alani imarli, E: 1.00. Hmaks: Serbest yapilasma hakkina sahip
arsanin ~ 20.000.000.-USD  bedel ile  satlk  oldugu  bilgisi  alinmistir.
(Birim Degeri: 3.257,-TL/m?)

Konut Emsal Arastirmalar::

¢ Garden Hill Emlak (545 300 27 27):

v" Bahgesehir Vaditepe Projesi’nde 18. katta konumlu, 202 m?2 kullanim alanina sahip 4+1
daire 850.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Degeri= ~4.208,-TL/m2)

v' Bahgesehir Vaditepe Projesi’nde 10. katta konumlu, 95 m2 kullanim alanina sahip 2+1
daire 270.000,-TL bedel ile satihk. (Birim Degeri= ~2.842,-TL/m2)

v Bahgesehir Vaditepe Projesi’nde 16. katta konumlu, 95 m2 kullanim alanina sahip 2+1
daire 355.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Degeri= ~3.737.-TL/m2)
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e  Mms&istanbul (536 440 99 34): Crown Deluxe Projesi’nde 11. normal katta konumlu, 86
m*  kullamm  alanma sahip 1+1 daire  100.000-USD  bedel ile satilik.
(Birim Degeri= ~3.512,-TL/m?)

o Uni Gayrimenkul (532 343 84 00): Spradon Kuleler Projesi’nde 16. normal katta konumlu,
112 m’ kullamm alammna sahip 2+1 daire 375.000.-TL bedel ile satilik.
(Birim Degeri= ~ 3.348.-TL/m?)

* Nest Gayrimenkul (532 686 30 27): Fora Evler Projesi'nde 2. normal katta konumlu, 106 m?
kullamnm  alamina  sahip 2+ daire  228.000,-TL  bedel ile  satihk.
(Birim Degeri= ~2.151.-TL/m2)

Diikkin, Magaza, Ofis Emsal Arastirmasi:

e Efendi Emlak (532 505 36 56):

v" Bahgesehir 2. Kisim Mahallesi’'nde konumlu, 135 m2 kullamm alanina sahip 2 béliimden
olusan dilkkdn  900.000,-TL  bedel ile saubk oldugu bilgisi ahnmstr.
(Birim Degeri= ~ 6,667.-TL/m2)

v Bahgegehir 2. Kisim Mahallesi’nde konumlu, 55 m2 kullanim alanina sahip 1 b&liimden
olusan  diikkdn 300.000.-TL bedel ile sauhk oldugu bilgisi abnmistr,
(Birim Degeri= ~ 5.454,-TL/m2)

e Toprak Altindir Gayrimenkul (533 519 00 18):
v" Kiptag Konutlar1 3. Etap biinyesindeki ditkkan birim fiyatlarimn ortalama 3.500 ila
4.000 TL/m? oldugu beyan edilmistir. (Birim Degeri= 3.500,-TL/m?)

e Giilee Emlak (532 505 36 56): Bahgesehir 2. Kisim Mahallesi’nde konumlu 60 m? kullanim
alanina sahip diikkdn 240.0000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmistr.
(Birim Degeri: 4.000,-TL/m?)

e Bestinvest (530 443 45 43): Ozyurtlar N Tepe Projesinde konumlu, 190 m? kullamim alanma
sahip 2 bsliimden olusan ofis 900.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: ~ 4.737.-TL)

e Altin Emlak (532 643 81 41): Bahgesehir Bogazi¢i Yiiriiyiis Yolu Caddesi iizerinde
konumlu, 80 m” kullamim alanina sahip 2 béliimden olusan 1+1 ofis 200.000.-TL bedel ile
satilik. (Birim Deger: 2.500,-TL)

* Finansman Gayrimenkul (532 789 10 16): Basaksehir 2. Kisim Mahallesi’nde konumlu, 156
m? kullanim alanina sahip 3+1 ofis 450.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: ~ 2.885,-TL)

e Remax Kom (532 367 52 01): Ozyurtlar N Tepe Projesinde konumlu, 79 m? kullanim alanna
sahip 2 bliimden olusan 1+1 ofis 245.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: ~3.101,-TL)
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e Selale Emlak (532 308 48 68): Bahgeschir Park City Projesi’nde konumlu, 140 m? kullanim
alamna sahip ofis 355.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: ~ 2.536.-TL)

Not:  Elde edilen proje bilgileri internet siteleri. sati ofisi yetkilileri ile yapilan telefon gériismeleri ve satis
ofislerinde  goriigmily oldugumuz yetkililerden Ggrendigimiz sifahi bilgilerden faydalanarak
diizenlenmistir,

5.2.  Projenin Meveut Durumu itibariyle Degeri

5.2.1. Maliyet Olusumlar Yaklasim Yintemi ile Ulasilan Sonug

Bu yaklagimda, mevcut yapiun giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde arsa
degeri ve arsa lizerindeki ingai yatinmlarim meveut durumu itibariyle degeri ayn ayn irdelenmistir.
Bu degerler tek bagina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine isik tutmak

adina hesaplanmstir.

5.2.1.1 Emsal Karsilagtirma Yintemi ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa degerinin belirlenmesinde althik teskil etmesi bakimindan bolgedeki satilmis ve satisa
sunulmug arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlan, imar &zellikleri ve benzer
dzelikleri gergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmistir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal parseller. imar fonksiyonu, konum, yiiz élciim,
yapilagma sart1 vb. kriterler g6z 6niinde bulundurularak rapor konusu parsellerle kiyaslanms ve konu

parsellere diizeltmeler getirilmistir. Asagida konu parsellere takdir olunan birim ve toplam degerler

sunulmustur.
ADA [PARSEL | \ &, &0 o » | BIRIMDEGER | TOPLAM DEGER
RO No | YUZOLCUM (v M) (M?)
654 | 18.171,56 600 10.902.936.00
656 5 37.814,94 600 22.688.964.00
55.986,50 33.591.900,00

5.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatinnmlarin Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu parseller tizerindeki Hosdere 1. Etap 3. Kisim Projesi’nin mevcut durum
itibariyle yasal izinleri alimmis olup insaati heniiz tamamlanmamstir. Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakhg A.S. den alinan bilgiye gére proje meveut durum itibariyle % 81,30 insaat

seviyesine sahiptir. Yapi ruhsatlar, rapor konusu proje kapsamindaki bloklar icin I1I-B, IV-A simfi

olarak diizenlenmistir. Cevre ve §ehircilik Bakanh@’min 2015 yili birim maliyet tablolarina gére
!;/Gﬂyrlmenkuf%
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III-B sinifina giren yapilarin m? birim maliyeti 700,-TL/m? TV-A simifina giren yapilarin m? birim
maliyet degeri 750.-TL/m?dir. Maktuen defer hesaplanmasinda m? birim degerinin parselin
yiizdl¢limii bazinda 100,-TL/m? olacad: referans ahinmis ve asagida toplam insaat maliyetleri bu

hususlar ¢ergevesinde hesaplanmistir.

SIRA | ADA [BLOK| RUMSAT |RUHSAT| VERILES | vapi lf:f::f paoLiM | B | ToPLam ;Etg]; TOPLAM
N i/ KATAD
0 | PARSHL | NO | TARINi | NOSU | NEDENE | SINIFI () NITELIGH ADEDI EDi (Tm?) DEGER (TL)
OFIS(ISYERD)
2 57 YENI 4 A4 50,0 3 B3R 907 50
| ENI YAPT A 514521 Pt 45 s 50,00] 3858907,
65441 18.4.2013
OFIS (ISYERI)
1 4 461,72 a6 750,00] 7.846,290,00
2 s6 | YENI YAPI A 10,461, ohaxts 5 ]
FIS(ISYERI
1 1 80 |YENI YaPl| 4A 28940,34| © SUSYER]) 88 6 750,00 21.705.255.00
BINASI
OFIS(ISYERI)
= 3 = L3
15 2 .1 YEHNI YAPI da R OSSR I4 BINASI 86 L] 750000 671860500
OF1S (1SYERI) 5
4 4
16 3 82 |YENI YAPI| 4A 2 160.55 i 13 3 750,00] 1.620412,50
17 656/5 4 [1842013 83 |YENIYAPI| 3B 354,38 OFIS(ISYERI) | 2 70000] 248 066,00
BINAS)
I8 5 84 | YENI YAPI| 3B 354.38| OFIS(ISYERI) 1 2 700,00] 24806600
BINASI
19 3 85 |YENLyAPI| 3B 354,38 OFIS(ISYERI) i 2 700,00] 248 066.00
BINASI
20 7 86 |YENI YAPI| 3B 554,58 OFIS(ISYERD) 1 2 700.00] 24806600
BINASI
Cevre Duzenleme, Aydimlatma vb, (Maktuen) 5.598.650,00
48.340.384,00

Projenin meveut durumdaki bitmiglik oranimn % 81,30 oldugu kabulii ile meveut maliyet;

% 81,30 x 48.340.384 TL = 39.300.732,19 ~ 39.301.000,-TL olarak hesaplannustir.

Malivet Olusumlar Yaklasimi Analizine Gére Proje’nin Mevcut Hali fle Degeri

Arsa Degeri (TL) 33.591.900,00
Arsa Uzerindeki Yatiimlarin Giincel Durumu ile Degeri (TL) 39.301.000,00
Proje’nin Mevcut Hali Ile Toplam Degeri (TL) 72.892.900,00

5.3. Projenin Tamamlanmasi Durumunda Degeri

5.3.1. Nakit Akisi Yaklasini Yontemi ile Ulagilan Sonue

Rapora konu tagimmazlarin deger tespitinde; maliyetlerin, gelecek donemlerin net nakit

akimlarindan fark: alinarak yatinmun belirli bir siire sonunda getirece@i toplam net nakit akisim
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bulmak amaciyla gelir indirgeme yontemi kullamlmigtir. Bu yéntemle énce projenin satigindan elde

edilecek toplam hasilatimin bugiinkii degeri hesap edilmistir.

Projedeki toplam maliyet hesabi raporumuz énceki béliimiinde yapi ruhsatlarindaki yapi siifl
ve ortak alanlar dahil bloklarin toplam kullamm alanlari dikkate alinarak yapilmistr. Yapilan
hesaplamalarda projede toplam maliyetin yiiklenici kari dahil 48.340.384 TL olabilecegi

hesaplannustir,

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullanilmistir,

Hesaplamalarda asagidaki kabuller yapilmistir.

e Proje biinyesinde yer alan finitelerin garsaf listesi meveut olup satilabilir alanlar bu onayh

carsaf listeden alinmistir.

KULLANIM AMACINA GORE SATILABILIR ALANLAR (M?)
OFIS DUKKAN 2 KATLI DUKKAN 3 KATLI DUKKAN
11.851,34 14.947.94 421,23 1.826.68

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullamlmistir.
Hesaplamalarda agagidaki kabuller yapilmistir.

e Ingaatin meveut durum itibariyle % 81,30 seviyesinde olmasi géz éniinde bulundurularak
2015 yili igin %90, 2016 y1h igin %10, ger¢eklesecegdi kabul edilmistir.

e Ofis satis m? birim fiyatlarinin ortalama 2015 yil igin 2,300,-TL/m?, diikkanlarin ise ortalama
4.000 TL/m? olacag varsayilmistir, Bu birim degerlerin her yil yiizde 10 artacag kabul
edilmigtir.

® Projede ofis satiglarimin 2015 yili iginde yaklagik %10, 2016 yilinda %50 tamamlanacag),
2017 yihinda %40, diikkanlarda ise 2017 yilinda %50, ditkkanlarin ise 2016 yihinda %50, 2017
yilinda ise %50 gergeklesecegi dngoriilmiistiir.

e Nakit akiglar1 hesaplar1 yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras: bazindadir.

¢ Kullanilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin gériinen ondalik
basamak sayis1 kisitlanmig ve yuvarlanmistir,

® Yukanda yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gire projenin indirgenmis nakit akimlan
analizi ekteki tabloda gosterilmistir.

e Iskonto oram risksiz getiri orani ve risk pirimi toplamlan olup 0,14 olarak alinmistur.

Ulasilan Deger
Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlar tablosunda

sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin bugiinkii degeri 91.233.716,71 TL., toplam
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mgaat maliyetinin bugiinkii degeri ise 48.170.768,62 TL olarak hesaplanmustir. Bu hesaplamalardan
projelendirilmis arsa degeri 43.062.948,09 TL bulunmustur.

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 91.233.716,71
Toplam Insaat Maliyetlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 48.170.768,62
Projelendirilmis Arsa Degeri (TL) 43.062.948,09

5.4.  Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi
Rapor igeriginde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gére raporu talep eden miisterimiz

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$.’nin Istanbul Ili, Basaksehir ilcesi, Hosdere
Mabhallesi 654 ada 1 ve 656 ada 5 nolu parseller iizerinde konumlu Hosdere 1. Etap 3. Kisim
Projesi'nin meveut durumuyla degeri 72.892.900 TL projenin tamamlanmas: durumunda bugiinkii
defieri 91.233.716,71 TL hesaplanmugtir. Yani sira gelir indirgeme yontemi ile projelendirilmis arsa
degeri de irdelenmis ve projelendirilmis arsa degeri 43.062.948,09 TL olacag: hesaplannugtir. Bu
deger, igerisinde proje gelistirme bedelini/girisimei karini da igermektedir. Konu proje i¢in yaklasik
%20 girigimei kan olabilecegi diistiniildiigiinde ¢iplak arsa birim degerinin 615 TL/m? olaca@ ortaya
¢ikmaktadir. Bu birim deger, piyasa birim degeri ile ortiismektedir.

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 91.233.716,71

Toplam Ingaat Maliyetlerinin Bugiinki Degeri (TL) 48.170.768,62
Projelendirilmis Arsa Deferi (TL) a 43.062.948,09
Girisimei Kari-Proje Gelistirme Bedeli (TL) (a x %20) 8.612.589.62
Arsa Deferi (TL) 34.450.358.48

Yani sira Emlak Konut GYO A.§.'nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 282 adet
bagimsiz béliimiin anahtar teslim sartlanim yerine getirilmesi durumundaki giincel piyasa toplam
rayi¢ degerleri 92.817.700,-TL olarak takdir edilmistir. Bu degerlerin her biri tablo halinde

raporumuz ekler béliimiinde sunulmustur.

ATAK

Gnyrlmenkul

Degerleme A S.
ATAK Gayrimenkul Degerleme A. S =
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BOLUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORIUISU VE SONUC

Degerleme konusu Istanbul 11i, Bagaksehir Iigesi, Hogdere Mahallesi’ndeki Hosdere 1. Etap
3. Kisim Projesi’dir. Rapor konusu projenin bulundugu yer, civannin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlar,
parsellerin cephesi, proje mahal listesi, teknik sartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin
gerceklesecedi kabulii ile yapilarin ingaat sistemi, is¢ilik ve malzeme kalitesi gibi degerine etken
olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinms ve bolgede detayh piyasa aragtirmas1 yapilmistir. Buna gore
rapor konusu proje igin piyasa sartlarma gére hesaplanan ve takdir olunan degerler asagida tabloda

sunulmustur.

TL USD

Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri 72.892.900,00 | 24.057.062,71
Projenin Tamamlanmas) Durumunda Bugiinkii Degeri 91.233.716,71 | 30.110.137,53
Parsellerin Toplam Degeri 33.591.900,00 | 11.086.435,64
282 Adet Bagimsiz Biliimiin Anahtar Teslim Sartlarini Yerine | 92.817.700,00 | 30.632.904,29
Getirilmesi Durumundaki Toplam Rayi¢ Deperi

282 Adet Bagimsiz Boliimiin Anahtar Teslim Sartlarini Yerine | 109.524.886,00 | 36.146.827,06

| Getirilmesi Durumundaki KDV Dahil Toplam Rayi¢ Degeri

Rapor tarihi tibariyle TCMB diviz satig kuru 3,03 TL kullamimisur.

e Konu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasast Mevzuati Hukiimleri geregince; Gavrimenkul Yatirim
Ortakhigi portfoyune “Proje” olarak alinmasinda herhangi bir engel bulunmamaktadir.
o Burapor ilgili Sermaye Pivasast Mevzuat hiikiimlerine gore hazmlanmigtrr.

®  Busayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamaz.

Isbu rapor, fi¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullammlari halinde ortaya

¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilanimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI __ [SORUMLU DEGERLEME UZMANI

lentX AS Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)

s [ndirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

o 282 adet bagimsiz bilimiin rayig deger tablosu

¢ Tapu senedi sureti ve TAKBIS belgeleri

¢  [mar durumu 6rnekleri ve plan notlan

o  Yapi ruhsatlar

e Onayl bagimsiz boliim listesi ve onayh mahal listesi
¢  Rezerv alani hk. resmi gazete ve krokiler

¢ Fotograflar ve uydu gériintiisii

¢ Raporu hazirlayanlarin SPK lisans belgesi érnekleri

ATAK Gayrimen

Icerenkdy Mh, Hal Yolu Cd, 5aghk Sk. Erdoganiar Apt. No: 1/18' 34752 Atasehir / ISTANBUL
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