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

ORTAKLIGI A.S. arasmdaki hak ve viikiimliiliikleri belirleyen 28.05.2015 tarihli dayanak

stzlesmesine istinaden, 13.10.2015 tarihinde, 20150417 rapor numarast ile tanzim edilmistir. Raporu

hazirlayan degerleme uzman Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmani Dilara DINCYUREK ’in

beyam asagida maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

# Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarin bildigimiz ve ag¢ikladigimiz kadanyla dogru
oldugunu;

» Raporda belirtilen analizlerin. opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla siirh oldugunu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iliskimiz olmadigim:

» Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir ényargimizin olmadigini;

# Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;

» Degerleme galigmalarimzi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestigimizi;

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerlemesi vapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda
daha énceden deneyimli oldugumuzu;

# Degerleme olarak miilkii kigisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalar1 yapmis oldugumuzu,

» Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmany/uzmanlar disinda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

# Degerleme Uzmam/Uzmanlan olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkin

etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

beyan ederiz.
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 28.05.2015

DEGERLEME TARIHI 09.10.2015

RAPOR TARIHI 13.10.2015

RAPOR NO 20150417

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Istanbul Ili, Bageilar Ilgesi, Mahmutbey Mahallesi 1562
Ada 11 Nolu Parsel Uzerinde konumlu Batisehir Projesi
KOORDINATLARI 41.064260, 28.841048
TAPU BILGILERI Bkz. Madde 4.2. ve 4.2.1.
IMAR DURUMU Ozel Kosullu Ticaret Alani
Detaylar I¢in Bkz. Madde 4.3.
CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen Batisehir Projesi’nin

meveut durumda ve tamamlanmasi durumundaki Pazar
degerinin tespitine yoneliktir. Ayrica, is bu rapor, proje
kapsamindaki 1144 adet bafimsiz boliimiin  anahtar
teslim sartlarini yerine getirilmesi durumundaki degerinin
ve 43 adet bagimsiz boliimiin anahtar teslim sartlarini
yerine getirilmesi durumundaki kira degerinin tespiti igin
hazirlannstir.

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

TL Usb
PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE TOPLAM DEGERI 1.222.259.000 418.581.849
PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE EMLAK KONUT GYO 432.970.000,00 148.277.397
A.S. PAYINA DUSEN DEGERI
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKI 1.734.056.129,35 593.854.839
DEGERI
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK 554.897.961,39 194.447.918
KONUT GYO A8, PAYINA DUSEN GELIRLERIN BUG UNKT
DEGERI
1144 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN ANAHTAR TESLIM 677.809.664, 232,126,597
SARTLARININ YERINE GETIRILMESI DURUMUNDAKI
TOPLAM DEGERI
43 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN ANAHTAR TESLIM 497.457, 170.362
SARTLARININ YERINE GETIRILMESI DURUMUNDAKI
TOPLAM KiRA DEGERI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANL

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Biilent YASAR
(SPK Lisans No: 400343)

e

Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No:401437)
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklari, Ongoriileri ve Kabulleri

# Bu rapordaki hi¢bir yorum sz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, dzel aragtirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve siradan degerleme calisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamustir.

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

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

# Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme calismasi
yapmistir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadig1 kabul edilmigtir.

» Kullamlan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularm
kavranmasina gérsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmigur, Baska higbir amagla giivenilir
referans olarak kullanilmamalidir,

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

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimer olmasi dolayisi ile meveut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z 6niine alinarak
yapilmigtr. Projeksiyonlar degerleme uzmamnin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen

piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

A F

Bu raporda miilk tizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri goz éniine alinmansg sadece
gayrimenkuliin kendisi géz éniine alinmugtir.

# Degerlemeci miilk iizerinde veya vakiminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diigmesine neden olacak bdyle maddelerin var olmadig dngoriiliir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu

hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢ahigtirabilir.
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»  Konu miilk ile ilgili degierleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii calismasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

» (alismalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadifi kabul edilmistir.

» Gayrimenkullerde zemin aragirmalar1 ve zemin kontaminasyonu c¢alismalar, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalimin profesyonel konusu iginde kalmaktadir, Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayh bir aragtirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
vapilan gbzlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.

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

ik Gayrimenkul
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

I.1.  Rapor Tarihi ve Numaras
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 13.10.2015 tarihinde, 2015/0417 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii
is bu rapor. Emlak Konut GYO A.$.nin talebi iizerine, Istanbul ili, Bageilar flgesi,

Mahmutbey Mahallesi'nde 1562 ada 11 nolu parsel iizerinde yer alan Batisehir Projesi’nin
tamamlanmas: durumundaki toplam degeri ve Emlak GYO A.S. paymna diisen degeri, projenin
meveut durum degeri ve meveut durum deger itibariyle Emlak Konut GYO A.S."nin payma diisen
degeri ile proje kapsamindaki 1144 adet bagimsiz boliimiin giincel piyasa rayi¢ degerlerinin ve 43
adet bagimsiz béliimiin giincel kira degerlerinin SPK mevzuati ve sdzlesme gere@i rayig degerlerinin

tespiti igin hazirlanmusgtir.

1.3. Rapeoru Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu: gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda
ilgili kigi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalamilarak hazirlanmistir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlan Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan
hazirlanmistir

1.4.  Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu igin, sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlari 09.10.2015
tarihinde galigmalara baglanmug 13.10.2015 tarihine kadar raporu hazirlamiglardir. Bu stirede resmi
kurum arastirmalan, mahallinde incelemeler ve ofis gahsmalan yapilmistir.

1.5. Dayanak Sézlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Atatitk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atagehir /
ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. igin
hazirlannustir. Rapor. sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliiklerini
belirleyen 28.05.2015 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmistir.

1.6.  Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.$. nin talebine istinaden. sirket
portfdyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cer¢evesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina [liskin Esaslar Hakkinda Teblig™ hiikiimleri ile Kurul’un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayih kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen
herhangi bir simirlama bulunmamaktadir.

Degerleme A3
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L7,  Sirket ve Miisteriyi Tamtic1 Bilgileri

DEGERLEME SIRKETINi TANITICI BiLGILER

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
ADRESI :Igerenkdy 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)
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 :  Yiriirlikteki mevzuat gergevesinde her tiirli resmi, Ozel,
gercek ve tizel kuruluslara ait her tirli 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 kosullarini analiz
ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul géirmiis degerleme
standartlar1 ve esaslari gergevesinde degerleme raporlarini
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete’de
Seri: VIIL, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasas1 Mevzuati
Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina [liskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ergevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek ilizere konunun gériisiildiigii Kurul
Karar Organi'nin 16.02.2012 tarth ve 7 sayih toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasas: Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarith ve 5888 sayili Kararm ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslanin Yetkilendirilmesi ve
Faalivetleri Hakkinda Yénetmelik’in 11. Maddesi’ne istinaden
bankalara Yo&netmeligin 4. Maddesi kapsamma giren
“gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagl
hak ve faydalarnin degerlemesi” hizmeti verme vyetkisi
verilmistir.
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MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S.
ADRESI tAtatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4

Atasehir / ISTANBUL
ILETISIM : 0216579 15 15 (Tel)

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

KURULUS TARIHI : 1953 Yihinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'nin gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili ama¢ ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasast  araglanna.  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yaurim yapmak lzere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik 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 : Turkiye’nin cesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

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

2.1.  Deger Tanimlan

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

Deger kavrami, satin alinmak iizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilan
tarafindan sonuglandirilmasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet igin
ahcilar veya saticilann tizerinde uzlasmaya varacaklan varsayimsal veya hayali fiyat 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 malin, hizmetin veya emtianin deg@is 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 alici ve satic1 arasinda el degistirmesi durumunda;

e Ahciin tam olarak bilgilendirildigi ve satic1 ile beraber hareket ettifi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayier etki ve bask: olmaksizin,

* Alc ve saticimin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

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

* Gayrimenkuliin satis1 igin yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacagi.

e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacag varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda, miilkiin satilabilecegi en yliksek pesin satig bedeli ile ilgili olusturulan kanaat
degere “Piyasa Degeri™ denir,

' UDS —Uluslararas: Degerleme Standartlar —Deger ve Fiyat

2.1.2, Diizenli Likiditasyon Degeri

Alic1 ve satici arasinda goriismeler ve pazarliklar sonucunda. gayrimenkuller igin belirlenen,
takribi 3-6 ay aralifi igindeki en olasi nakit satig degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarhklar
sonucunda varhiklarin her biri igin en iyi dederin alinmasina ¢ahsilmaktadir. Eger belirtilen zaman
aralig1 iginde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlagsmaya varilamazsa,
varliklarin agik arttirmayla satilmasi énerilir.

2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu saus kosullan goz
oniinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir, Zorunlu likiditede,
varliklarin olabildigince c¢abuk satilmasi amaglanmir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satis1 igin kabul edilen zaman arahig genellikle 3 aydan azdur.

Degerlema A5,
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2.1.4. Faal Isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitlinli olugturan pargalarma pay ve istihkak ayirarak bir faalivetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasini igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.
Kullanilan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar1 deger esas alinarak
faaliyetini stirdiiren igletme degerinin bir parcasini olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii olusturan
pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini stirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasim
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez.2

2.2. Degerlemede Kullanilan Yiéntemler

Uluslararasi kabul gérmiis kavramlar icerisinde dort farkli degerleme yéntemi
bulunmaktadir. Bu yéntemler “Emsal Kargilagtirma Yaklagimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklasimi™, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelistirme Yaklagimi“dir.
2UDS - Uluslararast Degerleme Standartlar Faal Isletme Degeri Tanimi

2.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasim

Bu yaklasimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlar1 kullamlmaktadir. Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, biiyiikligii, kullamm ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilastinilir, Bu
galiymada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilastirmaya dayali bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alhnr.

2.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklasimi

Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek
i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamlir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatinm getirisi 8l¢timleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oranmmin, belirli bir zaman dilimi icerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi yaklasimina gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngoriilmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giintimiize getirilmesi temeline kuruludur. ?

Direkt Kapitalizasvon
Gayrimenkuliin tek bir y11 igin liretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasas:

kosullarina gére 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 ozellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulagmak i¢in kullamlir. Bu ¢aligmalarda miilklerin kira kontratlar incelenerek kontratlarin
yarattig: olas1 dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir ddnem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diisiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
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edilebilir belirli bir oran kullammiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yéntemle deger
takdirinin yapilmasi islemidir.

P UDS —Uluslararast Degerleme Standartlar:

2.2.3. Maliyet Yaklagimm

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak {izere iki farkli fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda. bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliyeti girisimcilik kari da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplanir. Yéntemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik dmre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksivonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolay1 zamanla azalacag: diisiincesi ile yeniden insa maliyeti
degerinden yipranma pay: diisiiliir. Bir bagka deyisle, meveut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
higbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayaca@ kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

(Caligmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri. Bayindirhk Bakanhgi Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aymi 6zelliklerde
inga edilen binalarin ingaat maliyetleri. miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler gdz Oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gore bina asinma paylarimi gdsteren
cetvel ile binanmin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmigtir.

2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Cahsmalan

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 olmalidir. Bu ¢alismalarda projenin girigimcei yoniinden incelenmesi
vapilir. Calisma kapsaminda proje konusu tirtiniin yer aldigi sektériin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalari ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektdriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlan ve mevcut ekonomik
kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii
deger hesabi yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarmin ¢ok farkhlik
gostermesi ve bu nedenle emsal kargilastirmamin her zaman miimkiin olmamasi séz konusudur,
Gelistirme modellemesi ile sayesinde milkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu
degerden giincel miilk degerine ulasilmasi miimkiindiir.

2.3.  Degerleme Cahsmalarinda Kullamilan Bazi Tanimlar
2.3.1. indirgeme Orani (Iskonto Orani)

Gelecekie 6denecek veya alinacak parasal bir meblag: su anki degere doniigtiirmek amaciyla
kullanilan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat mahyetlm, yam benzer nsklere
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sahip olan diger kullamim alanlarina yatinldiginda sermayenin kazanabilecei getiri oranmm
yansitmalhidir. Ayrica getiri oram olarak da adlandirihir,
o Indirgeme Orani Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem
Dtnyanin ig¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme orami belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur. Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullamlan; risksiz getiri ve risk primi
oranimin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
iilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlann olmamasi, finans
¢evrelerince pivasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz getiri
oram™ olarak kullanilmasi sonucunu getirmistir. Bugtin finans ¢evreleri, ekonomideki belirsizlik ve
rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlann belli bir giin i¢in degerinin
degerlemede kullanilmasinin dogru bir yaklagim olmadigin diisiinmektedir.
Risksiz Getiri Orani
Bu oran iginde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik g¢evrelerde degerlemede
tzellikle bu dénemde kullamilmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kams: yaygindir:
e (iinliikk ve/veya anhik Eurobond verilerinin kullamlmasimin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasimn tercih edilmesi,

e Projenin risklerine paralel ve uygun siire¢glerde Eurobond zaman serisi verilerinin

kullanilmasi,
Risk Primi

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

e (Caligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektérde gergeklesen alim-satimlar, daha 6nce
yaptigimiz onlarca proje degerlemesini caligmasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam gozii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi dng0riilmiistiir.

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

2.3.2. Varsaymmlar

Uluslararas1 Degerleme Standartlarina(UDS) gére varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen
tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini eikileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerck olmayan bulgulari, sartlart veya iginde bulunulan durumlan icerir. Bir
degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmahidir.

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

Indirgenmis gelirler veva gelir akislan ile maliyetler veya gider akislari arasindaki farkin bir
NPV analizindeki lglimtidiir. Bir yatirimin yatinm dénemi boyunca sagladi@ getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek igin yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir

yaklasimi yoluyla Piyasa Degerini gosterir.
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2.3.4. I¢ Verim Orani (IRR)

Bir projenin net nakit akiglarinin meveut degerini, sermaye yatirmmumn mevcut degeriyle
esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karhlik) Orani, potansiyel yatinmeilar i¢in temel gésterge
niteliginde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatiimin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramim1 bulmak i¢in indirgenmis nakit akisi analizinde
kullanilan i¢ karlihk orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.

2.3.5. Kapitalizasyon Orani (Cap. Rate , Yield)

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

2.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayn ayr kabul edilme olanagi olmayan varhklardan dogan
gelecekieki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine dzellikle bagli
vergl, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ige yatinlan sermaye gibi difer finansal
faktorler ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri stirekliligi,
konum, iiriinler ve benzeri faktorler sonucu ortaya ¢ikan varliktir. Ozel kullamim amacli ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

2.3.7. Artik Deger veya Dionem Sonu Degeri

Kargilagtirilabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayanilarak bir miilk
Ongoriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varlifin kalan
degeri olarak diistinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullanim émriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutan gisterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine béliinmesi ile elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararas1 Degerleme Standartlar (UDS) madde 3.22"ye giire degerleme Raporu’nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle aynmi veya daha sonraki bir tarih olabilir.

&=, ATAKY
v r"‘“""'/ Gayrimenkul j
Dagerloms A5,
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il
Igerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Sadlik 5k. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayfa | 14

Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr



BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER

3.1. Tiirkiye Demografik Veriler (*)
Tiirkiye ntifusu 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 (38 984 302 kisi), kadin niifusun oram ise %49.8 (38 711 602 kisi)
olarak gergeklesti.

Tiirkiye'nin yillik niifus artis hizi, 2014 yilinda %013.3 olarak gergeklesti. Yillik niifus artis
hizi 2013 yilinda %013,7 iken. 2014 yilinda %013.3 oldu. Il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin oram
%91,8 oldu. Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2013 yilinda %91.3 iken, bu oran 2014
yilinda %91.8"¢ yiikseldi. Belde ve kdylerde yasayanlanin orani ise %8,2 olarak gergeklesti.

Istanbul’da ikamet eden niifus bir 6nceki 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
sirasiyla %6.6 ile (5.150.072 kigi) Ankara, %35,3 ile (4.113.072 kisi) lzmir, %3.6 ile(2 787 539 kisi)
Bursa ve %29 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 yast yiikseldi. Ulkemizde 2013 yilinda 30.4 olan ortanca yasg, 2014
yilinda éneeki y1la gore artig gdstererek 30,7 oldu. Ortanca yag erkeklerde 30.1 iken, kadinlarda 31,3
olarak gergeklesti. Ortanca yasin en yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.1). Balikesir (38.6).
Edirne 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 ¢agindaki niifus bir 6nceki yila gére %1.4 artti Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢ahgma ¢agindaki) niifusun oram 2013 yilma (%67,7) gére 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
kigi) gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki niifusun oram da yaklasik %8 e(6 192 962 kisi) yiikseldi.
Tiirkiye’de kilometrekareye diisen kisi sayis artti.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tiirkive
genelinde 2013 yilina goire 1 kisi artarak 101 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 767 kisi ile
niifus yogunlugunun en yitksek 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.

Yiizblgtimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'min niifus yogunlugu 54, en Kkiigiik

yiizél¢iimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesti.

* Demografik veriler TUIK nun yayinlamig olduguiAdrese Dayah Nifus Kayit Sistemi Sonuglar, 2014 raporundan

alinmstr.

3.2. 2015 Yili Ekonomik Goriiniim ve Beklentiler (%)

2014 y1li sonunda beklentilerin altinda olarak %2.9 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2014 yilinin
ilk yansinda gegen yilin aym donemine gore %3.1 biiyiiyerek beklenenden iyi bir bilylime orani
yakalamigtir. Yilin ilk yansindaki verilere gore, enflasyon ve ddviz kuru beklentilerin iizerinde
artmaya ve blylime yavaslamaya devam etmektedir. Ancak, cari agiktaki iyilesme de siirmektedir.

2014 yih genelinde TL’de yasanan deger kaybi, 2015 yilimn ilk dokuz aymnda da devam
etmektedir. Merkez Bankas: tarafindan uygulanan sikilastiricr para politikalan ve makro ihtiyati
dnlemler dzel tiikketimin azalmasina, kredi artig hizimin diigmesine, 6zel yatirimlarin ve biiytimenin
yavasglamasina sebep olmustur. i

7 Haziran 2015 tarihindeki se¢imlerden sonra hiikiimetin kurulamamasi ve 1 Kasim 2015
tarihinde tekrar se¢im karan alinmasi: Tiirkiye nin i¢ piyasa ve politika kaynakli endiselerinin devam
etmesine neden olmustur.

Tiirkiye'deki gelismelerin yam sira, kiiresel piyasalarin seyri de Tiirkiye ekonomisi tizerinde
etkili olmaya devam etmektedir. ABD ekonomisindeki toparlanmava karsihik, ozellikle kiiresel
piyasalarda 6nemli bir yeri olan gelismekte olan {ilkelerden Cin’in biiyiime ivmesindeki yavaglama,
kiiresel ekonomiyi olumsuz etkileyecek unsurlardandir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yaynlanan verilere gére, GSYH 2014°tin ilk yarisinda
gegen yihn aym donemine gore %3,1 diizeyinde artti. GSYH yilin ilk yarisindaki artisina, titketim
3.9 ve yatinm 1.2 puan katk: saglarken; stok degisimi ve net ihracatin 2 puan nggauf etkm olmu ’g

v A
/L:U‘/T menkul \7
Degerleme AS.
www.atakgd.com.tr ATAK Gc:lynmenkul Degerleme AS, Il

Igerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Sadlik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayfa ’ 16
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr



ABD ekonomisindeki iyilesmeyle beraber FED'in faiz artinmlarma tahminen yilsonunda
baglamasiyla birlikte sermaye akimlarinin yon bulmaya ¢alisacagi bu siiregte, Tiirkiye gibi gelismekte
olan iilke ekonomilerinden para ¢ikist olmasi beklenmektedir. Ayrica, yurtiginde siyasi
belirsizliklerin devam etmesi ve i¢ giivenlik endiselerinin artmas: ekonomik bilylimede asag: yonlii
riskleri arttirmaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye'nin biiytime oramindaki yavaslamanin devam edecegi
tahmin edilerek, yaklagik %2.9 oraninda biiyiimesi beklenmektedir. 2014 yili sonunda cari ag1@in
GSYH'ya oram %5.8’e gerilemigtir. Titketim artiginin azalmasi ve petrol fiyatimin diismesiyle, cari
agigin en énemli kalemlerinden olan Turkiye nin enerji giderinin azalmasi, yilin ilk yansinda cari
agiktaki daralma egilimini devam ettirmistir. 2015 yilsonu itibariyle cari agigin GSYH ye oraminim
%4.5’e diigmesi beklenmektedir. Isgiiciine katilimn istihdam artisinin iizerinde seyretmesi nedeniyle
igsizlik rakami, 2014 yilsonu itibariyle %10.4 seviyesine ulasmistir. Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun
verilerine gére Haziran ayindaki igsizlik rakami %10.4 olarak agiklanmustir. 2015 yilsonunda issizlik
oraninin %11.4 olmas: beklenmektedir.

2014 yil sonu itibariyle %8.17 olarak agiklanan yillik enflasyon oram tahminlerden iyi
gelmigtir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'min (TCMB) yilsonu igin en son revize ettifi
enflasyon tahmini %8,9 oramndaydi. Merkez Bankasi, 2015 yilinda enflasyonun orta noktasi %6,9
olmak tizere %6-7.8 arahifinda gerceklesmesini beklemektedir. 2015 yilsonunda. yiiksek déviz
kurlaninin gida fiyatlan lizerinde baski olusturmaya devam etmesi, dolayisiyla enflasyonun Merkez
Bankasi tahminleri iizerinde gergekleserek %7.6 diizeyinde olmasi beklenmektedir. Faiz oranlan ve
krediler TCMB’nin Temmuz ayi enflasyon raporundan, éniimiizdeki dénemde daha dar bir faiz
koridoru ve tek bir fonlama araci ile para politikasina yon verilecegi beklenmektedir. Halihazirda
%7.5 olan politika faiz oraninin, yaklagik 100 baz puan iizerinde seyreden agirlikli ortalama fonlama
maliyetine yaklastirilacag: diisiiniilmektedir.
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FED tarafindan bu yil igerisinde faiz artinm beklenmesi ve TL’nin ABD Dolan karsisindaki
deger kaybim siirdiirmesi dolayisiyla TCMB  nin éniimiizdeki donemde para politikasinda daha fazla
sikilagmaya ihtiyag duyabilecegi diigtiniilmektedir.

Agustos ay itibariyla kredi hacmi yillik olarak déviz kurundaki vilkselmenin da etkisiyle
%27.6 artmustir. Yillik artis oram ticari kredilerde %34,3 ve konut kredilerinde %20 diizeyinde
gergeklesirken, bireysel kredilerde %11.4 ile sinirh kalmastir,

Ingaat Sektorii ve Gayrimenkul Piyasas:

Ingaat sektorii 2014 yilinda da bityiimeye devam etmekle birlikte, 2013 yilina gore biiyiime
hizinda yavaslama goriilmiigtiir. 2013 yihinda %7 biiyiime oramyla GSYH iizerinde biiyiiyen insaat
sektorii, 2014 yilinda %2,2 biiyiime oramyla GSYH biiyiimesinin altinda kalmistir. Insaat sektériiniin
GSYH igerisindeki payi %4,7 oraninda olmustur.

2015 yilimin ikinei geyreginde ise, insaat sektorii daha onceki iki ¢eyrekte kiigiilmesinden
sonra %2 oraninda bily{imiistiir. Son dénemde hiz kazanan kentsel doniisim galismalari ingaat
sektoriindeki biiytimede énemli rol oynamugtir.

Yap1 Ruhsati sayis1 2015 yili ilk yarisinda gegen yilin aym dénemine gore %28,38. yap
kullanim izin belgesi ise %19.45 oraminda dugiis gostermigtir. Konut satiglan verilerine bakildiginda
ise: satiglar 2015 yih ilk yansinda bir onceki yilin aym dénemine gore iilke genelinde %21,
Istanbul’da ise %15 oraninda artmistir. Ancak, yeni konut satislarinda bu artigin bir bélimii gecen
villarda yapilan satiglarin fiili tapu islemlerinin bu y1l gergeklestirilmesinden
de kaynaklanmaktadir. (Konut satiglari verisi TUIK tarafindan tapu satis islemleri verisi ile
hesaplanmaktadir).

Konut sektériinde daha ¢ok orta-iist ve iist gelir grubuna yonelik iiretim vapilmasina karsin,
talebin yogun oldugu kesim orta gelir grubudur. Ozellikle orta-iist ve {ist gelir grubuna hitap eden
markali konut projelerindeki artis, daha g¢ok bilyiikk gehirlerde stok fazlasi olusmasina neden
olmaktadir. Oniimiizdeki dénemde iist gelir grubuna yonelik meveut stokun erime hizinin
vavaslamasi beklenmektedir.

Kaynak:Turkey Real Estate Review | IKINCI YARI 2015 Colliers
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3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

3.3.1. lIstanbul ili (%)

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazi¢i boyunca, Halig'i
¢evreleyecek sekilde kurulmusgtur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine Avrupa
Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakas: denir. ilin sinirlan icerisinde

ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikie toplam 40 belediye bulunmaktadir.

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

Mehmet ve Bogazi¢i Kdpriileri kentin iki yakasini birbirine baglar.

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

depremler meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis dzelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi ihimandir. Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kiglar1 soguk,
yagish ve bazen karhdir. Kig aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civanindadir ve genelde
yagmur ve karla kansik yagmur goriilir. Yaz aylarindaki ortalama sicakhik 18 °C ile 28 °C

civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan istanbul yéresinde simsir, mese, ¢inar, kaymn,
giirgen, akcaagacg, kestane, cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetisir. Bu bitkilerden bir
kism1 bu yéreye endemiktir.
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Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilagma goriiliir. En
yiiksek gokdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'nda &zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplamrken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy ilgesi’ndeki Kozyatag Mahallesi dikkat ceker. 20.
Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir gogiin baslamasi gehirdeki pecekondulasmaya biiyiik bir hiz
kazanmigtir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisiik kalitede

yapilir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye biiyiik 6lgiide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin siirlar i¢indeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kisidir.

Istanbul'un 14t Anadolu Yakasinda, 251 Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilcesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimindan 2013 yih verilerine gore incelendiginde en
vitksek niifusa sahip ilgesi Bagcilar(752.250). en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (16.166) olmustur.
Istanbul'da yasayanlarin % 64,701 (9.162.919) Avrupa Yakasi; % 35.29'u da (4.997.548) Anadolu
Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslarina gére en kalabalik sehirler listesinde dinyanin en
kalabalik 2. sehridir.

lige Nufus lge Niitus liga Nifus iige Nifus

Adalar 18,166 | Beykoz 248056 Gaziosmunpaga 495 006 | Sovn 155,923
Amnavutkgy - 215.531 Beylkduzi  244.760 | Gungoren 06 834 | Sumanbeyl  309.347
Alagehit 405974 Beyobiu 245219 | Kaoikdy 506293 | SuRangazi 505180
Avcilar 407.240 - BuyLkgekmece 211,000 | Kagitnang 428 755 | Sie 31718
Sadciiar 752250 GCataka 85811 | Karal 447 110 Sish 274.420
Bah(ebevier  B02 921 1 Cekmendy 20T AT6  Mugukpekmece 740090 Tuzla 205 807
Bakirkay 220974 Esenlet 461.621 | Maliepe 47T1.059 Umrantye 660125
Basaksehir  333.047  Esenyur 624 733 | Pendik 646 375 Uskudat 534 636
Bayrampasa 269677 . Eylp 361 531 Sancakiepe 304 406 Zeyimbumu 292 313
Besintag 186 570 Fatih 425 675 | Sanyer 335 308

[stanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsag olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkiye'de ekonomik yagamin merkezi olmustur. Sehir aym zamanda en bilyiik sanayi merkezidir.
Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik endiistrivel alana
sahiptir. Istanbul'un tarihi, amtlar
ve yapitlarin fazlah@ ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gbzde turizm merkezlerinden biridir.
Istanbul Belediyesi'nin 2000 yili istatistiklerine gdre kente iki milyon turist gelmistir. Turistler
arasinda en biiyiik pay 208.000 kisiyle Almanlara aittir. Almanlani 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 girseller ¢esitli internet sitelerinden derlenmistir.
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3.3.2. Bagalar llcesi

Bagcilar, Osmanh déneminde Rum ahalinin yasadigi Mahmutbey Nahiyesi nin kéylerinden
biriydi. Mahmutbey Nahiyesi 1950°1li yillarda i¢inde jandarma karakolu, saglik merkezi, eczanesi,
postahanesi, elektrik birligi.sinemasi, misafirhanesi, kéy muhtarhgi ve okul miidiirliigii lojmani
bulunan bir kéy konagina sahipti. 1990°11 yillara gelindiginde hig bir alt yapisi olmayan, ¢amur i¢inde
yiizen sokaklar ve caddeleriyle biiylik bir kdy hiiviyetine biirtinmiistii.

Bagcilar, 1992 yilina kadar Bakirkéy Belediyesi'ne bagh bir yerlesim birimi iken Kirazl,
Giinesli ve Mahmutbey semtlerinin birlestirilmesi sonucu 3806 sayili yasa ile miistakil belediye ve
ilge haline getirilmistir.

Istanbul [li'nin Avrupa yakasinda, Biiyiikschir Belediyesi simirlan icerisinde yer alan
Bagcilar, Edirne-Ankara arasinda yapilmig, Tiirkiye'nin en 6nemli Otobam olan E-80 (TEM)
otoyolunun (-2 giizergahi ile bu giizergahin D-100 (eski E-5) Otoyolunun, giineybati ve kuzey-dogu
ekspres baglantilan arasinda gegit 6zelligi tasimaktadir. Batida Kiiglikgekmece, kuzeyde askeri arazi
ve Esenler, doguda Giingdren, giineyde ise Bahgelievler ilgeleri ile gevrili Bageilar Ilgesi 22 km?

alana kuruludur, Denize kiyis: yoktur. Aginma ile meydana gelmis yer yer diiz ve dalgali bir platoya

vayilan Bagcilar ilgesinin denizden yiiksekligi 50 - 130 metre arasinda degiskenlik gosterir.
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Bagcilar, Istanbul 'un hizla geligen bir ilgesidir. TUIK tarafindan yapilan Adrese Dayali Niifus
Saymmina gére 2013 niifusu 752.250'dir. Bagcilar, niifus olarak Istanbul'un en biiyiik ilgesi
durumundadir. [lgemizde egitim ¢agindaki niifus sayis: 145.000 olup, Ilge niifusunun yaklagik 1/5ini
ogrenciler olusgturmakitadir.

llgede son 5 yilda yapilan okullarla beraber egitim kurumlarimin sayisi 75°e ulasmistr.
Ilgemizin 22 mahallesi bulunmaktadir ve her mahallede Mahalle Konaklar acilarak bir gelenek tekrar
hayata gegirilmistir. Mahalle konaklarinda muhtarlik, kiitiiphane, spor salonu ve bir kisminda [stanbul
Biiyiiksehir Belediyesi tarafindan agilan Meslek Kurslan (ISMEK) ve bir kisminda da saglik ocaklar
bulunmaktadir. Mahalle konaklarindan isteyen herkes iicretsiz olarak yararlanmaktadir.

Bageilar, ISTOC, MASSIT, OTO CENTER, gibi is alanlarinin bulundugu bir ilge olarak, iilke
ekonomisinde de 6nemli bir yere sahiptir. Tekstil ve ayakkabi sektériiniin yamnda, basin ve medya

sektbriiniin biiyiik bir kismu da ilgede faaliyet gdstermektedir.

Not: fige ve bolge hakkindaki bilgiler ve giirseller cesitli internet sitelerinden derlenerek hazirlanmustir.
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BOLUM 4 GAYRIMENKUL iLE iLGILi BILGILER

4.1. Cevre ve Konum
Rapora konu tasmmaz; Istanbul ili, Bageilar Ilgesi, Mahmutbey (Belediye mahalli idari
siirlarina gére Goztepe olarak adlandirilmistir.) Mahallesi, ISTOC Ticaret Merkezi dogusunda

arasinda kalan 1562 ada, 11 nolu parsel iizerindeki Batisehir Projesi’dir.

Tasinmaz tapu kayitlarina gére Bagcilar Ilgesi’nin en biiyiik mahallesi olan Mahmutbey
Mabhallesi’'nde konumlu gériilmekte ancak belediye idari simrlarina géore Mahmutbey Mahallesi’nin

dogusunda yer alan Gdztepe Mahallesi’nde yer almaktadir.

Goztepe Mahallesi’nin simirlan batida Mahmutbey Mahallesi ile doguda ise D-100 Karayolu

ve T.E.M. Otoyolu kesisimi’'ne uzanmaktadir. Rapora konu proje bu kesisimde kalmaktadir.

Proje, Bogazi¢i Kopriisiine 20 km., Fatih Sultan Mehmet Kopriisiine 20 km., Atatiirk

Havalimanina 14 km., Atatiirk Olimpiyat Stadina 11 km. mesafededir.
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Parselin Tapu Kayitlar: ve Miilkiyet Bilgileri
Rapor konusu parsel igin heniiz kat irtifaki kurulmamistir. Asagida TAKBIS sistemi

SAHIBI Emlak Konut GYO A S.
iLi [stanbul
ILCESI Bagcilar
MAHALLESI Mahmutbey
PAFTA NO :

ADA NO 1562
PARSEL NO 11
GAYRIMENKULUN

NITELIGI Arsa
YUZOLCUMU 144.323,22 m?
YEVMIYE NO 7448

CILT NO 221

SAYFA NO 21857

TAPU TARIHI 31.03.2014
EDiINME SEBEBI ifraz Islemi

iizerinden temin edilen Tapu Kayit Belgesine gire konu parsellerin miilkiyet bilgileri sunulmustur.

Not: 1562 ada 11 nolu parsel tizerinde gelistirilmekte olan proje i¢in heniiz kat irtifaki kurulmamstir.
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinim A.S. talebi tizerinde 1144 adet rayi¢ degeri ve 43 adeti kira tespiti
vapilan bagimsiz béliimiin deger tespit galismasi tarafimiz sunulan kat irtifakina esas bagimsiz bslim
listesi dikkate alinarak yapilmistir. Is bu liste rapor ekinde sunulmustur.
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4.2.1. Parselin Takyidat Bilgisi
TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ve raporumuz ekinde sunulan Tapu Kayit Belgesine
gore rapor konusu parsel tizerinde asagidaki notlarin mevcut oldugu tespit edilmistir,
Hak ve Miikellefivetler Boliimii:
e 11.11.2011 tarih 15024 yevmiye no ile Tirkiye Elektrik Dagiim A.S. lehine 1 TL bedel
karsihginda 99 yilligina kira sézlesmesi vardir.
e 19.06.2013 tarih 13821 yevmiye no ile Tiirkiye Elektrik Dagitim A.S. lehine 1 TL bedel
karsihginda 99 yilligina kira sézlesmesi vardur.
NOT: Yukanda sozii edilen notlarin konu gayrimenkul {izerinde herhangi bir olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.
Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
ergevesinde gayrimenkul yatinm ortaklig portféyiinde “proje™ olarak bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadii gorilg ve kanaatindeyiz.

4.3.  Parselin imar Bilgisi
Bageilar Belediyesi Imar ve Sehircilik Midiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu

projenin yer aldif1 parsel 30.10.2012 tarih ve 16769 sayih Makam Olur’una istinaden 644 sayih
Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'mn Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun Hitkmiinde Kararname
hitkiimleri ve 3194 sayili Imar Kanunu’'nun 9. Maddesi uyarinca resen onaylanan 1/1000 &l¢ekli
uygulama imar plam paftasinda ve 26.07.2013 tarih 11794 sayili makam olur ile tadilen onaylanan
planda “Ozel Kosullu Ticaret Alam™ olarak belirlenmistir. Plan notlarina gére yapilasma sartlari

Emsal:2,20, Ayrik Nizam, Maksimum H:180 m dir.
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1562 ADA 11 NOLU PARSELE iLiSKiN PLAN NOTLARI:

I. OZEL KOSULLU TICARET ALANINDA:; IS MERKEZLERI, OFISLER, BURO, CARSI.
COKKATLI MAGAZA, ALISVERIS MERKEZLER, OTEL, MOTEL, REZIDANS, KONUT VB.
KONAKLAMA TESISLERI, SINEMA, TIYATRO, MUZE, KUTUPHANE, SERGI SALONU GIBI
KULTUREL TESISLER ILE LOKANTA VB. KULLANIMLAR ILE YONETIM BINALARI,
BANKA VE FINANS KURUMLARI GiBI TICARI FONKSIYONLAR YER ALABILIR.

2. OZEL KOSULLU TICARET ALANINDA: E=2.20, HMAKS=180 m'DiR. 1. BODRUM KAT
[SKAN EDILEBILIR VE EMSALE DAHIL DEGILDIR.

3. BAGIMSIZ BiRIM OLMAMAK KOSULU ILE CATI ARASI KULLANIMI YAPILABILIR VE
EMSALE DAHIL DEGILDIR.

4. DINI TESIS ALANINDA TOPLAM INSAAT ALANI ICERISINDE KALMAMAK KAYDI ILE
IBADETE YONELIK YAPILAR ILE LOJIMAN, YURT, KUTUPHANE, KONFERANS SALONU
GIBI YAPILAR YAPILABILIR. BU ALANLARDAKI UYGULAMA, ILCE BELEDIYESI
TARAFINDAN ONAYLANACAK AVAN PROJYE GORE YAPILACAKTIR.

5. PLAN ONAMA SINIRI ICERISINDE KALAN 1562 ADA, YENI 11 PARSELE iLISKIN EMSAL
HESABI, BU PLAN iLE BELIRTILEN TERKE KONU iLAVE ALANLAR ONCESI PARSEL
ALANI UZERINDEN YAPILACAKTIR.

6. ALAN ICIN GEREKLI SOSYAL DONATI ALANLARI PARSEL BUNYESINDE
SAGLANACAKTIR.

7. YAPI NIZAMI. BINA SEKLI VE EBATLARI KAT YUKSEKLIGI, CEKME MESAFELERI
SERBEST OLUPUYGULAMA ILCE BELEDIYESINCE ONAYLANACAK AVAN PROJEYE
GORE YAPILACAKTIR. SU BASMAN KOTLARI AVAN PROJEDE BELIRLENECEKTIR.

8. PLANLAMA ALANI ICERISINDEKI BORU HATLARI SEMATIK OLARAK GOSTERILMIS
OLUP, MILLI SAVUNMA BAKANLIGI VE BOTAS TARAFINDAN ONAYLANACAK BORU
HATTI PROJESINE GORE UYGULAMA YAPILACAKTIR. HATLARIN HER iKi TARAFINDA
5 m YAKLASMA MESAFESI BIRAKILACAKTIR.

9, PLANDA GOSTERILEN YOL VE KAVSAKLARDA UYGULAMA T.CK VE i.B.B ULASIM
DAIRESI BASKANLIGINCA ONAYLANACAK YOL UYGULAMA  PROJELERI
DOGRULTUSUNDA YAPILACAKTIR. T.C.K PROJE ONAYI VE i.B.B UTK KARARLARI
ALINMADAN UYGULAMA YAPILAMAZ.

10. UYGULAMA ASAMASINDA SiVil. HAVACILIK GENEL MUDURLUGU'NDEN GORUS
ALINACAK VE GORUS DOGRULTUSUNDA UYGULAMA YAPILACAKTIR.

11. PLAN ONAMA SINIRI ICERISINDE KALAN ALANDA UYGULAMA ASAMASINDA
16.12.2008 TARIH VE 14189 SAYI ILE T.C. BAYINDIRLIK VE ISKAN BAKALNLIGI AFET
ISLERI GENEL MUDURLUGU’NCE ONAYLI ESENLER ILCESI, HABIBLER MAHALLE
SINIRLARI ICINDE KALAN 1562 ADA. 3-9 NO’LU PARSEL ALANLARINA AIT REVIZE
IMAR PLANINA ESAS JEOLOJIK JEOTEKNIK ETUT RAPORUNDA BELIRTILEN
HUSUSLARA UYULACAKTIR.

12. ENERJI NAKIL HATTI KORUMA KUSAGINDA TEIAS ( TRAKYA GRUP ISLETME
MUDURLUGU ) GORUSU ALINMADAN UYGULAMA YAPILAMAZ.

13. OTOPARK IHTIYACI ISTANBUL OTOPARK YONETMELIGI DIKKATE ALINARAK PARSEL
SINIRLARI ICERISINDE KARSILANACAKTIR.

14. UYGULAMA ASAMASINDA ILGILI KURUM VE KURULUSLARDAN GORUS
ALINACAKTIR.
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4.4. Projenin Son Ug Yilhik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler
4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii incelemesi

Bageilar Tapu Sicil Midtirliigii’ nde yapilan incelemelerde rapor konusu parsel 1562 ada 2, 3
ve 9 nolu parsellerin tevhidinden olustugu tespit edilmistir. 1562 ada 2, 3 ve 9 nolu parseller T.C.
Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanh@ miilkiyetinde iken 12.06.2009 tarih ve 8199 yevmiye no
ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatinnm Ortakhifn A.S. miilkiyetine ge¢mistir. Daha sonra bu parseller
23.02.2011 tarih ve 2535 yevmiye no kaydi ile tevhid islemi gérmiis ve 1562 ada 11 nolu parsel
olarak tescil edilmistir. 1562 ada 11 nolu parsel, 165.326.57 m? yiiz 6l¢limiine sahip iken 31.03.2014
tarthinde ifraz olmug ve 144.323.22 m? yiizél¢iimlii olarak tescil edilmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Bagcilar Belediyesi’nden edinilen bilgilere gore rapor konusu 1562 ada 11 nolu parselin imar
durumunda son 3 yil igerisinde asagidaki degisikliklerin meydana geldigi 6grenilmistir.

¢ Rapor konusu tasinmazin bulundugu boélge. 18.04.2008 tarihine kadar plansiz alanda
kalmaktadir.

e 18.14.2008 tarihli 1/5000 blgekli Bagcilar Nazim Imar Plani’nda konu parselin tevhid
isleminden 6nceki eski 1562 ada 2, 3 ve 9 nolu parseller kismen “Idari Tesis Alam™
kismen “Belediye Hizmet Alani” kismen “Yerlesime Uygun Olmayan Alan” kismense
plansiz saha igerinde kalmaktadir.

e 04.12.2008 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Uygulama Imar Plam paftasma gore soz
konusu parsel, kismen “Ozel Kogullu Ticaret Alan1™ kismen yol, kismen yesil alan,
olarak belirlenen bélge igerisinde kalmaktadir.

¢ Konu tasinmaz 30.10.2012 tarih ve 16769 sayili Makam Olur’una istinaden 644 sayili
Cevre ve Sehircilik Bakanhgi’nin Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun Hiikmiinde
Kararname hiikiimleri ve 3194 sayih Imar Kanunu'nun 9. Maddesi uyarinca resen
onaylanan 1/1000 &lgekli uygulama imar plan ile yeniden planlanmis ve 26.07.2013
tarih 11794 sayili makam olur ile bu plan tadilati onaylanmustir. S6z konusu parsel,

2008 tarihli plandaki “Ozel Kogullu Ticaret Alami™ imar lejantimi halen korumaktadir.
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4.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

Rapor konusu projenin yer aldigi 1562 ada 11 nolu parsel, tevhid iglemi gérmiis ve 23.02.2011
tarihinde 1562 ada 11 nolu parsel olarak tescil islemi ger¢eklestirilmistir. Parsel. daha sonra ifraz
islemi gdérmiis ve 165.326.57 m?* yiizél¢iimiine sahip iken 144.323.22 m? yiizél¢timlii olarak tescil

edilmistir.

4.5.  llgili Mevzuat Gerepi Alinmis Izin ve Belgeler

Rapor konusu parsel iizerinde ofis, konut, diikkan, otel ve okul barindiran bir proje

gelistirilmis olup asagida parsel biinyesinde yer alan tasinmazlarin ruhsat bilgileri sunulmustur.

SIRA | BLOK | RUHSAT | RUHSAT | VERILIS | YAPI | iNSAAT BB NITELIGI BB TOPLAM
NO NO TARIHI NOSU NEDENI | SINIFI | ALANI ADEDi | KAT ADEDI

UC VE DAHA COK DAIRELT

1 28.6.2011 D122 | YENIYAPI SA §1.006,19 1K AMET BINASI 388 3l
: - UC VE DAHA COK DAIRELI

2 A 9.3.2012 6352 TADILAT SA 79,008,61 IKAMET BINASI 388 30
5 UC VE DAHA COK DAIRELI

3 19122013 | 352161 | TADILAT a4A 79.008.61 1K AMET BINASI 388 30
UC VE DAHA COK DAIRELI

4 27.6.2011 - YENI YAPI SA 71.776,53 K AMET BINASI 296 24
U VE DAHA COK DAIRELI

5 B 9.3.2012 6352 TADILAT SA 65.971,55 S ARrE T RIRAST 296 25
UG VE DAHA COK DAIRELI

6 19.12.2013 | 352161 | TADILAT SA 65.971,55 BCAMET BINASI 296 25
LIC VE DAHA COK DAIRELI

7 2762011 D122 | YENI YAPI SA 78.790,73 IKAMET BINASI 338 25
¢ VE DAHA COK DAIRELI

8 3] 932012 6352 TADILAT SA 72.730.99 IKAMET BINASI 338 25
UC VE DAHA COK DAIRELI

9 19122013 | 352161 | TADILAT 3A 72.730,99 1K AMET BINASI 338 25

=7, ATAKY
o -'/Ggyrimenkuk j
Dagerleme AS.
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il
Icerenkdy Mh, Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. No; 1/18 34752 Atasehir / STANBUL Sayf'a | 30

Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr



::;‘ BLOK | RUHSAT | RUHSAT | VERILIS | YAPI | INSAAT BB NITELIGI o
NO | TARI | NOSU | NEDENI | SINIFI | AvANI :
10 28.6.2011 D122 | YENIYAPI | 3A | 387000 | KAPALISPOR SALONU 1 2
1 " 932012 6352 | TADILAT | 3A | 382532 | KAPALISPOR SALONU 1 2
12 1082012 | 66659 | TADILAT IR 542502 OFIS (IS YERD BINASI 4 3
13 3112013 | 151872 | TADILAT | 4a 626883 OFIS (IS YERI) BINASI 7 3
14 1282001 | G961 | YENIvAPL| sA | sosm20 | US V";K[’;\ﬁ:;;‘ﬁ?,ﬁ f:;“m"u 199 23
D . s
15 2042012 | 12450 | TADILAT | A | ase2148 | U© VEKD:‘::&FQ% fs”imh"f 199 23
16 1282011 | Gosl | YENIYAPI | sA | 6782834 | V€ “fé’:ﬂrf‘rﬁ’nﬁ fs‘,";mﬂf 278 24
E T -
17 2042012 | 12450 | TADILAT | sA | e6366.64 | UC WI‘KD:;{QTCQH’:{IES’:M'LI 278 24
Ui VE DAHA COK DARELT |,
18 1282011 | G961 | VENIYAPI | SA | 6533388 IKAMET BINASI 30
F DUKKAN 9
UC VE DAHA COK DAIRELT [
19 2042012 12450 | TADILAT 5A | 6026003 IKAMET BINAST 30
DUKKAN g
UG VE DAHA COK DAIRELT |
20 2992011 K307 | YENIYAPI | 5A | 4584541 IKAMET BINASI 27
DUKKAN g
UG VE DAHA COK DAIRELL |
21 Gl 3112013 | 151868 | TADILAT sA | 4724283 IKAMET BINASI 2%
DUKKAN 9
UC VE DAHA COK DAIRELI 25
2 1332014 | 398998 | TADILAT SA | 3945082 IKAMET BINAST 2
DUKKAN g
0C VE DAHA COK DAIRELT |-
23 29.9.2011 K307 | YENIYAPI | 5A | 46.087.48 IKAMET BINASI 8
- DUKKAN 18
- UC VE DAHA COK DAIRELT | o
24 31.1.2013 | 151868 | TADILAT SA | 47976.69 IKAMET BINASI 8
DUKKAN 18
0C VE DATIA COK DAIRFLT |
25 29.92011 K307 | YENIYAPI | sA | 5120598 IKAMET BINAS| 18
DUKKAN 13
UG VE DAHA COK DARELT |,
26 3112013 | 151868 | TADILAT SA | 5232634 IKAMET BINAS] 19
DUKKAN 13
= UG VE DAHA COK DARRELT |
27 3092013 | 308826 | TADILAT SA | 5232634 IKAMET BINAS] 19
DUKKAN 13
UG VE DAHA COK DARELT |
28 2252014 | 450639 | TADILAT sa | 4997604 IKAMET BINAST 19
DUKKAN 13
29 2002011 | K307 | YENIYAPI| sa | 2048904 | US V%}?:n}:{a&rcé}n[:fsf?mﬁt 76 1
HI -
30 932012 6352 | TADILAT | 38 | 2741895 | U€ V%&“ﬂ&ﬁﬁg}’m[“ 76 10
31 2992011 | K307 | YENIVAPI| sA | 4z0mam | Y6 VE&%@EA@M“ 133 10
H2
32 932012 6352 | TADILAT 38 | 3so8106 | UC vﬁfﬁfgfgﬁfﬁmm‘l 140 1
33 2092011 | k307 | yEmtvapt | sa | 3250237 | UG VEKD:SEIFI%ES‘?‘RE“ 104 1
H3
34 932012 6352 | TADILAT | 4a | 2047641 | UC vﬁlgﬁgﬁgg}mm,l 118 1
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SIRA | BLOK | RUHSAT | RUHSAT | VERILIS YAPL | INSAAT BB NITELIGI BB TOPLAM
NO NO TARIHI NOSU NEDENI | SINIFI | ALANI e ADEDI | KAT ADEDI
REZIDANS DAIRE 296
35 2992011 K307 YENI YAPI 5A 120921 79 DUKKAN 35 34
BORO 94
REZIDANS DAIRE 407
DUKKAN 64
36 24.9.2012 90108 TADILAT 4A 130.893,29 - 24
BURO 131
OTEL VE BUNLARA 9
K BENZER MISAFIR EVI
REZIDANS DAIRE 407
DUKKAN 62
37 1.1.2013 7 TADILAT 4A 225,31 q
3 155786 ADILAT 131.225,3 e i 3
OTEL VE BUNLARA .
BENZER MISAFIR EVI
MESKEN 407
38 27.102014 | 539156 | TADILAT 4A 130.558 84 OFIS (18 YERID) 183 35
OTEL 15
19 2992011 K307 YENI YAPI 3B 19.743,53 | ILKOGRETIM OKUL BINASI 1 6
40 L 932012 6352 TADILAT B 093628 | ILKOGRETIM OKUL BINASI 1 4
41 3092013 | 307547 | TADILAT 3B 093628 | ILKOGRETIM OKUL BINASI 1 4
Yani sira asagidaki bloklar yap: kullanma izin belgesi almistir.
BELGE ONAY - .
BLOK NO re BELGE NO VERILIS NEDENI
TARIHI >
A 10.6.2014 416838 YAPI KULLANMA IZNi
B 10.6.2014 416838 YAP] KULLANMA [ZNi
[3! 10.6.2014 416838 YAP] KULLANMA 1ZN1
L 10.6.2014 416838 YAPI KULLANMA IZNi
F 31,12.2014 576208 YAPI KULLANMA 1ZN1
SOSYAL TESIS 31.12.2014 376208 YAPI KULLANMA [ZNi
D 31.12.2014 576208 YAPI KULLANMA iZNi
E 31.12.2014 576208 YAPI KULLANMA 1ZNi

4.6. Yapi Denetim Kanunu Geregiince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konut GYO A.S. gerek kendi mevzuatina, gerekse Kamu [hale

Kurumu ile Yiiksek Denetleme Kurulu'na gére kamu kurumudur. T.C. Bayindirlik ve Iskdn Bakanlig
Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Mudiirltigii tarafindan yazilmis olan 19.01.2004 tarih ve 669
sayili yaziya gére Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yaptinllacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194
sayili Imar Kanunun 26. Maddesi uyarinca kurulugun kendisince ve/veya kurulusta gérevli meslek
adamlarinca ayn ayr iistlenilecektir.

[1gili mevzuat uyarinca arsa tizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmig olup

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

4.7. En Etkin ve Verimli Kullanim

Rapor konusu parselin konumu, fiziksel 6zellikleri, biiyiikligii, meveut imar durumu ve yasal
izinleri dikkate alindiginda en verimli kullamim segeneginin iizerinde “biinyesinde ticaret {initeleri
ST "' .
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(diikkan, ofis), 6zel okul ve otel bir barindiran konut projesi” insa edilmesi olacag goriis ve

kanaatindeyiz.

4.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisumlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki tasinmazlar igin heniiz kat miilkiyetinin kurulmanmis

olmasi nedeni ile projedeki her bir béltimiin degerleme analizi yapilmamistir. Yalmzea Emlak Konut
GYO A.S. talebi dogrultusunda proje btinyesinde 1144 adet bagimsiz baliimiin piyasa rayi¢ degerleri
ve 43 adet bagimsiz béliimiin ise kira degerleri tespit edilmistir. Emlak Konut GYO A.S. firmasindan
proje tizerinde kat irtifakina esas olan bagimsiz biliim listesi temin edilmis olup de@erlemede bu liste

dikkate alinmistir. Onayh bagimsiz béliim listesi rapor ekinde sunulmustur.

4.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsih@ Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlari
1562 ada 11 nolu parsel fizerinde gergeklestirilen proje hasilat paylasim modeli

gelistirilmekte olan bir proje olup parsel igin Istanbul Sultangazi Habipler Arsa Satis1 Karsilign Gelir
Paylasimu Isi kapsaminda Emlak Konut GYO A.S. ile Ege Yapi Ltd. Sti.-Emlak Pazarlama ins. Proje
Yon. Ve Tic. A.S. ortakhign arasinda sozlesme yapilmistir. Sozlesmede Arsa Satisi Karsih@n Satis
Toplam Geliri (ASKSTG) 1.325.000.000 TL+KDV, Arsa Satis1 Karsihi Sirket Pay: Toplam Geliri
(ASKSPTG) 424.000.000 TL+KDV ve % 32 Arsa Satist Karsih@ Sirket Payi Gelir Oram
(ASKSPGO) bilgileri yer almaktadir. Ayrica ASKSTG nin artmasi durumunda Artan Arsa Satigi
Karsihg Sirket Pay1 Gelir Oranm1 (AASKS$PGO) olarak %32.01 "ne tekabiil eden tutar sirkete §denir.

4.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarina Alinmas1 Hakkinda Giriis
Rapor konusu “Batigehir Projesi”nin sermaye piyasasi mevzuati ¢ergevesinde gayrimenkul

yatinm ortaklhiklan portféyiine “proje™ olarak alinmasinda bir engel olmadi@i goriis ve kanaatindeyiz.
4.7.  Gayrimenkul ile Ilgili Fiziksel Bilgiler
e Rapora konu 1562 ada 11 nolu parsel, 144.323,22 m? yiiz6l¢limiine sahiptir.
e Parsel iizerindeki Batisehir Projesi kapsaminda A, B, C, C1, D. E, F, G1, G2, G3, H1, H2, H3,
K1, K2, K3, K4 ve L bloklar bulunmaktadir,
e Proje kapsaminda toplam bagimsiz béliim sayis: 3.444 diir.
e Halihazirda projenin insaat seviyesi yaklagik %88’ dir.
e Proje biinyesindeki satilabilir alanlar asagida tablo halinde sunulmustur. (Satilabilir alanlar
tarafimiza ibraz edilen bagimsiz boliim listesinden hesaplanmis olup briit alanlar dikkate

alinmistir.)
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Baﬁl;‘;]:lig?mm Adet Satiga Esas Alan (m?)
Konut 3189 353.508,62
Dikkan 121 18.062.65
Ofis 117 17.036,82
Otel 16 5.405.55
Ozel Okul | 7.507,19

¢ Asagidaki tabloda tarafimiza sunulan kat irtifakina esas olacak bagimsiz béliin listesine gére

proje kapsamindaki blok bazinda bagimsiz boliim sayisi, nitelikleri ve kullamm alanlan

sunulmustur,
Blok Bagimsiz Boliim Tipi Briit Kullamim Alam (m?) Adet Toplam
Stiidyo 67,65 1
1+1 57,52-92.84 114
2+1] 94,65-126,44 115
2+1d 105,57 1
A 3+1 123,45-207.64 113 386
3+1d 163,58 1
4+1] 173.5-193,05 38
4+1d 214.95-232.26 z
5+1d 248,86 1
1+1 56,71-57.57 if
2+1 90,97-125,41 140
3+1 134.05-154.16 120
B 296
3+1d 177,92-185,36 6
4+] 177,35 20
5+1d 245.99-261,29 3
Stiidyo 41.26 84
c 2+1 102,22-134,36 67 138
3+1 137.37-161,64 165
4+1 182,55 22
Cl Diikkan 6,47-173,12 7 7
1+1 54,82-57.76 6
2+] 90,63-124,87 75
3+1 134,07-153,84 100
D 3+1d 157,95-168,65 2 199
4+] 176,97 13
4+1 d 182 1
5+1d 223,96 2
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Blok Bagimsiz Biliim Tipi Briit Kullanim Alam (m?) Adet Toplam
1+1 57,67 4
2+1 83,64-125.2 97
" 3+1 134,24-154,16 127 278
3+l d 172,75-180.52 3
4+1 177.49-177.69 44
5+1d 245,67 3
Stiidyo 53,63-66,03 6
1+] 63.73-86.29 220
F 2+] 98,09-137,91 197 435
2+1d 107.52-109.42 3
Diikkan 94.01-147.97 9
Stiidyo 39,36-76.57 9
1+1 59,79-99,78 133
I+1d 117.43 1
Gl 2+1 89.24-143.9 101 259
2+1d 153,02-178,4 2
2+1 108,04-140,73 4
Diikkan 39,64-754,14 9
1+1 67,65-82,19 20
2+1 120,71-138.3 12
S 3+1 158,71-168.96 12 =
Diikkan 191.6-270.06 8§
1+1 66.36-80.62 32
2+1 115,21-121,02 16
G2B 341 162,26 1 62
Diikkan 190,4-273,94 10
Stiidyo 37.6-51,28 13
1+1 78,35-96.64 36
1+1d 140,85-144,67 2
2+1 111,37-138,54 77
& 214d 159,43 I 159
3+1 159,23-192.8 45
3+1d 233,49 ]
Diikkan 49,24-394,85 13
1+0 39,59 4
1+1 76.98-96,55 14
H1 2+1 117.20-147.63 13 80
3+1 150,60-171,00 16
4+1 196.27-220,64 33
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Blok Bagimsiz Biliim Tipi Briit Kullanim Alani (m?) Adet Toplam
1+0 38,96 3
141 56,98-85.26 27
1+1d 96,6 1
2+ 109,94-130,34 13
e 2+1d 117,60-123.02 16 el
3+1 139.67-172.70 27
4+1 179,31-218,54 49
4+1d 322,55-340,14 4
1+0 37,24-39,14 12
1+1 55,12-88,89 25
H3 2+1 87,73-133.01 15 118
3+1 148.96-173,78 15
4+1 186.41-210.27 51
Diikkan 0,22-215,58 16
1l Ofis 74.14-321,76 42 =
Diikkan 74,28-135,21 14
Stiidyo 34,61-40,18 125
K2 1+1 61.29-66,19 225 421
1+1d 94.93-113.68 7
2+1 91,49-91,5 50
Ofis 44,59-109.99 75
K3 Otel 57.,95-633,59 16 26
Diikkan 23,46-109,60 5
Diikkan 4-339.60 29
K4 Yed 272,88 1 30
L Ozel okul 7.507,19 1 1
TOPLAM 3444
4.8. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

Ulasimmn kolay olmasi,

Parselin imar durumu,

Gelismekte olan bir bélgede konumlu olmas.,

e Reklam kabiliyeti ve goriilebilirligi,
e Merkezi noktalara olan yakinh,

e Biinyesinde ticari {initeler ve sosyal alanlar1 barindiran bir konut projesi olmasi.
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BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullanilabilir olan ii¢ farkhi degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasion™, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasiom™ ve
*Maliyet Olusumlar: Yaklasimm” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak taginmazlarin veya projelerin 6zelliklerine ve yapisal dzelliklerine
gore farkh yontemlerin birlikte ve/veya ayri olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde insaat isleri heniiz biitiiniiyle
tamamlanmamis ve bazi bloklar i¢in heniiz vap: kullanma izin belgesi alinamamustir. Ayrica proje
kat miilkiyetine de gegcmemistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul vatinm ortakliklarina iliskin esaslar tebligi (Seri
I11-48.1 sayili) 22. Maddesinin 1. Fikrasinin b bendine gére *Bu Tebligde yer alan sinirlamalar sakls
kalmak tizere, ortakliklar veya ortakliklarin; Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara
iligkin olarak yap1 kullanma izninin alinmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi1 zorunludur.
Ancak, miilkiyeti tek basina ya da bagka kisilerle birlikte ortaklia ait olan otel, ahsveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo. fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya ayn
béliimlerinin yalnizea kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullamlmas: halinde, amlan yapiya
iligkin olarak yap1 kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen nitelifinin tasinmazin
meveut durumuna uygun olmasi veterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin 1518inda proje biinyesindeki bagimsiz béoliimlerin heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamasidan dolay: rapor konusu taginmaz “proje” kapsaminda degerlendirilmistir.

Projenin mevcut hali ile degerine ulasmak i¢in Malivet Olusumlarn Yaklasim Yontemi
kullanilmistir. Bu yontemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulasmak i¢in Piyasa Degeri
Yaklasim Yéntemi kullamlmistir.

Projenin tamamlanmas: durumundaki degerine ulasmak i¢in Nakit Akisi (Gelir) Yaklasin

Yontemi tercih edilmistir.

5.1. Bdilge Piyasa ve Emsal Arastirmalan
Arsa Emsal Arastirmalan :

e Sahibinden Murat Kab (0507 208 50 22) : Rapor konusu taginmaza yakin konumda, konut
alam imarh 3.300 m?, 2.07 kaks yapilagma sartina sahip parsel 6.250.000 USD bedel ile
satiliktir. (Birim degeri ~ 5.581.,-TL/m?)

e Sevir Gayrimenkul Damsmanhk (0212 294 37 28) : Rapor konusu tasinmaza yakin
konumda, konut alani imarli 3.283 m? parsel 650.000 TL bedel ile satiliktir. (Birim degeri ~
3.283,-TL/m?)
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¢ Yeni Mesken Gayrimenkul (0541 407 40 44) : Rapor konusu tasinmaza yakin konumda,
toplu konut alani imarh 1.400 m?, 2.07 kaks yapilagsma sartina sahip parsel 6.700,000 TL bedel
ile satiliktir, (Birim degeri ~ 4.786,-TL/m?)

¢ Remax Olusum (0212 651 28 18) : Rapor konusu taginmaza yakin konumda, konut alam
imarh 109 m? parsel 280,000 TL bedel ile sauliktir. (Birim degeri ~ 2.569,-TL/m?)

e Tek 1 Emlak (0212 488 61 11) : Rapor konusu tasinmaza yakin konumda. ticari alan imarl
3.200 m?, 2.07 kaks yapilagma sartina sahip parsel 5.450,000 USD bedel ile sauliktir. (Birim
degeri ~ 5.020.-TL/m?)

e  VNC Gayrimenkul (0212 554 57 64) : Rapor konusu tasinmaza yakin konumda, 212 AVM
yakininda, ticari ve konut alam imarli 37.655 m? parsel 62.000.000 USD bedel ile satiliktir.
(Birim degeri ~ 4.852,-TL/m?)

e VNC Gayrimenkul (0212 554 57 64) : Rapor konusu tasinmaza yakin konumda, Mall Of
Istanbul AVM nin karsisinda. ticari alan imarli 4.392 m? parsel 7.466.400 USD bedel ile
satihktir. (Birim degeri ~ 5.000,-TL/m?)

¢ Realty World Marka Gayrimenkul (0212 470 34 70) : Rapor konusu tasinmaza yakin
konumda, Mahmutbey TEM otobanina cepheli ticari alan imarli 3.190 m?3 2.07 kaks
yapilagsma sartina sahip parsel 5.700,000 USD bedel ile satiliktir. (Birim degeri ~ 5.265.-
TL/m?)

Konut Emsal Arastirmalar:

* Reality World Kurumsal Gayrimenkul (212 809 00 55): Mall of Istanbul projesi
biinyesinde 1+1. 84 m?* kullamim alamna sahip 24 kath blokta 11. Katta konumlu daire
449.999.-TL bedel ile satihk. (Birim Deger: ~ 5.357,-TL/m?)

¢  Yurt Emlak Gayrimenkul (212 661 44 95): Mall of Istanbul projesi biinyesinde 1+1, 88 m?
kullanim alanina sahip 30 kath blokta 13. Katta konumlu daire 490.000,-TL bedel ile satilik.
(Birim Deger: ~ 5.568.-TL/m?)

¢ Reality World Kurumsal Gayrimenkul (212 809 00 55): Mall of Istanbul projesi
biinyesinde 2+1, 120 m? kullamm alanina sahip 29 kath blokta 16. Katta konumlu daire
710.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: ~ 5.916,-TL/m?)

o Astek Gayrimenkul (212 442 21 44): Mall of Istanbul projesi biinyesinde 2+1, 125 m?
kullanim alanina sahip 27 kath blokta 3. Katta konumlu daire 659.000.-TL bedel ile satlik.
(Birim Deger: ~ 5.272,-TL/m?)

Gayr cimenkul
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e Prestige Gayrimenkul (212 803 14 96): Agaoglu My World Europe Golf Residence
biinyesinde 3+1, 156 m? kullamim alanina sahip 22 kath blokta 15. Katta konumlu daire
632.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: ~ 4.051,.-TL/m?)

e Albidaa Real Estate (212 352 86 38): Agaoglu My World Europe projesi biinyesinde 1+1,
75m? kullamim alanina sahip 22 katli blokta 7. Katta konumlu daire 265000.-TL bedel ile
satihk. (Birim Deger: ~ 3.533,-TL/m?)

Ofis Emsalleri

o Inter Bosphorus (212 809 00 55): Mall of Istanbul projesi biinyesinde 1+0, 360 m? kullamm
alamna sahip ofis 2.750.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: ~ 7.640.-TL/m?)

e  World Estate Turkey (212 777 47 44): Mall of Istanbul projesi biinyesinde 1+0, 124 m?
kullanmim alanina sahip ofis 900.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Degier: ~ 7.258.-TL/m?)

e  World Estate Turkey (212 777 47 44): Mall of Istanbul projesi biinyesinde 2+1, 205 m?
kullanim alanina sahip ofis 1.450.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: ~ 7.073.-TL/m?)

o  World Estate Turkey (212 777 47 44): Mall of Istanbul projesi biinyesinde natamam 1+0,
205 m? kullanim alanina sahip ofis 1.600.000.-TL bedel ile satihk.  (Birim Deger: ~ 7.805.,-
TL/m?)

Diikkan Emsalleri

e Abac1 Gayrimenkul (532 247 48 11): Agaoglu My World Europa Projesi biinyesinde 200
m? kullanim alanina sahip diikkan / magaza 2.250.000 TL bedelle satilik. (Birim
Deger: ~ 11.250,-TL/m?)

e Agency Gayrimenkul (532 231 58 16): Agaoglu My World Europa Projesi biinyesinde 140
m? kullamim alamina sahip diikkan 1.850.000 TL bedelle saulik. (Birim
Deger: ~ 13.214,-TL/m?)

¢ Realty World (212 579 70 05): Basin Ekspres Yolu'na yakin ana cadde iizerinde 350 m?
kullanim alanina sahip diikkan 4.200.000 TL bedelle satilik. (Birim Deger: ~ 12.000,-TL/m?)

e Arena Emlak (212 500 02 85): Agaoglu My World Europa Projesi biinyesinde 200 m?
kullamm alamna sahip diikkan / magaza 1.900.000 TL bedelle satilik.
(Birim Deger: ~ 9.500,-TL/m?)

Not: Elde edilen proje bilgileri internet siteleri, satis ofisi yetkilileri ile yapilan telefon

goriismeleri ve satis ofislerinde goriismils oldugumuz yetkililerden 68rendigimiz sifahi
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5.2.  Projenin Mevcut Durumu itibariyle Degeri

5.2.1. Maliyet Olusumlar: Yaklasimi Yiontemi ile Ulasilan Sonug

Bu yaklasimda, meveut yapimin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde arsa
degeri ve arsa tizerindeki insai yatirimlarin meveut durumu itibariyle degeri ayr ayn irdelenmistir.
Bu degerler tek bagina satiga esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine 151k tutmak

adina hesaplanmstir.

5.2.1.1 Emsal Kargilastirma Yéntemi Ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa degerinin belirlenmesinde althik teskil etmesi bakimindan bilgedeki satlmis ve satisa
sunulmug arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlar, imar ézellikleri ve benzer
ozelikleri ¢ergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmistir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin konumlarina,
biiyiikliklerine ve imar Gzelliklerine, yapilasma sartlarina gére degiskenlik gosterdigi tespit
edilmistir.

Tim bu veriler 1s1ginda tasinmazin meveut Gzellikleri géz oniinde bulundurularak ve
vapilasma yogunlugu, yilizélglimii, imar durumu dikkate alinarak 3.000 TL/m? birim deger takdir
edilmistir. Buna gore rapor konusu 1562 ada 11 nolu parselin toplam degeri;

144.323.22 m? X 3.000 TL/m? = (432.969.660) ~ 432.970.000 TL olarak hesaplanmigtir.

5.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatrmlarm Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu parsel tizerindeki Batigehir Projesi'nin meveut durum itibariyle yasal izinleri
alinmig ve ingaati zeminde de baslamig durumdadir. Emlak Konut GYO A.S.°den alinan bilgiler
dogrultusunda meveut durumda ingaat seviyesinin % 88 oldugu 6grenilmistir. Meveut durum degeri

bu bilgi dogrultusunda hesaplanmisgtir.

Yap ruhsatlari, rapor konusu proje kapsamindaki bloklar igin, III-A, IV-A ve V-A simfi olarak
diizenlenmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanhigi’nin 2015 vili birim malivet tablolanna gore 111-A
simifina giren yapilarin m* birim maliyeti 590,TL/m? III-B sinifina giren m?® birim maliyeti
700,-TL/m?, IV-A smufina giren yapilarin m? birim maliyet degeri 750.-TL/m? V-A sinifina giren
yapilarin m? birim maliyet degeri 1.230,-TL/m*'dir. Ancak projenin detaylari ve mahal listesi
incelendiginde maliyetlerin V-A smufi igin belirlenen birim maliyet civarinda olacag ve gok kath
bloklarda maliyetin yaklagik 1250 TL/m? olacag: disiinlilmustiir. Maktuen deger hesaplanmasinda
m* birim degerinin parselin ylizél¢iimii bazinda 100,-TL/m? olacag: referans alinmis ve asagida
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toplam ingaat maliyetleri bu hususlar ¢ergevesinde hesaplanmstir.
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SIRANO | BLOKNO | YAPISINIFI | INSAAT ALANI m'}ggﬁ:““ 3;%12:1 TOPLAM DEGER
(TL/m?) (¥
I A aA 79.008.61 30 1250 98.760.762,50
2 B A 65.971,55 15 1250 82.464.437.50
3 C 3A 72.730,99 25 1250 90.913,737.50
4 Cl aA 6.268,83 3 750 4.701.622.50
5 D SA 4562148 73 1250 57.026.850,00
6 E SA 66.366,64 24 1250 82.958.300,00
7 F sA 60.260,03 30 1250 75.325.037.50
§ Gl SA 39.459,82 26 1230 49.324,775,00
9 G2 SA 47976,69 5 750 35.982.517.50
10 G3 sA 49.976.94 19 1250 62.471.175,00
T HI 3B 2741895 10 750 20.564.212,50
12 12 B 38981.06 T 750 29.235.795.00
13 13 4A 20.476,41 T 750 22.107.307.50
14 K A 130.558,84 35 1250 163.198.550.00
15 L B 9.936,28 3 750 7.452.210,00
Cevre Ditzenleme, Aydinlatma vb, (Maktuen) 14.432.322.00
896.919.612,00

Projenin mevcut durumdaki bitmislik oraninin %88 oldugu bilgisi ile mevcut maliyet;

% 88 x 896.919.612 TL = (789.289.258.50) ~ 789.289.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Malivet Olusumlar: Yaklasini Analizine Gore Proje’nin Meveut Hali le Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 432.970.000,00
Arsa Uzerindeki Yatinmlarin Giincel Durumu Ile Degeri (TL) 789.289.0000
Proje’nin Mevcut Hali ile Toplam Degeri (TL) 1.222.259.000,00

Sozlesme gerefi Emlak Konut GYO A.$.' ne ait hasilat payr % 32’dir. Emlak Konut GYO A.S.
miilkiyetine sahip oldugu arsay: hasilat paylasimi karsihfinda yiikleniciye tahsis ederek projeyi
gerceklestirmektedir. Projeler icin stzlesme geredi her tiirlii insaat malivetine yiiklenici firma
katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmig oldugu tiim ingaat
maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S” den talep edebilmektedir.

Projede mevcut durum itibariyle Emlak Konut GYO A.S.' ne ait hasilat pay1 % 32 ye karsihk
olan deger; 1.222.259.0000 x 0,32 = 391.122.880 TL olarak hesaplanmistir. Bu deger, yapilan piyasa
aragtirmalan ve hesaplamalar sonucu emsal karsilagtirma y&ntemi ile ulasilan arsa deferinden diisiik
kalmaktadir. Bu sebeple mevcut durum itibariyle Emlak Konut GYO A.S. paymna diisen degerin
emsal kargilagtirma yéntemi ile ulagilan arsa toplam degerine karsilik geldigi kanaatine varilmistir.

PROJENIN MEVCUT HALI ILE EMLAK KONUT GYO A.S.

PAYINA DUSEN DEGERININ TOPLAM DEGERI (TL) B2.570.000,00
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5.3. Projenin Tamamlanmasi Durumunda Degeri

5.3.1. Nakit Akisi Yaklasimi Yontemi ile Ulagilan Sonug

Bu yontemde proje biinyesinde yer alan yapilarin satig degerleri dikkate alinarak yillar
icerisindeki nakit akimlari hesaplanmaktadir. Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin
tamamlanmasi halindeki degeri, proje gelistirilmis arsa degeri ve hasilat bilesenleri ile bunlarin bu

giine tasinmis glincel degerlerine ulasilacaktir,

Emlak Konut GYO A.$."ne ait olan % 32 hasilat payimn degeri aym zamanda gelistirilmis
arsa degeri olarak kabul edilmigtir. Halihazirda yasal izinleri mevcut parsel {izerindeki satilabilir

ingaat alanlan agagidaki tabloda sunulmustur.

e Proje biinyesinde yer alan iinitelerin satilabilir alanlar1 asagida sunulmustur. Satilabilir alanlar,

carsaf listeden alinmugtir.

B"g';"i?:iil;?mm Adet Sansa Esas Alan (m?)
Konut 3189 353.703,14
Dilkkan 121 18.062.65
Ofis 17 17.996,76
Otel 16 5.490.46
el Okul I 7.507,19

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullamiimigtir.
Hesaplamalarda asagidaki kabuller yapilmstir.

o Nakit akiglar hesaplar yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras1 bazindadir.

e Kullanilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin gériinen ondalik
basamak sayisi kisitlanmig ve yuvarlanmistir.

e Projede bugiine kadar konutlarin yaklagik %78 inin satislarinin gergeklesmis oldugu géz niinde
bulunduruldugunda 2015 yili igin konutlarin %901 ve 2016 yilinda %107si, diikkan satislarinin
2015 yili igerisinde %70, 2016 yih igin %30 ve ofislerin 2015 yih igerisinde %50si, 2016 yili
igerisinde diger %50 sinin tamamlanacag. otel ve 6zel okul satusinin tamaminmin 2015 yilinda
tamamlanmig olacag: varsayilmistir.

e Proje genelinde M? bazinda konut birim degeri ortalama 4.000,-TL/m?, ofis birim degeri 5.500.-
TL/m?, otel birim degeri 4.000.-TL/m?, ditkkan birim degerinin ise 10.000,-TL/m?, 6zel okulun
ise birim degeri ise 3.500,-TL/m? olacagi ve bu degerlerin yillara gore %10 oraminda artacadi
kabul edilmistir.

¢ Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlarn

analizi ekteki tabloda gésterilmistir.

e Iskonto oram risksiz getiri oram ve risk pirimi toplamlari olup 0,14 olq&!&__,
S
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Ulasilan Deger
Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda

sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin bugiinkii degeri 1.734.056.129,35 TL olarak

bulunmustur.,
Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 1.734.056.129,35
Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Payt Oram 0,32000
Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Payi (Projelendirilmis Arsa Degeri) 554.897.961,39

Gelistirilmis Arsa Degeri

Emlak Konut GYO A.$."ne ait olan % 32 hasilat payinin degeri ayni zamanda gelistirilmis arsa
degeri olarak kabul edilmistir,
indirgenmis Nakit Akt (Bkz. Ekler) tablosunda goriilecegi iizere yapilan
projeksiyonda projeden elde edilecek gelirlerin toplami 1.734.056.129,35-TL, Emlak Konut
GYO A.S.’nin hasilat pay ise 554.897.961,39 TL olarak hesaplanmstir.

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

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhifi A.S.'nin Istanbul Ili, Bageilar Ilgesi, Mahmutbey
Mahallesi'nde 1562 ada 11 nolu parsel iizerinde yer alan Batigehir Projesinin mevecut durumuyla
toplam degeri 1.222.259.000,-TL projenin mevcut durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
degeri 432.970.000 TL, projenin tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri 1.734.056.129.35-TL.
projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.§. payma diisen gelirlerin bugfinkii degeri
554.897.961,39-TL olarak hesaplanngtir. Gelir indirgeme ydntemi tahmin ve projeksiyonlar ile
istikrarl bir ekonomi varsayimina dayah oldugu igin konu parselin arsa degeri, emsal karsilagtirma
yontemi ile ulasilan degeri olacag: kanaatine varilmigtir. Buna gore rapor konusu parselin pazar
degeri 432.970.000-TL olarak takdir olunmustur.

Yan sira Emlak Konut GYO A.$.'nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 1144 adet
bagimsiz boliimiin anahtar teslim sartlarim yerine getirilmesi durumundaki giincel piyasa rayi¢
degerlerinin toplam degeri olarak 677.809.664,-TL ve 43 adet bagimsiz boliimiin anahtar teslim
sartlarim yerine getirilmesi durumundaki giincel kira rayi¢c degeri ise 497.457.-TL bedel takdir

edilmistir. Bu degerlerin her biri tablo halinde raporumuz sonug béliimiinde de sunulmustur.

g Gayrimenkul
Degerleme AS.
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BOLUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu Istanbul ili, Bageilar llgesi, Mahmutbey Mahallesi’nde 1562 ada 11 nolu
parsel {izerinde yer alan Batigehir Projesi’dir. Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarinin
tegekkiil tarzi, ulasim imkanlari, parsellerin cephesi, proje mahal listesi, teknik sartname ve mimari
projede belirtilen kriterlerin gergeklesecegi kabulii ile yapilarin insaat sistemi, iscilik ve malzeme
kalitesi gibi degerine etken olabilecek tim Gzellikleri dikkate alinmig ve bilgede detayh piyasa
arastirmas: yapilmistir. Buna gore rapor konusu proje igin piyasa sartlarina gére hesaplanan ve takdir

olunan degerler asagida tabloda sunulmustur.

TL USh
Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri 1.222.259.000 418.581.849
Projenin Meveut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payimna Dilsen 432.970.000,00 148.277.397
Degeri
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 1.734.056.129,35 593.854.839

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO A.S. Paymna | 554.897.961.39 194.447.918
Diigen Gelirlerin Bugiinkii Degeri

1144 Adet Bagimsiz Biliimiin Anahtar Teslim $artlarim Yerine 677.809.664,-TL 232.126.597
Getirilmesi Durumundaki Toplam Rayi¢ DeZeri

1144 Adet Bafimsiz Béliimiin Anahtar Teslim Sartlarini Yerine 719.955.803,17 | 246.560.206,50
Getirilmesi Durumundaki KDV Dahil Toplam Rayic¢ DegZeri

43Adet Bagimsiz Boliimiin Anahtar Teslim Sartlarint Yerine 497.457,- 170.362
Getirilmesi Durumundaki Toplam Kira Degeri

43Adet Bafimsiz Boliimiin Anahtar Teslim Sartlarmi Yerine 586.999,26 201.027

Getirilmesi Durumundaki KDV Dahil Toplam Kira Degeri

Rapaor tarihi itibarivle TCMB diviz satig kuru 2,92 TL kullaminusir.

»  Konu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasast Mevzuan Hiikiimleri gere@ince; Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portfoviine “Proje” olarak alinmasinda herhangr bir engel bulunmamakiadir.

o Burapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuyan hikiimlerine gire hazwlanmgtir.,

s Busavfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamasz.

:,'%:J . ..‘:";”' ATA\ K g
@* {Suyruuenku]
gerl
ATAK Gayrimenkul Degeriema AS. Il

Icerenksy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atagehir / ISTANBUL Sayf‘a I 44
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: U (216) 577 75 34 E-mail: infoBatakgd.com tr



Isbu rapor, {i¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullammlar halinde ortaya

¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI

ent YASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)
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Indirgenmis Nakit Akisi Tablosu

1144 Adet bagunsiz bdliimiin ravi¢ deger tablosu

43 Adet bagimsiz bolimiin kira deger tablosu

Tapu sureti ve takyidat yazisi

imar durumu 8mekleri ve plan notlari

Yapi ruhsatlan

Onayl bagimsiz boliim listesi ve onayh mahal listesi
Fotograflar ve uydu gdriintiisii

Raporu hazirlayanlarin SPK lisans belgesi ornekleri
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