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is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.$. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliilitkleri belirleyen 27.01.2016 tarihli
dayanak sizlesmesine istinaden, 29.01.2016 tarihinde, 2016/0070 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir. Raporu hazirlayan sorumlu degerleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara

DINCYUREK 'in beyam asagida maddeler halinde siralanmgtir.

BEYANIMIZ

Y

Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru

oldugunu;

Y’

Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve

kosullarla sinirh oldugunu:

Y

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iliskimiz olmadigini;

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

v v

Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigin;

Degerleme ¢alismalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestigimizi;

v Y

Degierleme Uzmani/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

v

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

daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalar1 yapmig oldugumuzu;

» Rapor igerifiinde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlar1 diginda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigim;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet

hakkim etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

beyan ederiz.
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.§.
SOZLESME TARIHI 27.01.2016
DEGERLEME TARIHI 28.01.2016
RAPOR TARIHI 29.01.2016
RAPOR NO 2016/0070

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

Giizeller Mahallesi. Yeni Bagdat Caddesi,
Gebze Emlak Konutlari 1. Etap Evleri, B1 Blok, 1

ADRES] Nolu Daire
Gebze / Kocaeli
KOORDINATLAR 40.824190, 29.477948

TAPU BIiLGILERI

Miilkiyeti Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm
Ortakhigi A.S.’ne ait olan Kocaeli Ili, Gebze
flcesi, Giizeller Mahallesi, 5797 Ada, 1 Nolu
Parselde yer alan B1 Blok biinyesindeki 1
bagimsiz bolim numarali dairenin Uizerinde
kisitlayic: herhangi bir serh bulunmamakta olup.
tasinmaz tizerindeki notlar raporun madde 4.2. ve
madde 4.2.1 paragrafinda agiklanmstir.

07.02.2014 tasdik tarihli 1/1000 Kocaeli TIli
Gebze llgesi Giizeller — Sultanorhan — Kirazpinar

IMAR DURUMU Mahalleleri Gecekondu Onleme  Bolgeleri
Uygulama Imar Plam dahilinde kalmaktadir.
(Detayli bilgi i¢in Bkz. Madde 4.3.)
Is bu rapor, yukanda agik adresi verilen bagimsiz
CALISMANIN TANIMI béliimiin giincel piyasa rayi¢ de@erinin tespiti igin

hazirlanmistir,

1 NUMARALI BAGIMSIZ BOLUMUN
KDV HARIC PIYASA RAYIC DEGERI

158.000,00-TL
(Yiizellisekizbin Tiirk Liras1)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

7 2 27

[

Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 401437)

Btilent YASA
(SPK Lisans No: 400343)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongiriileri ve Kabulleri

» Bu rapordaki higbir yorum séz konusu konular raporun devaminda tartigilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arasurma ve uzmanhk gerektiren konular ve siradan degerleme calisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konular agiklamak niyetiyle yapilmamustir.

» Miilk ile ilgili highir bilgide degisiklik yapilmamstir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili
bilgilerin alindig1 makamlar genel olarak glivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak raporda
belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklari vb. gibi takyidatlar dolayisi ile pazarlanmasinda
bir mani olmadigi kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi akilei ve en verimli ve
en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

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

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

#  Kullamlan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konulann kavranmasina

gorsel bir katkis1 olmas1 amaciyla kullanilmigtir, Baska higbir amagla giivenilir referans olarak
kullamlmamahdir.

» Aksi agik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

» Bu rapora konu olan projeksiyvonlar degerleme siirecine yardimer olmasi dolayis: ile meveut
pivasa kosullarinda ve mevcui talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz Gniine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmamnin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

» Bu raporda miilk iizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri géz oniine alinmamig sadece
gayrimenkuliin kendisi g6z 6niine alinmigtir.

» Degerlemeci miilk iizerinde veya yakimnda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli veya
saglhifa zararh maddeleri tespit etme yeterliliine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak biyle maddelerin var olmadigi éngoriiliir. Bu konu ile higbir
sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu hakkinda yetkili
ve yeterli bir uzman ¢ahstirabilir.

»  Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii cahiymas: yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig: kabul
edilmigtir.

» (Cahismalarda bilge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig: kabul edilmisgtir.

» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalan ve zemin kontaminasyonu ¢aligmalar, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalimin profesyonel konusu ig¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu konuda bir
ihtisast olmayip konu ile ilgili detayh bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan
gdzlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle
¢evresel olumsuz bir etki olmadigy varsayilarak degerleme ¢aligmasi yapilmistir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1.  Rapeor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz tarafindan 29.01.2016 tarihinde, 2016/0070 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.
1.2.  Rapor Tiiri

is bu rapor, Kirazpmar (Giizeller) Mahallesi, Yeni Bagdat Caddesi, Gebze Emlak Konutlar
1.Etap B1 Blok, Gebze / Kocaeli posta adresinde konumlu ve tapuda Miilkiyeti Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.$. ne ait olan Kocaeli ili, Gebze Ilgesi, Giizeller Mahallesi, 5797
ada, 1 nolu parselde B1 Blok, 1 nolu bagimsiz béliimde “Daire™ vasfi ile kayith gayrimenkuliin SPK
mevzuati ve sdzlesme geregi giincel piyasa rayi¢ degerinin tespiti i¢in hazirlanmmgur.
1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkullerin mahallinde yapilan incelemeler
sonucunda ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmigtr.
Bu rapor sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK
tarafindan  hazirlanmistir. Degerleme uzman yardimcist Naim KULAOGLU degerleme
calismalannda yardime: olmustur.
1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu igin resmi kurum aragtirmalari, mahallinde incelemeler ve
ofis ¢alismalari sonucunda girketimizin degerleme uzmanlar1 29.01.2016 tarihinde hazirlanmigtir.
1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Atatiitk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir /
iISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. igin
hazirlanmistir. Rapor. sirketimiz ile Emlak Konut Gayrimenkul Yaurim Ortakhifn A.S. arasindaki
hak ve yiikiimlilikklerini belirleyen 27.01.2016 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagh
kalinarak hazirlanmistir,
1.6.  Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigt A.S.'nin talebine istinaden, sirket
portfoytinde bulunan gayrimenkuliin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih
“Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu §irketlerin
Kurulca Listeye Alinmalarma iliskin Esaslar Hakkinda Teblig™ hiikiimleri 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, Tarafiniza miigteri

tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

P ATAKS
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1.7.  Sirket ve Miigteriyi Tamtici Bilgileri

DEGERLEME SiRKETINi TANITICI BILGILER
UNVANI :Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

iLETiSIM : 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
infol@atakgd.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIHI 1 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000.-TL

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

FAALIYET KONUSU :  Yiiriirliikteki mevzuat ¢er¢evesinde her tiirlii resmi, ozel,
gergek ve tiizel kuruluslara ait her tirli gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayah hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi. pivasa ve g¢evre kosullarim analiz
ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslan ¢ergevesinde degerleme raporlarini
hazirlamak.

IZINLER/'YETKILERI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayih Resmi
Gazete'de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti
Verecek Sirketler [le Bu Sirketlerin  Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” gergevesinde,
gayrimenkul degerleme hizmeti vermek {izere konunun
ooriigiildiigii Kurul Karar Orgam’nin 16.02.2012 tarih ve 7
sayih toplantisinda uyarmnca Sermaye Piyasasi Kurulunca
Listeye alinmistir. Ayrica Bankacihik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014 tarih ve 5888 sayili Karari
ile Sirketimize “Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek
Kuruluglarin =~ Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yénetmelik’in + 11.  Maddesi'ne  istinaden  bankalara
Yoénetmeligin 4. Maddesi kapsamma giren “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin

degerlemesi”™ hizmeti verme yetkisi verilmistir.
Gayrimtnkul%

; / Degarlema A.S.
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MUSTERIYI TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
ADRESI :Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4
Atasehir / ISTANBUL
iLETISIM :0216 579 15 15 (Tel)
0216 456 48 75 (Faks)

mmfol@emlakkonut.com.tr(e-posta)
KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU :Sirket, SPK'min gayrimenkul yatinm ortakhiklarna iligkin
diizenlemelerinde yazili amag¢ ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi araclarina. gayrimenkul projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak ilizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka ac¢ik 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 : Tiirkive'nin gesitli bélgelerinde ver alan muhtelif
gayrimenkuller

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

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

Deger kavrami, satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin ahcilan ve saticilan
tarafindan sonuglandiriimasi muhtemel fiyat anlamina gelmekiedir. Deger, mal veya hizmet i¢in
alicilar veya saticilarin {izerinde uzlagsmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil. belirli bir zaman zarfinda satin alinmak {izere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.’

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat. bir mal
i¢in istenen, teklif edilen veya ddenen 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 ¢l degistirmesi durumunda:

e Alicinin tam olarak bilgilendirildigi ve satic1 ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda.

e Herhangi bir kisitlayicr etki ve baski olmaksizin,

e Alict ve saticinin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu.

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

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

e Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacagi varsayilarak yapilan ve bu
bilgiler dogrultusunda. miilkiin satilabilecedi en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili
olusturulan kanaat degere “Piyasa Dederi” denir.

" UDES =Uluslararast Degerleme Standartlari —Deger ve Fiyal

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alier ve satici arasinda gériismeler ve pazarliklar sonucunda. gayrimenkuller i¢in belirlenen,
takribi 3-6 ay arah@ i¢indeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarhklar
sonucunda varhiklarin her biri i¢in en iyi degerin alinmasina ¢alisiimaktadir. Eger belirtilen zaman
aralifn iginde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa.
varliklarin agik arttirmayla satilmasi dnerilir.

2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullarn gz
Oniinde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede.
varliklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amagclanir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satis1 igin kabul edilen zaman aralif1 genellikle 3 aydan azdur.
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2.1.4. Faal isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini silirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim icerir, ancak parcalardan highiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez.
Kullanilan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklari deger esas alinarak
faaliyetini stirdiiren isletme degerinin bir pargasini olustururlar. Bu kavram, stiregelen bir isletmenin
degerlemesini de ig¢erir, Kavram, faal bir isletmenin biitiintine katkida bulunan biitiinii olusturan
parcalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini stirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasim
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas tegkil etmez.?

2.2. Degerlemede Kullanilan Yéntemler

Uluslararas: kabul gdrmiis kavramlar icerisinde dért farkli deferleme ydntemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilastirma Yaklagin”, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklasimi1”, “Maliyet Yaklasimi™ ve “Gelistirme Yaklagimi™dir.

2 UDES - Uluslararas: Degerleme Standartlart Faal lsletme Degeri Tantm
2.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklagim

Bu yaklasimda: degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikieki gayrimenkullerin
fiyatlar1 kullanilmaktadir. Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun
tarihi. konumu. biiyiikliigii, kullamim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilastinlir. Bu ¢alismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer milklerin fiyatlar ile
karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapmaktir, 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 kullamlir. Indirgeme, tek bir yihn gelirine tek
bir oran uygulanarak veya bir getiri veya yatinm getirisi dl¢iimleri verilerini yansitan belirli bir
iskonto oraninin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.
Gelirlerin indirgenmesi yaklasimimna gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin ongoriilmesi ve kabullerle
gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur. *

Direkt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir yil i¢in liretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi
kosullarina gore olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir donem 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 kullanilir. Bu ¢alismalarda miilklerin kira kontratlar1 incelenerek kontratlarin
varatti@s olasi doénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir dénem sonuna
kadar hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diigiilerck giincel ekonomik kosullara uygun ve
kabul edilebilir belirli bir oran kullanimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yéntemle deger
takdirinin yapilmasi islemidir.

S UDES —Uluslararast Degerleme Standarilar

7 ATAK 7

; gayrlmunkul
agnrlams,«
ATAK Goynmemkul Degerleme . .1l

lcerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghik Sk. Erdaganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Savfa | 10
Tel: 0 (216) 572 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr ayfa |



2.2.3. Maliyet Yaklasim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak tizere iki farkli fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda
veya yerine konacak insaatin maliyeti ile degerlendirilir, Yemden insa maliyeti giristmeilik kan da
dahil olmak iizere tahmin edilerek hesaplanir. Yéntemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre
sahip oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan,
fonksiyonel ve ekonomik a¢idan demode olmasindan dolayir zamanla azalacafi diislincesi ile
veniden insa maliyeti degerinden yipranma pay:r disilii. Bir bagka deyigle, mevcut bir
gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢bir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag
kabul edilir. Bulunan bu degere gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri
yapilir.

Calismalarda gayrimenkuliin bina malivet degerleri, Baymndirhk Bakanh@ Yapt Birim
Maliyetleri, binalarin teknik ézellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym ozelliklerde
insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, miteahhit firmalarla yapilan gorismeler ve geemis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler goz oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gore bina aginma paylarini gbsteren
cetvel ile binanin gozle gorliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmigtir.

2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalar

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla geligtirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakh, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢alismalarda projenin girisimci yoniinden incelenmesi
yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldifn sekttriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmas:
durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalari ve genel fizibilite
prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilr.
Gelistirilmesi durumunda sektériin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlan ve
mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler ¢cevresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu
calismalar neticesinde projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi
yontemi ile net bugiinkii deger hesabi vapilir. Ozelikle iilkemizdeki payrimenkullerin imar
durumlarinin ¢ok farklilik gostermesi ve bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin
olmamas: sz konusudur. Gelistirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin
hesaplanmasi ve bu degerden giincel miilk degerine ulagilmasi miimkiindiir.

2.3. Degerleme Calismalarinda Kullamilan Bazi Tammmlar

2.3.1. Indirgeme Oram (iskonto Orami)

Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere doniistiirmek amaciyla
kullanilan bir getiri oranmidir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer
risklere sahip olan diger kullanim alanlarina yatinldiginda sermayenin kazanabilecegi getiri oranim
vansitmalidir. Ayrica getiri oram olarak da adlandirilir.

e Indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem

Diinyanin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ckonomik dengelerdeki problemler

degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmugtur. Degerleme
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tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan: risksiz getiri ve risk primi
oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarimin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
tilkemizde de sikintilar mevcuttur. Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi, finans
¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarimn “risksiz
getiri oram™ olarak kullamlmasi sonucunu getirmistir. Bugiin finans g¢evreleri. ekonomideki
belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir giin i¢in
degerinin degerlemede kullanilmasinin dogru bir yaklasim olmadigim diigiinmektedir.
Risksiz Getiri Orant

Bu oran iginde “lilke riskini” de barindumaktadir. Ekonomik gevrelerde degerlemede
dzellikle bu donemde kullanilmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kamsi yaygindir:

e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullamlmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikh degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi,
e Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasi,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin icinde bulundugu piyasa ve rekabet kogullari farkhdir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektér dinamiklerine bagh olarak degismekiedir.
Diisiik performansh bir gayrimenkuliin veya sektér dinamiklerinden etkilenmig bir gayrimenkuliin
Pazar-Piyasa riski primi daha yitiksek olacaktir.

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

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

Uluslararas1 Degerleme Standartlarina(UDES) gére varsayimlar: dogru oldugu kabul edilen
tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya ydntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgular, sartlan veya icinde bulunulan durumlan igerir. Bir
degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmalidur.

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

Indirgenmis gelirler veya gelir akiglan ile maliyetler veya gider akiglari arasindaki farkin bir
NPV analizindeki dl¢iimiidiir. Bir yatirimin yatirim dénemi boyunca sagladigi getirinin piyasa faizi
veva 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. l¢ Verim Oram (IRR)
Bir projenin net nakit akiglarimin mevcut degerini, sermaye yatiriminin mevcut degeriyle

esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karlihk) Orani, potansiyel yatirimeilar igin temel gosterge
niteliginde olan hem yatirlan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramini bulmak i¢in indirgenmis nakit akigi analizinde
kullanilan i¢ karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.
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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.
2.3.6. Serefiye

Tek tek tamimlanmasi ve ayr ayri kabul edilme olanag olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla igin meveut igletmecisine 6zellikle bagh
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise yatirilan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte titkenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda safilayan miilke has isim ve itibar, miigteri siirekliligi.
konum, iiriinler ve benzeri faktérler sonucu ortaya gikan varliktr. Ozel kullamm amagh ticari
miilklere ait olup, satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gececektir.
2.3.7. Artik Deger veya Donem Sonu Degeri

Karsilastinlabilir nitelikteki miilklerin satig fiyatlarina iligskin verilere dayamlarak bir miilk
ongoriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kahnti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varligin
kalan degeri olarak diistinebilecek bu defer tahmini elden ¢ikartma maliyetlen disiildiikten sonra
ekonomik kullanim &mriiniin sonunda bir varhktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutan
aosterir. Genellikle son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine béliinmesi ile elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararast Degerleme Standartlari (UDES) na 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 Aralik 2014 tarihi itibariyla 77 milyon 695 bin 904 kisi oldu

Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2014 yilinda, bir énceki yila gére 1 milyon 28 bin 40 kisi
artti. Erkek niifusun orani %50.2, kadin niifusun orani ise %49.8 olarak gergeklesti.

Tiirkiye’nin yilhik niifus artis hizi, 2014 yilinda %013.3 olarak gergeklesti. Yilhk niifus artis
hiz1 2013 yilinda %013.7 iken, 2014 vilinda %013.3 oldu. Il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin oram
%91.8 oldu. 11 ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2013 yihinda %91.3 iken, bu oran 2014
yilinda %91.8’e yiikseldi. Belde ve kéylerde yasayanlarin oram ise %8.2 olarak gerceklesti.

[stanbul’da ikamet eden niifus bir énceki yila gore %1.5 artis gosterdi. Tiirkiye niifusunun
%18.5"inin ikamet ettigi Istanbul, 14.377.018 kisi ile en ¢ok niifusa sahip olan il oldu. Bunu
sirasiyla %6.6 ile Ankara, %35.3 ile Izmir, %3.6 ile Bursa ve %2.9 ile Antalya illeri takip etti.
Bayburt ili ise 80.607 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Tiirkive niifusunun ortanca yasi yiikseldi. Ulkemizde 2013 yilinda 30.4 olan ortanca yas,
2014 wilinda 6nceki yila gére artis gostererek 30.7 oldu. Ortanca yas crkeklerde 30.1 iken,
kadinlarda 31.3 olarak gercgeklesti. Ortanca yasin en yilksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.1).
Balikesir (38.6). Edirne ve Kastamonu (38) iken, en diisiik oldugu iller ise sirasiyla Simak (19.1).

Sanlarfa (19.2) ve Agri (20) dir.

Nifus piramidi, 2014
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Cahgma ¢agindaki niifus bir énceki yila gore %1.4 artti Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢ahisma ¢agindaki) niifusun orami 2013 yilina (%67.7) gére 0.1 puan artarak (%67.8)
olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24.3%¢ gerilerken, 65 ve daha
yukan yastaki niifusun oram da yaklasik %8°e yiikseldi. Tiirkiye'de kilometrekareye diigsen kisi

sayisi artti.
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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 diigen 2.767 kisi
ile niifus yogunlugunun en viiksek 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.

Yiizélgiimii bakimindan ilk swada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 54, en kiigiik

yiizdlglimiine sahip Yalova'mn niifus yogunlugu ise 267 olarak gerceklesti.

* Demografik veriler TUIK nun yaymlamiy oldugu Adrese Dayali Nifus Kayu Sistemi Sonuglary, 2014 raporundan
alimmigir.

3.2. Meveut Ekonomik Kosullar ve Gayrimenkul Piyasasimin Analizi

2015 wih digiincli ¢eyrek biiylime verisi yiizde 4.0 ile beklentilerin oldukca iizerinde
gergeklesmistir. Sivasi ve ekonomik belirsizlik yasanan iigiincii geyrekteki ig aktivitesi ile agiklanan
biltylime verisi arasinda tutarsizhik olusmustur. Yilin ilk dokuz ayinda ise biiylime yiizde 3.4
olmugtur. Son fi¢ vilda ortalama yiizde 3,1 olan biiytime hizi 2015 yilinin ikinci ve {igiincii ¢eyrek
dénemlerinde ortalamanin izerine ¢ikmistir.

2015 wilinin iiglincii ¢eyreginde yasanan ekonomik bilyiimenin yine i¢ titketime dayali
oldugu goriilmektedir. Tiiketimin biiylimeye katkis: yiiksek olmustur. Yatinmlarin ve net ihracatin
biiylimeye katkisi ise negatif olmustur.

Yilin dérdiineti geyrek dénemindeki biiylimeye bagh olarak 2015 yilinda muhtemelen yiizde
3.07{in bir miktar {izerinde bir bilylime olacaktir

Tiirkiye ekonomisinde biiyiimenin &nemli dinamiklerinden biri  yatimmlardir. Toplam
yvatinmlar 2014 wilinda yiizde 1.3 kii¢iilmiistii. Yatinmlarda daha 6nemli gelisme 6zel sektor
yatirimlarinin son ti¢ senedir zayif gergeklesmesidir.

2015 yilmn ilk ¢eyrek doneminde 6zel sektor yatirnmlan yiizde 2.1 ile simirh biiytimiistiir.
Yilin ikinci ¢eyrek déneminde ise biiylime hizlannus ve yiizde 11.4°e yiikselmisti. Ancak yilin
ligiincii ¢eyrek déneminde 6zel sektér yatinmlar yeniden yilzde 0,7 oraminda kiigiilmiistiir. Béylece
yilin ilk dokuz ayinda dzel sektdr yatinm harcamalarinda bilylime yiizde 4,3 olarak gergeklesmistir.

Kamu yatinm harcamalarinda ise uzun siireli kiigiilme yilin ikinci ¢eyreginde sona erdikten
sonra {iglincii geyrekte zayil bir bilylime ger¢eklesmigtir,

2016 Yilinda Enflasyon Artacak : 2015 yil genelinde enflasyon yukan yonlii hareket
etmistir. 2016 vilinda ise daha yiiksek enflasyon oranlar olusacaktir. Asgari ticret artis1 ile onun
diger iicretler iizerinde yaratacag artig etkisi ile 6zellikle tiiketici fiyatlan daha yiiksek olugacaktir.
Daha yiiksek enflasyon firmalarin maliyetlerini artiracaktir,

2016 yilinda Daha Yiiksek Faizler Olusacak : 2016 yilinda kiiresel faiz artislan, Tiirkiye’de
yilkselen enflasyon ve TC Merkez Bankasi'nin politika belirsizligi ile daha yiiksek mevduat, kredi
ve tahvil faizleri olacaktir.
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ABD Merkez Bankasi FED para politikasinda normallesmeye baglamistir. Buna bagh olarak
geligen iilkelerden ve Tiirkiye'den sermaye cikislar: yasanmaktadir.

Sermaye gikislart TC Merkez Bankasi'nin déviz rezervlerinin énemli dlgiide azalmasina yol
acmaktadir, Tiirk Lirasi, FED faiz arisi, TC Merkez Bankasi’nin politika belirsizligi, sermaye
cikislant ve doviz rezervlerindeki azalma nedeniyle deger kaybi baskisi ile karsi karsiyadir.
Yilbasindan itibaren déviz kurlari kademeli yukari yonlii olacaktir.

Internet iizerinden “IMSAD Sektir Aralik 2015 Raporu" 'ndan aliamusir.

Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasina Genel Bakis

Tiirkiye ekonomisi ve gayrimenkul piyasalar. son iki yilda doért kez yapilan seg¢imlerin
varattifa politik gerginlik ve belirsizliklerin yaninda kiiresel piyasalardaki olumsuz gelismelerden de
etkilenmistir. Politik belirsizlik, 1 Kasim 2015'de yapilan ve sonucunda tek parti iktidar kesinlesen
genel se¢imin sonucunda en az dort yil i¢in ortadan kalkmus goziikmektedir. Ancak, Tiirkiye gibi
gelismekte olan tiim piyasalar1 olumsuz etkileyen Amerikan Merkez Bankasi (FED) 'min 2016 yih
baginda faiz artirma Kkaran ekonomi ve finans piyasalarn {izerindeki baskiyr halen devam
ettirmektedir. Bu kararin sermaye hareketlerine direk etkisi oldugu gibi. diger sektorleri ve
Tiirkiye'de gayrimenkul sektorlinii de etkileyecegi éngoriilebilir.

Tiirkiye gayrimenkul piyasalarinda 2015 yihmn ilk alti ayinda goriilen durgunluk, dérdiincii
geyrek itibari ile temkinli bir hareketlenme siirdiirmiis ve 2016 yilina girilmistir. Bu hareketlilik
konut sektériinde daha belirgin olarak izlenmektedir. Gayrimenkul arz tarafinda 2014 ve 20157in ilk
iigeeyregini yiiksek bir stok fretimiyle geciren konut sektorii, bu donemde yavaglayan talebi
hareketlendirebilmek i¢in avantajh satis sartlan sunan kampanyalarim devreye sokmuglardir. Talep
tarafinda ise bu kampanyalarin kagirilmak istenmedigi anlasilmaktadir. 2015 diglincii geyreginde
beklentilerin ¢ok {izerinde agiklanan %4°1iik biiylime rakaminda konut satiglarindaki bu artigin etkili
oldugunu ditgiinmekteyiz.

Bélgemizde artan jeopolitik risklere Rusya ile yasanan krizin de eklenmesi, faiz oranlarimn
gorece yiiksek olmasi, petrol fivatlarindaki disiise paralel olarak ihracat rakamlanmn diigmesi ile
birlikte yasanan gelismelerin gayrimenkul piyasasina etkilerini 2016 yilinin yaz aylarimi da igeren
ikinci yarnisinda gérmeye baglayacagimizi éngdrmekteyiz. 2016 yili i¢in gayrimenkul arzinda kismi
bir azalma olacagim. ozel bélgeler hari¢ (turizm bolgeleri) fiyatlarda anlamli bir diisis
olmayacagini ancak kampanyal ve 6zel satiglarin artacagim diigiinmekteyiz.

Kaynak: Turkey Real Estate Review | IKINCI YARI 2015 Colliers
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3.3.  Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
3.3.1. Kocaeli Ili (*)

Kocaeli ili, dogu ve giineydogusunda Sakarya, giineyinde Bursa. batisinda Istanbul ve
Yalova illeri, izmit K&rfezi, Marmara Denizi. kuzeyinde ise Karadeniz ile ¢evrilidir. Ilin yiizol¢iimil
3.418 km?'dir.

Sakarya Irma@i’nin bati kiyisindan baglayarak Pamukova ve Iznik Géli'niin kuzeyinden
Bozburun’a kadar uzanan Samanh Daglar, Izmit, Sapanca ve Adapazan ¢ékiintii alanina hakim bir
konumdadir. Bashca ovalari Kocaeli Kenti ile Sapanca Golii arasinda uzanan diizliikler ile
Dilovasi’dir.

Kocaeli ili'nin Ankara’ya olan uzakhg 342 km.. Istanbul Ili'ne olan uzakhg ise 111
km. dir. Kocaeli, 1,5 milyonu askin niifusu, 12 ilgesi, 1°i bityiiksehir. 12’si ilge belediyesi olmak
iizere toplam 13 belediyesi. 243 koyii ve km” ye diisen 445 kisilik niifus yogunlugu ile iilkemizin
tnemli illerinden biridir.

Ilde iklim yapisi, Kérfez Kiyilar ile Karadeniz Kiyisi'nda iliman, daglik kesimlerde daha
sert bir iklim hiikiim siirmektedir. Bu ozelligiyle Akdeniz Iklimi ile Karadeniz Iklimi arasinda bir
gecis olusturdugu soylenebilir. 1l merkezinde yazlar sicak ve az yagisl, kislar yagish, zaman zaman
karl ve soguk geger.

Kocaeli’nin bitki 6rtiisii, kiyisiyla daglik alanlar arasinda onemli farkhihklar géstermektedir.
Kuzeyden giineye dogru gidildikge Karadeniz’e 6zgii bitki topluluklarimin yerini Akdeniz bitki
Ortiisii almaya baslar. Samanh daglan ile Karadeniz Kiyisi arasindaki alanlar stk ve nemcil
ormanlarla kaphdir. Samanl Daglari’nin yitksek kesimleri igne yapraklilarla ortiilidiir. {zmit

Kérfezinin kuzey ve dogusunda Akdeniz iklimine 6zgli makilere rastlamr.
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Kocaeli, cografi konumu, istanbul Metropolii'ne yakinhigi, kara, deniz ve demiryolu ulagim
imkanlarina sahip olmasi gibi nedenlerle yogun bir sanayilesmeye ve buna paralel olarak hizli bir
niifus artigina sahne olmaktadir.

Avrupa’yr - Anadolu lizerinden Ortadogu’ya baglayan gegis koridorunu olusturan il, Tiirk
imalat sanayi tiretimine yapmis oldugu yaklasik %13 liik tiretim katkis1 ile Istanbul’dan sonra gelen
en biiyiik ili konumundadir.

Kocaeli, bir sanayi kenti olarak GSYIH nin yiizde 69,9 unun sanayi sektoriinde yaratldig
bir bolgedir ve ilde Sanayi Odasi'na bagh yaklasik bin 300 sanayi kurulusu faaliyet gbstermektedir.
Bu sanayi kuruluslar agirhkh olarak Gebze, izmit ve Korfez ilgelerinde toplanmistir. Ulkemizin en
biiyiik 100 sanayi kurulusunun 18’1 Kocaeli’nde bulunmaktadir. Kocaeli'nin imalat sanayi agisindan
iilke igindeki ve dig ticaretteki payi ise yiizde 13°tiir. Kocaeli'nde faaliyet gosteren dnemli
sektorlerin Tiirkiye i¢indeki pay: incelendiginde yiizde 28 ile kKimya sanayi birinci sirada yer
almaktadir. Bunu swrasiyla metal egya, otomotiv. makine ve tag ile topraga dayah sanayi
izlemektedir. Ulke genelinde tiiketilen toplam elektrik enerjisinin yaklasik yiizde 10'u Kocaeli
sanayisi tarafindan degerlendirilmektedir. Uretiminde ileri teknoloji kullanan Kocaeli sanayicisi.
kiiresel olgekte rekabet edebilme imkamm arttirmistir. Kocaeli'nde sayilan 100" askin yabanci
sermayeli sanayi kurulusu bulunmaktadir. 1l genelinde ayrica 7°si faal olmak tizere. 12 organize
sanayi bolgesi bulunmaktadir. Bolgede vogunlasan sanayi kuruluslarimin yam sira bilimsel
arastirma ve gelistirme merkezleri de Kocaeli ekonomisine giic katmaktadir. Kocaeli Universitesi
bagta olmak iizere bdlge simirindaki Sabanci Universitesi, Marmara Arastirma Merkezi, Gebze
Yiiksek Teknoloji Enstitiisi, TUBITAK, TSE Merkez Laboratuarlan, TEKMER (Teknoloji
Geligtirme Merkezi), TUBITAK Teknoparki, GOSB Teknoparki ve KOU Teknopark: sanayinin
teknolojik gelisimine ivme katan kurum ve kuruluglardir.

Kocaeli [li, “Sanayi Kenti” ve “Bilim Kenti” olma vizyonu yamnda “Kartepe Dag Turizm
Merkezi Projesi” nin tamamlanmasiyla “Turizm Kenti” olma vizyonuna da sahiptir.

Bir sanayi kenti olan Kocaeli aynmi zamanda; tarihi ve kiiltiirel mekanlan ile kiiltiir turizmi,
Kerpe, Kefken, Cebeci, Eskihisar ve Karamiirsel Sahilleri ile yaz turizmi ve Kartepe Dag Turizm
Merkezi ile de kis turizmi agisindan bir turizm cazibe merkezidir. {lde Kartepe Kiiltiir ve Turizm
Koruma Geligim Bolgesi, Kocaeli - Sakarya Kiy1 Band: Kiiltiir ve Turizm Koruma Geligim Bélgesi

ve Kocaeli - Yazlik - Yenikéy- Termal Turizm alanlan olusturulmustur.

(*) Il hakkinda bilgiler ve gorseller gegitli internet sitelerinden derlenmistir.
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3.3.2. Gebze ilgesi

Gebze, Kocaeli'nin ilgesi olup Marmara Bolgesi'nin en biiyiik sanayi alanlarindandr.

Gebze, Marmara Bélgesi’nin dogusunda, izmit Kérfezi'nin kuzey kesiminde yer alan, zengin
bir tarihi ge¢mise sahip, ekonomisi, tanim, hayvancilik ve sanayiye dayal Tiirkiye'nin hizla gelisen
ve bilyiiyen bir il¢esidir.

Gebze, Kocaeli'nin endiistrisinin biiyiik béliimiinii barindiran, Marmara Denizi'nin kuzeyi ile
[stanbul'un 45 kilometre dogusunda yer alan bir ilgedir. Marmara bélgesinin en biiyiik ikinci ilgesi
olup Tiirkiye sanayisinin %15'ini barindirmaktadir.

Gebze, Marmara Bolgesinde Kocaeli Ili'ne bagl olarak Anadolu'nun Istanbul'a ve
Avrupa'ya baglanti konumunda bulunan limanlar, havalimani, devlet demir yollar ve E-5, TEM
karayollari ¢gevresinde kurulmusgtur.

Kentin, limanlara yakinhgimin yaninda E-5 ve TEM karayollarimin birbirine gok yakin bir
alaminda kurulmug olmasi, havalimanlarina ve demiryollanina yakinhgi, hem Avrupa'ya yapilacak
ticarette hem de Anadolu, Orta Asya ve Orta Anadolu'ya gegis igin tasima kolayliklar1 sunmasi,
Tiirkiye'nin en fazla kalkinmus ii¢ biiyikk kentinin ortasinda ve onlara yaklasik olarak 45 dakika
uzaklikta olmasi da yatinimeilarin dikkatlerini bu bilge {izerinde yogunlagtirmasinin temel nedenleri
arasinda bulunmaktadir.

Gebze, Marmara sahiline 7 km., Izmit'e 49 km., [stanbul'a 45 km. uzaklikta bulunmaktadir.
Deniz seviyesinden yiiksekligi 130 metredir.
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Giiniimiizde Gebze kara, deniz ve demiryollarimin birbirleriyle kesistigi énemli kavsak
noktasinda bulunmaktadir. Yiizeyi kuzeydoguda dag ve sirtlardan, bati giineyde kiyiya yakin
boliimlerinde diizliiklerden ibarettir,

ilce simirlan iginde, gol, dag, akarsu bulunmamakla beraber, yaklagik 650 m. yiiksekligi
gecmeyen tepelerin ve sirtlarin varhidindan stz edilebilmektedir. Genellikle Karadeniz ve Akdeniz
bolgeleri arasinda bir gegis 6zelligi tasimaktadir. Yaz mevsimi sicak ve az yagish, kig mevsimi
oldukga serin ve daha ziyade yagish gegmektedir.

Yérenin ekilebilir topraklarinda tarim, meyvecilik, sebzecilik ileri bir durumdadir, Marmara
kiyisinda ilge topraklan genellikle ovaliktir.

Yogun sanayi yapilanmasi ile dikkat g¢eken Gebze, idari olarak Kocaeli've baghysa da,
Istanbul iline daha yakin oldugu icin, bu ille hem ticari hem de sosyal iligkileri geligmistir

Tiirkiye, ekonomik gelismislik bakimindan bes gruba avrilmustir. 1. derece gelismis iller
Istanbul ili, Ankara ili. Izmir ili, Bursa ili ve Kocaeli Ili’dir. Bu baglamda Gebze, Tiirkiye'nin

ekonomik agidan en gelismis bes ilinden birinde bulunmaktadir.

(%) lige hakkinda bilgiler ve gorseller gegitli internet sitelerinden alinmuistr.
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BOLUM 4 GAYRIMENKUL ILE ILGILi BILGILER
4.1. Cevre ve Konum

Rapora konu taginmaz Kocaeli {li, Gebze 1lgesi, Kirazpinar Mahallesi, Yeni Bagdat Caddesi
tizerindeki Gebze Emlak Konutlarn 1. Etap B1 Blok'un zemin katinda yer alan 1 nolu bagimsiz
béliimdiir.

Tasimmazin konumlu oldugu proje; Gebze ilge merkezinin kuzeydogusunda konumlu olup,
ulasim TEM Otoyolu iizerinden Sekerpmar — Gebze Yanyolu'na ve bu yol lizerinden [zmit yoniine
ilerlerken kuzeyde yer alan Yeni Bagdat Caddesi'ne baglanilarak saglanir. Taginmaz bu cadde
iizerinde yaklasik 3 km. sonra caddenin dogusunda yer almaktadir.

Gebze Emlak Konutlari'nin yakin cevresinde; Emlak Konut 2. Etap Evleri, TOKI Kirazpmar
Konutlar1 ve Gebze Organize Sanayi Bolgesi yer almaktadir.

Gebze Emlak Konutlari, TEM Anadolu Otoyolu'na yaklagik 2,5 km., Gebze Merkez'e

yaklasik 4,3 km. ve Atatlirk Havalimani’na yaklagik 25 km. mesafede konumlanmugtir.
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4.2. Tasmmazin Tapu Kayitlar ve Miilkiyet Bilgileri

Rapora konu tasinmazin tapu kayit bilgileri raporumuz ekinde sunmug oldugumuz T.K.G.M
bilgisayar sisteminden temin edilen TAKBIS belgesi ve ilgili tapu sicil miidiirliigiinde yapilan

incelemeler dogrultusunda diizenlenmistir.

SAHIBI-HISSESI
iLi

ILCESI
MAHALLESI
MEVKIii

ADA

PARSEL NO
yUzOLCUMU

ANA GAYRIMENKULUN NITELIGI

BLOK NO
KAT NO

BAGIMSIZ BOLUM NO
ARSA PAYI

NITELiGI

ciLTNO

SAYFA NO

YEVMIYE NO

TAPU TARIHI

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. - Tam
: Kocaeli
: Gebze

: Giizeller

: 5797
£
:63.242.70 m*

: Yedi Adet On Yedi Kath ki Adet On Bes Kath Ug Adet

iki Katli Betonarme Bina ve Arsasi
: Bl

: Zemin

: 128/66798 (*)
: Mesken

: 41

: 3994

: 15948

:30.11.2012

(*) Taginmaz kat miilkiyetine gegmis olup, arsa payina diisen arsa miktar yaklasik 121,19 m*dir.
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4.2.1. Tasmmazm Takyidat Bilgisi

Bevanlar Hanesi:
e Yonetim Plani: 25.01.2012 (16.02.2012 tarih ve 1971 yevmiye)

e Tasmmazin miilkiveti KM ‘ne ¢evrilmistir. (30.11.2012 tarih ve15948 yevmiye)
irtifak Hakki:

e Diger Irtifak Hakki: Tedas Genel Miidirliigii Lehine 123,54 m? lik irtifak hakki.
(18.01.2012 tarih ve 726 yevmiye)

Yukaridaki beyanlar kat miilkiyetini ve kullamm amacim tescil amach olup, bafimsiz
béltimiin Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde gayrimenkul yatinim ortakhklan portfoyiinde

“Bina” baglig1 altinda bulunmasinda bir engel olmadig: goriis ve kanaatine varilmistir.

4.3. Parselin imar Bilgisi
Gebze Belediyesi Plan ve Proje Miidiirliigii'nde yapilan goriigmelerde ve temin edilen imar

pafta 6rnegine gore rapor konusu taginmazin konumlu oldugu 5797 ada 1 nolu parsel; 07.02.2014
tasdik tarihli 1/1000 Kocaeli Ili Gebze llgesi Giizeller — Sultanorhan — Kirazpmar Mahalleleri
Gecekondu Onleme Bolgeleri Uygulama Imar Plam kapsaminda yer almaktadir. Taginmaz “Konut

Alant” imar lejantina E=1.00 Hmaks=Serbest yapilagma kogullarina sahiptir.
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4.4. Projenin Son Ug Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler
4.4.1 Tapu Sicil Midiirligii Incelemesi

Tasinmazin miilkiyetinde ve hukuksal durumunda son ii¢ yil i¢inde degisiklik olmamgtir.
4.4.2 Belediye Incelemesi

Taginmazin belediye evraklarinda ve hukuksal durumunda son {i¢ y1l i¢inde degisiklik olmamigtir.
4.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

Rapor konusu taginmazlarin konumlandigi parselin kadastral durumlarinda son ii¢ yil igerisinde

herhangi bir degisiklik olmamuistir.

4.5.  llgili Mevzuat Geregi Ahnmus izin ve Belgeler

Rapor konusu bagimsiz boliimle ilgili alinmig resmi evraklann tarih ve numaralan agafida

sunulmustur.
Yap: Ruhsati :+ 12.05.2010 tarih 255 say1
Mimari Proje :23.09.2011 tarih
Yapi Kullanma izin Belgesi : 21.09.2012 tarih 224 say:
Kat Miilkiyeti Tesisi : 30.11.2012 tarih 15948 say1

Konu tagmmmazin gerekli tiim izinleri ahnmg, projesi onaylanmis, yapi kullanma izin belgesi

alinmig ve kat miilkiyetine gegilmistir.
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4.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina. gerekse Kamu [hale Kurumu ile Yiiksek

Denetleme Kurulu'na gore kamu kurumudur. T.C. Bayindirhik ve Iskdn Bakanligi Teknik Arastirma
ve Uygulama Genel Miidiirliigii tarafindan yazilmis olan 19.01.2004 tarih ve 669 sayih yaziya gore
Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yaptinlacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayih fmar
Kanunun 26. Maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gérevli meslek adamlarinca

ayn ayn {istlenilmigtir.

4.7. En Etkin ve Verimli Kullanim
Degerleme konusu taginmazin konumlu oldugu arsa meveut imar plam dogrultusunda konut

amagh yapilasmis olup meveut kullamminin en etkin ve verimli kullamim oldugu diisiiniilmektedir.

4.8. Miisterck veya Bilinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Rapor konusu gayrimenkul kat miilkiyetine ge¢mis bafimsiz béliim olup. kat miilkiyeti

kanunu esaslan dahilinde degerleme raporu hazirlanmgtir.

4.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihii Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar:

Rapor konusu taginmaz kat miilkiyeti kurulmus bagimsiz boliim niteligindedir.

4.10. Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina Alinmasi1 Haklkanda Goriiy

Rapor konusu Kocaeli lli. Gebze llgesi, Giizeller Mahallesi, 5797 Ada. 1 Nolu Parselde Bl
Blok. 1 bagimsiz boliimde “Mesken™ vasfi ile kayith gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi Mevzuati
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakh@ portfdyinde “Bina” basgh@ altinda bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadig1 gériis ve kanaatindeyiz.

4.11. Genel Ozellikler ve Tasinmaz lle Ilgili Aciklamalar
Rapora konu tagmmaz Kirazpinar Mahallesi, Yeni Bagdat Caddesi, Gebze Emlak Konutlar
1. Etap, BI Blok, D:1 Gebze / KOCAELI posta adresinde yer almaktadur.

Projenin Ad1 : Gebze Emlak Konutlar 1. Etap

Proje Baslangi¢ Yih : 2010

Proje Bitis Yili : 2012

insaat Tarn : Betonarme Karkas

Insaat Nizam : Ayrik (Blok)

Kat Adedi : B1 Blok 17 Kath (2 Bodrum + Zemin + 14 Normal)
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Dis Cephe : D1g Cephe Boyasi

Giivenlik : Mevceut

Elektrik : Sebeke

Su : Sebeke

Kanalizasyon : Sebeke

Isitma Sistemi : Merkezi Sistem (Dogalgaz yakitlr)

Asansdr : Meveut

Jeneratiir : Ortak Alanlar Igin Mevcut

Yangm Tesisat : Meveut

Yangin Merdiveni : Meveut

Otopark : Agik Otopark Mevcut
Diger Detaylar

e Proje toplamda 12 blok 535 bagimsiz boliimden olusmaktadir.

o Projede, Al, A2, A3. Bl. B2, B3, B4, B5, C, T1, T2 ve T3 bloklar mevcuttur.

e Al.A2. A3.BIl, B2. B3, B4, BS ve C bloklar 2 bodrum kat + zemin kat + 14 kattan olusmakia
ve her biri 60 bagimsiz béliimden meydana gelmektedir.

e Bubagimsiz bélimler 99.23 m? ila 172.26 m? arasinda degisen kullanim alanina sahiptir.

e T1, T2 ve T3 bloklar Bodrum + zemin kat + 2 kattan olusmakia olup T1 ve T2 de 5 er adet
diikkan ve T3 blokta 1 adet depolu diikkan béliim bulunmaktadir.

e Konutlarin giivenligi i¢in, otomasyon merkezine bagli olarak c¢alisan, yangin algilama
dedektérii, konut hisiz alarmn vardir. Konut icinden, bina giris kapis1 ve 1 adet giivenlik
noktasi ile renkli goriintiili intercom baglantisi bulunmaktadir.

e Rapora konu tasinmaz B1 Blokta zemin katta 1 bagimsiz bdliim numaralar dairedir.

e Rapora konu taginmazin konumlu oldugu B1 Blok 2 bodrum + zemin + 14 normal kattan ve
toplamda 60 bagimsiz bliim bulunmaktadir.

e Yapi ruhsatina gore 4-A yapr simfinda inga edilen Bl Blok ortak alanlar ile birlikte toplam
9.001,00 m* ingaat alanina sahiptir.

e Blok girisi kuzey cepheden saglanmaktadir. Rapora konu 1 numarali bagimsiz béliim mesken

B1 Blok’un zemin kat seviyesinde bina girisine gére solda kuzey-kuzeydogu cepheli dairedir.
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e Onayli mimari projesine gére net: 102,39 m? satiga esas briit: 126.73 m*’lik kullanim alanina
sahiptir. Daire 3+1 tipte, salon, 3 adet oda, mutfak, banyo, WC, girig holii, hol ve teras
kisimlarindan olusmaktadir.

e Daire kiraci tarafindan kullamlmakta olup kiraci daire igerisini gostermekten imtina etmistir.

e Kiraci tarafindan konu dairede; 1slak hacimlerde zeminlerin seramik, duvarlarin fayans kaph
oldugu, oda ve salon zeminlerinin laminat parke. duvarlarin saten boyali oldugu. banyoda dus
kabini, mutfakta granit tezgah bulundugu, i¢ kapilarin ahsap panel, dig kapmin gelik oldugu

beyan edilmigtir.
4.11. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktiirler

Olumlu Ozellikler
e Ulagim imkanlarinin kolay olmasi,
o Nitelikli, sosyal olanaklar1 genis ve cazibe merkezi olan proje i¢inde yer almalari,
¢ Kullamilan malzemelerin ve ig¢iligin nitelikli ve liikks olmasi.
e Yeni inga edilmis proje olmasi,
e Kat miilkiyetine gecilmis olmasi,
e (Cevrede hizh bir yapilasmanin olmasi, bolgesel cazibenin artmasi, sosyal alanlarin artmasi,
Olumsuz Ozellikler
e Tasinmazin zemin katta konumlu olmasi,
e I¢ mekaninin gériilememis olmasi,

e Goreceli olarak kent merkezine uzak olmasi.
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BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibani ile kullamlabilir olan tg¢ farkh degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyvasa Degeri Yaklagim™, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasim™
“Gelirlerin Indirgenmesi Yaklasimi” ve “Maliyet Olusumlari Yaklagimi” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak tasinmazlarin veya projelerin ozelliklerine ve yapisal ozelliklerine
gore farkh yontemlerin birlikte ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Gayrimenkullerin degerinin belirlenmesinde, yakin zamanda finansal piyasalardaki
calkantilarin gayrimenkul piyasasina yapacag: etkiler dikkate alinarak bélgedeki yasam alanlarimin
doluluk ve bosluk oranlar aragtinlmigtir. Gayrimenkul pazarindaki benzer gayrimenkullerin satis ve
kira fiyatlari arastirilarak. emsal karsilastirma yontemi ile gelir indirgeme yoOntemi birlikte
kullantlmstir.

5.1. Emsal Karsilastirma Yontemi
5.1.1. Emsal Analizi

Bu yontem ile yakin zamanda bolgede pazara ¢ikarilmis konu taginmaza benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu taginmazlar i¢in m? birim degerleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller. konum, biiyiikliik, yapi karakteristigi ve fiziksel dzellikler gibi kriterler
dahilinde karsilagtinlmig, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalar
ile goriigiilmiis; ayrica ofisimizdeki meveut verilerden faydalanilmistir. Asagida bolgede yapilan
arastirmalar sonucu elde edilen emsal veriler sunulmustur.

Satihk Emsaller:
e Remax Uzmanl Gebze (534 3187232): Gebze Emlak Konutlar 2 Etap Projesi'nde 13.
normal katta konumlu 341 briit: 118 m? kullamim alam olan daire 225.000,-TL bedel ile

satiliktir. (Birim Degeri: ~1.907,-TL/m?)

e Remax Vega Gebze (554 5934738): Kirazpinar Kent Konutlar Projesi'nde 5. normal katta
konumlu 3+1 briit: 125 m? kullanim alani olan daire 195.000.-TL bedel ile satiliktir. (Birim
Degeri: 1.560.-TL/m?)

o Sahibinden (535 2775644): Gebze Emlak Konutlar1 1 Etap Projesi’'nde A3 Blok 8. normal
katta konumlu 34 nolu 2+1 briit: 100 m? kullamim alam olan daire 183.000,-TL bedel ile
satiliktr. (Birim Degeri: 1.830,-TL/m?)

e Sahibinden (506 3513542): Gebze Emlak Konutlari 1 Etap Projesi'nde 13. normal katta
konumlu 3+1 briit: 126 m* kullanim alam olan daire 140.000,-TL pesin ve 1.000x105 ay
taksitli toplamda 245.000,-TL bedel ile devirli olarak satiliktir.
(Birim Degeri: 1.944,-TL/m?)
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e Sahibinden (532 3514562): Gebze Emlak Konutlart 1 Etap Projesi'nde 14. normal Kkatta
konumlu 3+1 briit: 126 m? kullanim alani olan daire 250.000.-TL bedel ile satiliktir. (Birim
Degeri: 1.984.-TL/m?)

e Lavi Gayrimenkul (535 0727476): TOKI Konutlani Projesi'nde 4. normal katta konumlu
3+1 briit: 100 m? kullamm alam olan daire 180.000,-TL bedel ile satihiktir. (Birim Degeri:
1.800,-TL/m?)

e Online Gayrimenkul (533 4170723): Kirazpmar Kent Konutlari Projesi'nde 3. normal
katta konumlu 3+1 briit: 120 m? kullanim alanm olan daire 200.000,-TL bedel ile satiliktir.
(Birim Degeri: ~1.667,-TL/m?)

Kiralik Emsaller:

¢ Lider Emlak (541 8151212) : Gebze Emlak Konutlan 1. Etap’ta, 14 kath binamin 1. normal
katinda bulunan, 3+1, 126 m* daire aylik 650 TL den kiraliktir.
(Aylik Kira Birim Degeri: 5,16-TL/m?)

e Roz Gayrimenkul (507 7461142): Gebze Emlak Konutlar: 1. Etap’a yakin mesafede. 8 kath
binamin 3. normal katinda bulunan, 3+1, 135 m? daire ayhk 550 TL den kiraliktir.
(Aylik Kira Birim Degeri: 4,07-TL/m?)

e Tutku Gayrimenkul (532 4052567): Gebze Emlak Konutlar1 1. Etap’a yakin mesafedeki
Kent Konut sitesinde. 16 katli binamn 6. normal katinda bulunan, 1+1, 53 m? daire aylik 400
TL’den kiraliktir. (Aylik Kira Birim Degeri: 7,54-TL/m?)

e Homex Gayrimenkul (532 4178311): Gebze Emlak Konutlan 1. Etap’a yakin mesafedeki
Kirazpinar Konutlari’'nda, 15 katli binanin 5. normal katinda bulunan, 2+1, 81 m?* daire ayhk
500 TL den kirahkur. (Ayhik Kira Birim Degeri: 6,17-TL/m?)

5.1.2. Emsal Karsilastirma ile Ulasilan Sonug

Tasinmazin degerinin belirlenmesinde althk teskil etmesi bakimindan bolgede satilik ve
kiralik konut emsalleri incelenmistir. Emsaller konu tasinmazla aym proje kapsaminda olup, elde
edilen veriler kat, cephe, biiyiikliik, agisindan rapora konu taginmazla kiyaslannmgtir. Tim bu
arastirmalar ve analizler sonucu rapor konusu B1 Blok’un zemin katinda konumlu 1 nolu bagimsiz
boliimiin arsa pay1 dahil giiniimiiz ekonomik kosullarinda KDV hari¢ toplam degeri igin 158.000,-
TL kiymet takdir edilmistir.

5.2. Nakit Akisi (Gelir) Yaklasim Ile Ulasilan Sonug

Bir gayrimenkuliin geri kalan ekonomik omrii iginde bir yatrimer veya bir kullanicr igin
muhtemel net gelir akisini ele alir. Bu gelir akisi benzer gayrimenkullerden elde edilen gelirle
karstlastirilir ve yatinmdan elde edilecek olan muhtemel kazang benzer gayrimenkullerden veya
diger tiir yatinmlardan elde edilen kazangclar ile karsilastirnihr. S8z konusu gayrimenkuliin, tahmini
net gelir akiginin, adi gegen gayrimenkuliin piyasa degerinin bir gdstergesine yansitilmasinda
kullanilacak olan faiz ve kapitalizasyon oram i¢in gesitli teknikler kullanilir.

Gelir yaklasimi tipki maliyet yonteminde oldugu gibi piyasa rayicini olugturan yeterli emsal
bulunamadif takdirde ¢ogunlukla kullamlmaktadir. Bu yaklagim, detaylh matematiksel formiillere
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ve bu formiillerde kullamilan fazla sayida degiskenin kapsamhli arastirmalar ile dogru tespit
edilmesine dayanmaktadir.

Yapilan ayhk kira bedeli arastirmasina gore, gayrimenkuliin aylik kira degerinin 600 TL/ay
olabilece@i kanaatine varilmstir.

Satilik ve kiralik emsallerin arasindaki korelasyona bakildiginda kapitilizasyon oraninin ise
%4.5 oldugu tespit edilmistir.
Yapilan hesaplamalardan ortaya ¢ikan sonuglara gore tasinmazlarin degen asagidaki gibidir,

allik I((%Ea}Degerl Kapitilizasyon Orani Toplam Degeri (TL)
7.200 0.045 160.000

5.3. Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi
Rapor iceriginde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gore iki yontem ile ulasilan degerler

arasinda anlaml bir fark bulunmamaktadar.

Gelir yaklagimi yonteminde kapitalizasyon oran hesaplanirken ayni anda kira ve satis degeri
bilinen veri bulunmasimin gii¢ olmas1 ve i¢ tefrisatlarina bagh olarak kira degerinin degiskenlik
gistermesi gibi unsurlar yontemin gii¢siiz yanlarim olusturmaktadir.

Bu goriigten hareketle nihai deger olarak; emsal karsilagtirma yontemi ve gelir yaklagim
yontemi bir arada yorumlanmisg birlikte kullanilmasi tarafimizca uygun gortilmiistiir.

Buna gore rapor konusu Kocaeli 1li, Gebze llgesi, Giizeller Mahallesi, Gebze Emlak
Konutlar 1 Etap kapsamindaki B1 Blok™un zemin katinda yer alan dairenin giiniimiiz ekonomik
kosullarinda arsa pay1 dahil toplam piyasa rayic degeri KDV harig; 158.000,00-TL
(Yiizellisekizbin Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.
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BOLUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor; Kocaeli Ili, Gebze llgesi. Kirazpinar Mahallesi, Yeni Bagdat Caddesi, Gebze
Emlak Konutlan 1. Etap Bl Blok’ta yer alan 1 bagunsiz bélim no’lu meskenin deger tespiti i¢in
hazirlanmstir.

Rapor konusu tasinmazm emsal karsilastirma yoéntemi ile piyasa degerine ulasilmugtir.
Tasinmazm, kullanim alani, kullamm fonksiyonu, konumu, kati, cephesi vb. kriterleri dikkate
almarak giiniimiiz ekonomik kosullarindaki toplam degeri kiymet takdir edilmis ve asagida tabloda

sunulmugtur. Takdir edilen defier tasinmazin yasal alanlar itibar ile bulunan degerlerdir.

KDV HARIC DEGERI KDV DAHIL DEGERI (X 1,01)
TL USD TL USD
1 Bagimsiz Boliim
Numarah Mesken Giincel 158.000,00 53.198.65 159,580,00 53.730,64
Piyasa Rayi¢ Degeri

o TCMB USD doviz sateg kuru 2,97 TL olarak alimmustir,

o Konu gavrimenkulun ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuatn Hukumleri geregince; Gayrimenkul Yaurmm
Ortakligr portfovinde "Bina " basligr altinda bulunmasmda herhangi bir engel bulunmamakiadir.

o Burapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hikimlerine gore hazirlanmigtir.

o Busayfa, bu degerleme raporunun avrilmaz pargasi otup bagimsiz kullanilamaz.

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

Saygilarimizla,
RAPORU HAZIRLAYANLAR
DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Dilara DINCYUREK lent ¥ ASAR
(SPK Lisans No: 401437) (SPK Lisans No: 400343)

EKLER

Tapu Senedi Sureti

TAKBIS Belgesi

Yap1 Ruhsati

Yapi Kullanma lzin Belgesi

imar Pafta Omegi ve Plan Notlan

Fotograflar

Bagimsiz Béltim Listesi ve Mimari Proje

Raporu hazirlayanlann tamtic: bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri

ATAK

Gayremenkul
Degerieme A.S
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

lgerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Sadlik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL g f I 3]
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr ayla



