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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimlilikleri belirleyen 14.03.2016 tarihli
dayanak sdzlesmesine istinaden, 22.03.2016 tarihinde. 2016/0184 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir. Raporu hazirlayan sorumlu degerleme uzmanlan Dilara DINCYUREK ve Biilent

YASAR 1n beyam asagida maddeler halinde siralanmigtir.

BEYANIMIZ

“'_F

Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadanyla
dogru oldugunu;
» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar

ve kosullarla simrhi oldugunu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi
bir iliskimiz olmadigin;
» Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir Onyargimizin

olmadigimi;
» Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigim;
» Degerleme c¢abismalarimzi ahlaki kural ve performans standartlarima gére

gerceklestigimizi:

""?’

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii
konusunda daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

# Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda
gerekli aragtirmalar yapmis oldugumuzu;

» Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmam/uzmanlart disinda hi¢ kimsenin bu
raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini:

#» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak deger bigilen miilkii ya da ona iligkin 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 Yatinm Ortakhig1 A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARIHI 14.03.2016
DEGERLEME TARIHI 18.03.2016
RAPOR TARIHI 22.03.2016
RAPOR NO 20160184
GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BIiLGILER
ADRESI Yenibosna Mahai]esi. 1542 Ada 37 Nolu Parsel
Bahgelievler / ISTANBUL
KOORDINATLARI 41.001681, 28.814021
TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi fizerinden temin edilen ekli tapu kayit

belgesine gére, Emlak Konut GYO A.S miilkiyetindeki istanbul
[li, Bahgelievler llgesi, Yenibosna Mahallesi’'nde kayith 1542
Ada 37 Nolu Parsel 21.438,07 m? yiiz Glgtime sahiptir. (Detaylar
igin Bkz. raporun 4.2. béliimi.)

IMAR DURUMU Rapor konusu parsel. “T1 Ticaret Alam® olarak ayrilmistir.
(Detaylar i¢in bkz. raporun 4.3. béliimii.)

CALISMANIN TANIMI Bu degerleme raporu yukanda lokasyonu belirtilen parsel
tizerinde gelistirilmekte olan KARAT 34 projesinin mevcut
durumda ve tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin
tespitine yoneliktir. Ayrica. ig bu rapor, proje kapsamindaki 621
adet bafimsiz boliimiin  anahtar teslim sartlanm  verine
getirilmesi durumundaki degerinin tespiti i¢in hazirlanmigtir,

RAPOR HAKKINDA GENEL BiLGILER

TL UsD

PROJENIN MEVCUT DURUMU iLE TOPLAM 99.826.909.00 34.662.121.00

DEGERI

PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE EMLAK 96.471.315,00 33.496.984,00

KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA 346.114.416.69 120.178.617.00

BUGUNKU DEGERI

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA 171.600.000,00 59.583,333,00

ARSA SATISI KARSILIGI EMLAK KONUT GYO

A.S. PAY] TOPLAM GELIRI

621 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN ANAHTAR 373.385.700.00 129.647.813,00

TESLIM SARTLARININ YERINE GETiRILMESi

DURUMUNDAKI KDV HARiC TOPLAM

DEGERI

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DECE;LEMWI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
ent YASAR ara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklari, Ongoriileri ve Kabulleri
# Bu rapordaki higbir yorum soz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi
hukuki konulari, 6zel arastirma ve uzmanhk gerektiren konulari ve siradan degerleme

calisanimin bilgisinin 6tesinde olacak konular agiklamak niyetiyle yapilmamstir.

N

Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile
ilgili bilgilerin alindig makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Milkiin genel
olarak raporda belirtilenler hari¢ haciz. ipotek, irtifak haklari vb. gibi takyidatlar
dolayis1 ile pazarlanmasinda bir mani olmadift kabul edilmigtir. Miilk sahiplerinin
sorumluluk sahibi akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri
varsayilmistir.

» Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadan ile yer
almaktadir. Bilgiler alman belgelere gore degerlendirilmistir.

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme galigmasi
yvapmistir. Aksi belirtilmedikge biiyiiklitk ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve
miilke herhangi bir tecaviiziin var olmadigi kabul edilmistir.

» Kullanilan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin

kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanmilmigtir, Bagka higbir amagla

giivenilir referans olarak kullamlmamahdir.

"‘}

Aksi acik olarak belirtilmedigi siirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate

alinmamustir.

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimei olmas: dolayis: ile
mevceut piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz
Oniine alinarak yapilmugtir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin
edemeyecedi degisen pivasa kosullarna baghdir ve deferin defisken sartlardan
etkilenmesi olasidir.

» Bu raporda miilk tizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri gbz Oniine alinmanms
sadece gayrimenkuliin kendisi gz 6niine alinmistir.

» Degerlemeci milk itizerinde veya yakiminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek

tehlikeli veya saghga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger

/Gayriﬁkulgj
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tahmini yapilirken degerin diismesine neden olacak bdyle maddelerin var olmadig
Ongoriiltir. Bu konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu
incelemek igin konu hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman cahistirabilir.

» Konu miilk ile ilgili deferleme uzmamnin zemin kirliligi etiidii ¢alismasi yapmasi
miimkiin degildir. Bu nedenle goriildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu
olmadig kabul edilmistir.

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

» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalar1 ve zemin kontaminasyonu ¢aligmalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalmin profesyonel konusu iginde kalmaktadir, Degerleme
uzmanlariin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma
yapilmamstir, Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir
etkisi oldugu goézlemlenmemistir. Bu nedenle g¢evresel olumsuz bir etki olmadig:

varsayilarak degerleme c¢alismas: yapilmistir.

Gayrimenkul
Degerleme A
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 22.03.2016 tarihinde, 2016/0184 rapor numaras: ile
tanzim edilmistir,

1.2.  Rapor Tiirii

[s bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebi fizerine, Istanbul Ili. Bahcelievler Ilgesi,
Yenibosna Mahallesi, 1542 ada 37 nolu parsel lizerinde ver alan KARAT 34 Projesi’nin
tamamlanmas: durumundaki toplam degeri ile Emlak GYO A.S. payina diisen degeri ve
projenin meveut durum degeri ile meveut durum deger itibariyle Emlak Konut GYO A.S.’nin
paymna diisen degeri yan sira proje kapsamindaki 621 adet bagimsiz boliimiin giincel piyasa
rayi¢ degerlerinin  SPK  mevzuati ve sozlesme geregi rayi¢ degerlerinin tespiti igin
hazirlanmustr.

1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu: gayrimenkul mahallinde vapilan incelemeler
sonucunda ilgili kisi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak
hazirlanmistir. Bu rapor sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlan Dilara DINCYUREK ve
Biilent YASAR taratindan hazirlanmustir.

1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu igin, sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar
18.03.2016 tarihinde ¢alismalara baglamis 22.03.2016 tarihine kadar raporu hazirlamislardar.
Bu siirede resmi kurum arastirmalari. mahallinde incelemeler ve ofis ¢alismalan yapilmistr.

1.5. Dayanak Sizlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Atatiitk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir /
ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
igin hazirlanmustir.  Rapor, sirketimiz ile sirketiniz arasindaki hak wve yiikiimliilitklerini
belirleyen 14.03.2016 tarihli dayanak sozlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmistir.

1.6.  Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhifi A.S.’nin talebine istinaden,
sirket portfoyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili
“Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu
Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri ile
Kurul’un 20.07.2007 tarith ve 27/781 sayilh kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme
raporudur. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadar.

ATAK
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1.7.  Sirket ve Miisteriyi Tamtic1 Bilgileri

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

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

ILETISIM : 02165739696 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info@atakgd.com.tr (e-posta)

KURULUS TARiHI : 14.04.2011
SERMAYESi : 300.000,-TL

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

FAALIYET KONUSU ¢ Yiriirlikteki mevzuat ¢ergevesinde her tiirlii resmi, dzel.
gercek ve tizel kuruluslara ait  her  tiirli
gayrimenkullerin,  gayrimenkul  projelerinin = ve
gayrimenkule dayal hak ve faydalarin belirli bir tarihteki
muhtemel degerlerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak
takdiri, bu degerleri etkileyen gayrimenkullerin niteligi,
piyasa ve gevre kosullarini analiz ederek, ulusal ve
uluslararasi alanda kabul gormiis degerleme standartlar
ve esaslan gergevesinde deferleme  raporlarim
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi
Gazete'de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler Ille Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
cercevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
izere konunun gériisiildiigi Kurul Karar Organi'nin
16.02.2012 tarih ve 7 sayilhl toplantisinda uyarinca
Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alimmuastir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun
05.06.2014 tarih ve 5888 sayili Karan ile Sirketimize
“Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Y@netmelik'in
11. Maddesi'ne istinaden bankalara Yoénetmeligin 4.
Maddesi kapsamina giren “gayrimenkul, gayrimenkul
projesi veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarn
degerlemesi” hizmeti verme yetkisi verilmistir.

7 ATAK
Cuyrlmunkul
Degarleme A.§
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MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatimm Ortaklig1 A.§.
ADRESI : Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4

Atasehir / [ISTANBUL
ILETISIM 1021657915 15 (Tel)

021645648 75 (Faks)
info@emlakkonut.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'nin gayrimenkul yatinm ortakliklarina
iliskin diizenlemelerinde yazil amag ve konularla istigal
etmek ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere
dayali sermaye piyasasi araglanna, gayrimenkul
projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara yatirim
yapmak {izere ve Kkayith sermayeli olarak kurulmus
halka ag¢ik anonim ortakhiktir.

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000.-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye’nin gesitli bslgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50.66
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BOLUM 2DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

2.1.  Deger Tammlar

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

Deger kavrami, satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilar
tarafindan sonuglandiriimasi muhtemel fiyat anlamma gelmektedir. Deger. mal veya hizmet
icin ahcilar veya saticilarin iizerinde uzlasmaya varacaklan varsayimsal veya hayali fiyat
temsil etmektedir. Bu nedenle, defer bir gerceklik degil. belirli bir zaman zarfinda satin
alinmak iizere sunulan bir mal veya hizmet igin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.!

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtiann degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat. bir
mal i¢in istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten
sonra ise, ister agiklansin ister ag¢iklanmasin fiyat artik tarihsel bir gercek 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 degigtirmesi durumunda;

e Alicimin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayic: etki ve baski olmaksizin,

e Alici ve saticimin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar
oldugu.

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

e Gayrimenkuliin satis1 igin yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacag,

e (deme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacafi varsayilarak yapilan ve bu
bilgiler dogrultusunda, miilkiin satilabilecefii en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili
olusturulan kanaat degere “Piyasa Degeri” denir.

' UDS —Uluslararasi Degerleme Standartlan —Deger ve Fiyat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri
Alicr ve satict arasinda goriismeler ve pazarhklar sonucunda, gayrimenkuller igin

belirlenen, takribi 3-6 ay arali@ igindeki en olas: nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda,
pazarliklar sonucunda varliklarin her biri i¢in en iyi degerin alinmasina ¢alisilmaktadir. Eger
belirtilen zaman aralifi iginde. taraflar arasindaki gorlismeler sonucunda fiyat konusunda
anlagmaya varilamazsa, varliklarin agik artirmayla satilmasi tnerilir.

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

gbz Oniinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu
likiditede, varliklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglanir, Bu nedenle gerekli indirimler
yapilan gayrimenkullerin sati1 i¢in kabul edilen zaman aralifii genellikle 3 aydan azdir.

!;/Guyrimenﬁ%
Degarleme A.S.
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

lgerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdodanlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (21€) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa | 10



2.1.4. Faal isletme Degeri
Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram. faal bir isletmenin biitiiniine katkida

bulunan biitiin{i olugturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri icin esas tegkil etmez.
Kullamlan tesisler, igletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattuiklar1 deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren igletme degerinin bir par¢asini olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir
isletmenin degerlemesini de icerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii
olusturan parcalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren igletmenin degerlemesinin
vapilmasini igerir, ancak pargalardan hi¢biri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.?
2.2. Degerlemede Kullanilan Yontemler

Uluslararas1 kabul gérmiis kavramlar icerisinde dort farkli degerleme yéntemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Kargilastirma Yaklasimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklasimi”, *Malivet Yaklasimi™ ve “Gelistirme Yaklasimi™dir.
> UDS - Ulustararasi Degerleme Standartiart Faal fsletne Degeri Tanmi

2.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasim
Bu yaklagimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin

fiyatlann kullamlmaktadir. Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun
tarihi, konumu, buyiikligt, kullamm ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilagtirilir. Bu ¢alismada amag. piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile
karsilagtirmaya dayali bir iglemle 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 igletme gelirini

belirlemek i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullanihir, Indirgeme, tek bir yilin gelirine
tek bir oran uygulanarak veya bir getiri veya yatinm getirisi dlgtimleri verilerini yansitan belirli
bir iskonto oranimin, belirli bir zaman dilimi i¢erisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.
Gelirlerin indirgenmesi yaklagimina gére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin dngériilmesi ve kabullerle
gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin giinlimiize getirilmesi temeline kuruludur, ?

Direkt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir yil i¢in iiretece@i potansivel net gelirin, giincel gayrimenkul
piyasasi kogullanna gére olusan bir kapitalizasyon oranina béltinerek, 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 dzellikle kira
getirisi olan gaynmenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak igin kullamlir. Bu c¢alismalarda miilklerin kira kontratlar1 incelenerek
kontratlarin yarattigi olasi dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir
dénem sonuna kadar hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diistilerek giincel ekonomik
kogullara uygun ve kabul edilebilir belirli bir oran kullaninuyla degerleme tarihine indirgenmesi
ve bu yontemle deger takdirinin yapilmasi iglemidir.

P UDS ~Uluslararast Degerleme Standartlart
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2.2.3. Maliyet Yaklasim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak tizere iki farkh fiziksel
olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklagiminda. bir miilk yeniden insa edilmesi
durumunda veya yerine konacak insaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti
girisimeilik kar da dahil olmak tizere tahmin edilerek hesaplamr. Yontemde, gayrimenkuliin
kalan bir ekonomik omre sahip oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolay:
zamanla azalacag diisiincesi ile yeniden insa maliyeti degerinden yipranma payi diigiiliir. Bir
bagka deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢bir zaman yeniden insa etme
malivetinden fazla olamayacag: kabul edilir. Bulunan bu degere gayrimenkuliin arsa degerinin
eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Cahigmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanligi Yap1 Birim
Maliyetleri. binalarin teknik &zellikleri. binalarda kullanilan malzemeler. piyasada aym
dzelliklerde inga edilen binalarin insaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve
gecmis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler goéz Ontinde bulundurularak
degerlendirilir. Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gére bina
asinma paylarim gésteren cetvel ile binamin gozle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak
hesaplanmigtir.

2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Cahigsmalar:

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla geligtirme projesi
modeli uygulanabilir. Bu ¢aligmada planlanan bir proje ve/veya arsa tizerinde gelistirilebilecek
projeler varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak
olanakli. ekonomik olarak azami diizeyde verimli olmahdir. Bu ¢alismalarda projenin girisimci
yoniinden incelenmesi yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu iirtiniin yer aldifn sektériin
mevcut durumu ve gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi soz
konusudur. Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanmin
pazarlama politikalann ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve
harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi durumunda sektériin genel
durumu. benzer projelerin istatistiksel rakamlan ve meveut ekonomik kosullar ve beklentiler
¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu calismalar neticesinde projenin
performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii deger
hesabi yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarmin ok farklilik
gostermesi ve bu nedenle emsal karsilastirmanim her zaman miimkiin olmamasi s6z konusudur,
Gelistirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmas: ve bu
degerden giincel miilk degerine ulagiimas: miimkiindiir.

2.3.  Degerleme Calismalarinda Kullanmilan Bazi Tanimlar

2.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oram)
Gelecekte &denecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere déniistirmek

amaciyla kullamlan bir getiri oramidir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani
benzer risklere sahip olan diger kullanim alanlarina yatinldiginda sermayenin kazanabilecegi

getiri oramim yansitmahdir. Ayrica getiri oram olarak da adlandirilir.
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¢ Indirgeme Orani Hesaplamasinda Kullanilan Y&ntem

Diinyanm iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmugtur.
Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullamlan: risksiz getiri
ve risk primi oraninin toplanmasindan olugan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada
oldugu gibi iilkemizde de sikintlar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin
olmamasi, finans ¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larn faiz
oranlarinin “risksiz getiri orani™ olarak kullamlmas:i sonucunu getirmistir. Bugiin finans
¢evreleri, ¢konomudeki belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gecen
eurobondlarin belli bir giin i¢in degerinin degerlemede kullamlmasimin dogru bir yaklasim
olmadigini diistinmekiedir.
Risksiz Getiri Oram

Bu oran i¢inde “ulke riskini” de banindirmaktadir. Ekonomik ¢evrelerde degerlemede
ozellikle bu donemde kullanilmasi gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kamisi yaygindir:
e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine dzellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi.
e Projenin risklerine paralel ve uygun stireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
Kullamlmasi,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kosullar farklidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine. konumuna, niteligine, sektér dinamiklerine bagh olarak degismektedir,
Diisiik performanshi  bir gayrimenkuliin  veya sektér dinamiklerinden etkilenmis bir
gayrimenkuliin Pazar-Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e (Caligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde ger¢eklesen alim-satimlar, daha
Once yaptifimiz onlarca proje degerlemesini caligmasindan yararlamlarak takdir
edilmistir. Ancak ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam
gzl ile kritik edilerek degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi 6ngériilmiistiir.
Net bugiinkii deger ¢alismalarinda Indirgeme Orani (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu

oran risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmahdir.

2.3.2. Varsaymmlar

Uluslararas1 Degerleme Standartlanna(UDS) gore varsaymmlar: dogru oldugu kabul
edilen tahminlerdir ve bir dederlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak
dogrulanamayan veya dogrulanmasina gerek olmayan bulgularn, sartlan veya i¢inde bulunulan
durumlarn igerir. Bir degerlemenin temelini olugturan tiim varsayimlar makul olmalidar.

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

Indirgenmis gelirler veya gelir akislar ile maliyetler veya gider akislar arasindaki
farkin bir NPV analizindeki olctimiidiir. Bir yatinmin yatinm dénemi boyunca sagladiy
getirinin piyasa faizi veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi). bugiine indirgenmesi sonucu
ulagilan degerdir. Pazar-Piyasa Degerine erismek icin yapilan bir degerlemede sonug olarak
elde edilen Net Bugiinkii Deger. gelir yaklasimi yoluyla Piyasa Degerini gdsterir.
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2.34. i¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akislarinin mevcut degerini, sermaye yatirnminin meveut
degeriyle esitleyen indirgeme oram. I¢ Verim (Karlihk) Oram, potansiyel yatinmeilar igin
temel gosterge niteliginde olan hem yatinlan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin
getirisini yansitir. Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramim bulmak i¢in indirgenmis
nakit akig1 analizinde kullamlan i¢ karhlik orani. net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri
oranidir,

2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

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

2.3.6. Serefiye

Tek tek tamimlanmasi ve ayn ayn kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine $zellikle
bagh vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise yatirilan sermaye gibi diger
finansal fakitrler ile birlikte tiikkenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi,
konum, iirtinler ve benzeri fakttrler sonucu ortaya ¢ikan varhkur. Ozel kullamim amagh ticari
miilklere ait olup, satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gececektir.

2.3.7. Artik Deger veya Donem Sonu Degeri

Karsilagtinlabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayamlarak bir
miillk éngoriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir
varligin kalan degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden cikartma maliyetleri
dustildiikten sonra ekonomik kullanim 6mriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi
bekledigi net tutan gosterir. Genellikle son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine béliinmesi
ile elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararasi Degerleme Standartlan (UDS) madde 3.22°ye gire 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'de ikamet eden niifus 2015 yilinda, bir 6nceki yila gére 1 milyon 45 bin 149

kisi artti. Erkek niifusun orami %50.2 (39 milyon 511 bin 191 kisi), kadin niifusun oram ise
%49.8 (39 milyon 229 bin 862 kisi) olarak gerceklesti.

Yillik niifus artis hiz1 2014 yilinda %013,3 iken, 2015 vilinda %o13.4 oldu.

il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2014 yilinda %91.8 iken. bu oran 2015
vilinda %921 e yiikseldi. Belde ve kiiylerde yasayanlarin oram ise %7.9 olarak gergeklesti.

Tiirkiye niifusunun %]18.,6’sinin ikamet ettigi Istanbul. 14 milyon 657 bin 434 kisi ile en
¢ok niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla %6,7 (5 milyon 270 bin 575 kisi) ile Ankara, %5.3
(4 milyon 168 bin 415 kisi) ile Izmir, %3.6 (2 milyon 842 bin 547 kisi) ile Bursa ve %2.9 (2
milyon 288 bin 456 kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 78 bin 550 kisi ile en az
niifusa sahip il oldu.

Ulkemizde 2014 yilinda 30,7 olan ortanca yas, 2015 yilinda 6nceki yila gére artis
gostererek 31 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.4 iken, kadinlarda 31,6 olarak gergeklesti.
Ortanca yasin en yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.3). Balikesir (38.8) ve Kastamonu
(38.3) iken, en diistik oldugu iller 1se srasiyla Sanlurta (19,3), Sunak (19.5) ve Agri (20,3)dir,

Niifus piramidi, 2015
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Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (galisma c¢agindaki) niifusun oram 2015
yilinda, bir 6nceki yilda oldugu gibi %67.8 (53 milyon 359 bin 594 kisi) olarak gerceklesti.
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Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %24°¢ (18 milyon 886 bin 220 kisi) gerilerken,
65 ve daha yukan yastaki niifusun oram da %8.2"ye (6 milyon 495 bin 239 kisi) yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayvisi”, Tiirkiye
genelinde 2014 yilina gore | kisi artarak 102 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 821
kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 493 kisi ile Kocaeli,
347 kisi ile lzmir ve 283 kisi ile Gaziantep takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir
onceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diigen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizolgtimii bakimindan ilk sirada yver alan Konya'nin niifus yogunlugu 55. en kiigiik

yiizélgiimiine sahip Yalova'mn niifus yogunlugu ise 275 olarak gergeklesti.

* Denmgraﬁk veriler TUIK nun yayilamis oldugu Adrese Dayah Niifus Kayut Sistemi Sonuglar, 2014

raporundan almmistir.

3.2. 2015 Yi@nin Ekonomik Goriiniim
2015 yili Ggtineti geyrek biiylime verisi yilizde 4.0 ile beklentilerin oldukga tizerinde

gergeklesmistir. Siyasi ve ekonomik belirsizlik yasanan li¢lincli geyrekteki is aktivitesi ile
acgiklanan biiyiime verisi arasinda tutarsizhk olusmustur, Yihin ilk dokuz ayinda ise biiyiime
yiizde 3.4 olmustur. Son ii¢ yilda ortalama yiizde 3,1 olan biiylime hiz1 2015 yilinin ikinci ve
tglincii geyrek dénemlerinde ortalamanin {izerine gikmustir.

2015 yilinin iiglineti geyreginde yasanan ekonomik biiyiimenin yine i¢ titketime dayal
oldugu gdriilmektedir. Tiiketimin biiylimeye katkisi yiiksek olmustur. Yatrimlarin ve net
ithracatin biiylimeye katkisi ise negatif olmustur.

Yilin doérdiincii ¢eyrek dénemindeki biiyiimeye bagh olarak 2015 yilinda muhtemelen
yiizde 3.07{in bir miktar tizerinde bir bilylime olacaktir

Tiirkiye ekonomisinde biiylimenin 6nemli dinamiklerinden biri yatirimlardir. Toplam
yatinmlar 2014 yilinda yiizde 1.3 kigtilmiistii, Yatinmlarda daha énemli gelisme &zel sektor
yatinmlarinin son ¢ senedir zayif ger¢eklesmesidir.

2015 yilmin ilk ceyrek doneminde 6zel sektér yatinmlan yiizde 2.1 ile smirh
biiytimiistiir. Yilin ikinci ¢eyrek déneminde ise biiylime hizlanmis ve yiizde 11.4%e yiikselmisti.
Ancak yilin iiglincti ¢eyrek doneminde 6zel sektor yaurimlarn yeniden yiizde 0,7 oraninda
kii¢lilmiistiir. Boylece yilin ilk dokuz ayinda 6zel sektdr yatinm harcamalarinda biiyiime yiizde
43 olarak gerceklesmistir.

Kamu yatinm harcamalarinda ise uzun stireli kiiciilme yvilin ikinci ¢eyreginde sona

erdikten sonra li¢iincii ¢ceyrekte zayif bir bliylime gerceklesmistir.
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2016 Yilinda Enflasyon Artacak : 2015 vil genelinde enflasyon yukar yonlii hareket
etmistir. 2016 yilinda ise daha yiiksek enflasyon oranlan olusacaktir. Asgari icret artig1 ile
onun diger iicretler iizerinde yaratacag: artis etkisi ile &zellikle titketici fiyatlar daha yiiksek
olusacaktir. Daha yiiksek enflasyon firmalarin maliyetlerini artiracaktir,

2016 yilinda Daha Yiiksek Faizler Olugacak : 2016 yilinda kiiresel faiz artiglar,
Tiirkive'de yiikselen enflasyon ve TC Merkez Bankasi'nin politika belirsizligi ile daha yiiksek

mevduat, kredi ve tahvil faizleri olacaktir.

TORKIYE'DE YILLIK ENFLASYON YUZDE

.
et

= s MB GOSTERGE F
g - 2 e 2 YIL VADELI BONO FAfZI YOZDE
s CEKIRDEK ~ ws TUFE  ~ UFE “w KISA VADEL| TL KREDI FAIZI YOZDE
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ABD Merkez Bankasi FED para politikasinda normallesmeye baglamistir. Buna bagh
olarak geligen iilkelerden ve Tiirkiye'den sermaye ¢ikislar yasanmaktadir.

Sermaye ¢ikiglant TC Merkez Bankasi’nin déviz rezervlerinin 6nemli dl¢ilide azalmasina
yol agmaktadir. Tiirk Lirasi, FED faiz arisi, TC Merkez Bankasi'min politika belirsizligi,
sermaye ¢ikislan ve doviz rezervlerindeki azalma nedeniyle deger kaybi baskisi ile karg

karsiyadir. Yilbasindan itibaren déviz kurlar kademeli yukari yonlii olacaktir.

internet nzerinden “IMSAD Sektor Aralik 2015 Raporu” ndan derlenmistir.

Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasina Genel Bakis

Tiirkiye ekonomisi ve gayrimenkul piyasalari, son iki yilda dort kez yapilan segimlerin
varati@n politik gerginlik ve belirsizliklerin yaninda kiiresel piyasalardaki olumsuz
gelismelerden de etkilenmistir. Politik belirsizlik, 1 Kasim 2015°de yapilan ve sonucunda tek
parti iktidari kesinlesen genel se¢imin sonucunda en az dort yil i¢in ortadan kalkmis
gbzitkmektedir. Ancak. Tirkiye gibi gelismekte olan tiim piyasalarn olumsuz etkileyen
Amerikan Merkez Bankasi (FED)'nin 2016 yih basinda faiz arttirma karar1 ekonomi ve finans

piyasalari iizerindeki baskiy: halen devam ettirmektedir. Bu kararin sermaye hareketlerine direk
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etkisi oldugu gibi. diger sektorleri ve Tiirkiye'de gayrimenkul sektériinti de etkileyecegi
ongoriilebilir.

Tiirkiye gayrimenkul pivasalarinda 2015 yilimin ilk altt ayinda goriilen durgunluk,
ddrdiineti ¢eyrek itibari ile temkinli bir hareketlenme stirdiirmiis ve 2016 yilina girilmigtir. Bu
hareketlilik konut sekttriinde daha belirgin olarak izlenmektedir. Gayrimenkul arz tarafinda
2014 ve 2015%n ilk tigeeyregini yitksek bir stok tretimiyle gegiren konut sektoril, bu donemde
vavaglayan talebi hareketlendirebilmek igin avantajli satis sartlart sunan kampanyalarim
devreye sokmuslardir. Talep tarafinda ise bu kampanyalarin kagirilmak istenmedigi
anlasilmaktadir. 2015 ligiincii ¢eyreginde beklentilerin ¢ok tizerinde agiklanan %4 liik biiyiime
rakaminda konut satislarindaki bu artisin etkili oldugunu diistinmekteyiz.

Bolgemizde artan jeopolitik risklere Rusya ile yasanan krizin de eklenmesi, faiz
oranlarinin  gorece yiiksek olmasi. petrol fiyatlarindaki distise paralel olarak ihracat
rakamlarimin diigmesi ile birlikte yaganan gelismelerin gayrimenkul piyasasina etkilerini 2016
yilmin yaz aylarimi da igeren ikinci yarisinda gérmeye baglayacagimizi dngérmekteyiz. 2016
yili i¢in gayrimenkul arzinda kismi bir azalma olacagini, dzel bolgeler hari¢ (turizm bélgeleri)
fiyatlarda anlamhi bir diislis olmayacagimi ancak kampan_yah ve ozel satiglarin artacagim

diistinmekteyiz.
3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

3.3.1. istanbul ili (*)

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazigi boyunca, Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine
Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakasi denir. Ilin

smirlar igerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yanmadasi, doguda

Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
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Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagli
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'me bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, giineydoguda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile komgudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki
kitay1 birlegtirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazi¢i Kopriileri kentin iki yakasim
birbirine baglar.

Istanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatt, Kuzey Anadolu'dan
baslayarak Marmara Denizi'ne kadar uzamr. 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 6zelligi gisteren
bir iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi 1lumandir. Istanbul'un yazlari sicak ve nemli: kislari
soguk, yagish ve bazen karlidir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve
genelde yvagmur ve karla kansik yagmur gériiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28
°C civarindadir ve genelde yagmur ve sel gériiliir.

Cok zengin bir bitki toplulufuna sahip olan istanbul yéresinde simsir, mese, ¢inar,
kayin, giirgen, akc¢aaga¢, kestane, ¢am, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetigir. Bu
bitkilerden bir kismu bu yoreye endemiktir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farkhilasma
gorilliir. En yiiksek gokdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'nda ozellikle Levent,
Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy llgesi'ndeki Kozyatag
Mahallesi dikkat ¢eker. 20. Yiizyilda dogudan bauya biiylik bir gogiin baglamasi sehirdeki
gecekondulagmaya biiyiik bir hiz kazanmigtir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan
bu binalar, kisa siirede ve diisiik kalitede yapilir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye biiyiik
blgiide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamus oldugu 2014 yili Adrese Dayal Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagh

belediyelerin simirlan igindeki niifus) toplam niifusu 14.377.018 kisidir.
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Istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25 Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39
ilcesi vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimundan 2014 yili verilerine gére
incelendiginde en yiiksek niifusa sahip ilgesi Bageilar (754.623). en az niifusa sahip ilgesi
de Adalar (16.052) olmustur. Istanbul'da yasayanlarin % 64,70' (9.162.919) Avrupa Yakasi; %
35.29'n da (4.997.548) Anadolu Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul en kalabalik sehirler

listesinde diinyamn en kalabalik 2. sehridir.

lige Nufus fige Nufus fige Nufus ilge Nifus
Adaiar 16,166 Beykoz 24B.056 (Gaziosmanpaga 495,006 S 153923
Arnavulkoy 215531 Beybkduzu 244 TED  Gungoren 306 854 Suttanbeyh 308 347
Alazehir 405974 Beyodl 245219 Kadikoy 506.293 Sultangazi  $05.190
Avcilar 407 240 Blyukpekmece 211000 Kagilhane 426755 Gie N T8
Bagcdar 752 250 Catakca B5B11 | Waral 447 110 Sih 274 420
Bangetievier 602931 Cekmekoy 207.476 1 Kiglkgekmece 740000 | Tuzis 208.807
Bakirkoy 220974 | Esenier 461,621 | Manepe 471,058 | Umraniys 660 125
Bagakgehir  333.047 Esenyurt 624733 | Pendik B46.375 | Uskudar 534636
Bayrampasa 269.677 Eyup 361.531 | Sancakiepe 304 406 | Zeytinbumu 292 313

Besiktag 186 570 | Fatih 425875 | Sarnyer 335598

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarimin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aynm zamanda en biiyiik
sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istthdamimin %20'sini kargilamaktadir, Yaklasik olarak
%38'lik endiistriyel alana sahiptir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahg ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gozde
turizm merkezlerinden biridir. Turizm Bakanlhi@min verilerine gére. Istanbul'n, Ocak-Ekim
2015 déneminde. gegen yihin avm donemine gore yiizde 6 artisla 10 milyon 744 bin 448 turist
ziyaret etti. Yilin 10 ayinda istanbul'a gelenlerin milliyetlerine bakildiginda ilk sirada yiizde
10.4 ile Almanlar yer aldi. Bu oranlarla Istanbul'a Almanya'dan 1 milyon 118 bin 13, Iran'dan
632 bin 242, ABD'den 501 bin 150, ingiltere'den 464 bin 678, Rusya'dan 433 bin 649, Irak'tan
405 bin 854, Fransa'dan 403 bin 413, Suudi Arabistan'dan 378 bin 610, italya'dan 305 bin 594,
Suriye'den 278 bin 296, Hollanda'dan 259 bin 31. Cin'den 256 bin 142, Ukrayna'dan 225 bin
664, Libya'dan 215 bin 993 ve Azerbaycan'dan 197 bin 942 kisi geldi. Arap lilkelerinden gelen
ziyaretgi sayisinda gecen yila gore yiizde 19 artis gbzlendi. Istanbul'u 10 ayda Arap
tilkelerinden 2 milyon 179 bin 731 kisi ziyaret ettl.

(*) Il hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmigtir.
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3.3.2. Bahcelievier il¢esi

Bahgelievler. Istanbul ili'ne bagh bir ilgedir. Avrupa yakasinda. giineyden Bakirkoy’e,
batidan Kiigtikgekmece've, kuzeyden Bagcilar'a ve dogudan Giingéren’e komsudur. 1992'de
Bakirkéy’den ayrilarak ilge olmustur,

Bahgelievler Ilgesi, Cumhurivet, Cobancesme, Fevzi Cakmak, Hirrivet, Kocasinan,
Siyavuspasa, Soganli, Sirinevler, Yenibosna, Zafer ve Bahgelievler olmak {izere 11 mahalleden

olugmaktadir. Ilgeye bagh bucak veya kéy yoktur.
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1950'1i yillara kadar bugiin Bahgelievler ilgesinin bulundugu bélgede Kocasinan ve
Yenibosna koyleri vardi. Bahgelievler'in bulundugu kesim, Bakirkdy'tin O-1 Karayolu'nun
(eski E-5) kuzeyine dogru biiytimesiyle olusmustur.

Bahgelievler’in niifusu da, komsu ilgelerinin niifusu gibi, 60’1 yillardan itibaren ¢ok
hizlt bir artig gosterdi. 1960 yilinda 8.500 olan niifus, 5 yil sonra 1965'tc 20.881%¢ ¢ikti. 1975

yilinda ise. Bahgelievler’in ntifusu 100 bini agmustir.
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BOLIUM 4 GAYRIMENKUL iLE ILGILI BILGILER

4.1. Cevre ve Konum
Degerleme konusu proje, Istanbul [li, Bahgelievler Ilgesi. Yenibosna Mahallesi sinirlar:
icerinde konumlu Karat 34 Projesi, Istanbul Atatiirk Uluslararasi Havalimani’nin

kuzeydogusunda yer almaktadir.

Projenin yakin ¢evresinde; D100 Karayolu, CNR Ekspo Fuar Merkezi, IETT Sefakoy
ve Yenibosna Metrobiis Duraklan, Kuyumcukent, Ozel Istanbul Fatih Koleji, Starcity Outlet
Center, Armonipark AVM yer almaktadir. Gayrimenkuliin bulundugu bélgede Nish Istanbul,
IstWest, Greenist, Toya Moda gibi konut projeleri ve Business Port, Istanbul Vizyon Park, Nish

Istanbul Office gibi ticari projeler de yer almaktadir.

Ulasim, Mahmutbey-Atatiirk Havaalam Baglanti Yolu iizerinden Cobangesme Kavsagi
ile Malazgirt Caddesi'ne doniilerek ulasilir, Taginmaz yan yol tizerinde Fatih Koleji'nin komsu

parselidir. Kuyumcukent’in tam karsisinda konumludur.

Gayrimenkul
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4.2.

projenin yer aldigi parselin tapu bilgileri agsagidaki gibidir.
Emlak Konut GYO A.S. - 1/1

islemi yapilarak yiiz Sl¢timii 21.438.07 m® olarak degismistir.

Parsellerin Tapu Kayitlan ve Miilkiyet Bilgileri

TKGM bilgisayar sisteminden temin edilen TAKBIS ciktisina gore rapor konusu

SAHIBI - HISSESI

iLi Istanbul
ILCESI Bahgelievler
MAHALLESI Yenibosna
ADA NO 1542
PARSEL NO 37

ANA GAY. NITELIGI Arsa

YUZOLCUMU 21.438,07 m?
HiSSESI Tam
YEVMIYE NO 21741 (*)
CILT NO 200

SAYFA NO 19722

TAPU TARIHI 12.08.2015 (*)

Parsel, 36.332,34 m? briit alana sahip iken 14.894.27 m? lik kisminin park ve dereye terk

(*) Rapora konu taginmazin malik bilgisi degismedigi i¢in tapu tarihi ve yevmiye numarasi
TAKBIS belgesi tizerinde 29.05.2014 ve 13781 yevmiye no olarak goriinmektedir. 12.08.2015
tarihinde tasinmazin terk islemleri ger¢eklestirilmistir.

NOT: Parsel iizerinde gelistirilmekte olan proje igin hentiz kat irtifak1 kurulmamgtir. Emlak
Konut Gayrimenkul Yatirim A.S. talebi {izerine bagimsiz boliim bazindaki deger tespit
¢aligmas tarafimiza sunulan bagimsiz boliim listesi dikkate alinarak yapilmustir. Is bu liste
rapor ekinde sunulmustur.
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4.2.1. Parselin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sistemi iizerinden alinan ve raporumuz ekinde sunulan TAKBIS belgelerine

gdre rapor konusu parsel tizerinde:
Hak ve Miikellefiyetler Baliimii

e Metro hattindan dolayr 3.000,75 m? sinde IBB lehine siiresiz ve bedelsiz irtifak hakki
vardir. (12.08.2015 tarih ve 21741 yevmiye no ile)

Beyanlar Béliimii

o Bogazi¢i Elektrik Dagitm A.S. (BEDAS) Ichine 2942 Sayih Kanunun 7. Maddesi
Geregince Kamulastirma Serhi. (14.06.1990 tarih ve 5201 yevmiye no ile)

NOT 1: 2942 sayihh Kamulastirma Kanunu'nun 7. maddesine gére kamulastirmayr yapacak
ilgili kurum kamulastirma yapmadan once bazi islemler yapar. Bu islemlerden biri de
kamulastirma karar verdikten sonra kamulastirmanin tapu siciline serh verilmesi ve
kamulagtirmaya konu tasinmaz mahn kayith bulundugu tapu idaresine bildirilmesidir. Bildirim
tarihinden itibaren malik degistigi takdirde. milkiyette veva miilkiyetten gayri ayni haklarda
meydana gelecek degisiklikleri tapu idaresi kamulastirmayr yapan idareve bildirmek
zorundadir. (Degisik ciimle; 24/04/2001 — 4650/2. md.) Idare tarafindan. serh tarihinden
itibaren alti ay icinde 10 uncu maddeye gore kamulastirma bedelinin tespitiyle idare adina

tescil isteginde bulunulduguna dair mahkemeden alinacak belge tapu idaresine ibraz edilmedigi

takdirde. bu serh tapu idaresince resen sicilden silinir.

NOT 2: Bakirkoy- Sirinevler-Sefakoy-Avcilar-Beylikdiizii hafif metro hattinin ve hattn her iki
tarafinda olusturulan 5 m genisligindeki koruma bandinin kullamim hakk: siiresiz ve bedelsiz

olarak Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi lehine birakilmustir.

Yukaridaki beyanin ve irtifak hakkimin tasinmaz iizerinde herhangi bir olumsuzluk teskil

etmemektedir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri ¢er¢evesinde gayrimenkul yatinm ortakh@: porifoyiinde “Proje” olarak

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.
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4.3.  Parselin imar Bilgisi

Bahgelievler Belediyesi Imar ve Sehircilik Midiirliigii yetkililerinden temin edilen bilgi
ve belgelere gire rapor konu parselin 14.11.2014 tarih 1643 sayih Istanbul Biiyiiksehir
Belediyesi Meclisi Karari ile onaylanan 1/1000 Olgekli Bahcelievler ilgesi, Yenibosna
Mahallesi, 1542 ada 37 parsele iliskin Uygulama imar plam kapsaminda ‘T1 Ticaret ve
Hizmet Alam” olarak planlanmistir,

Parselin plan notunda tammli olan Kismen Dere Giizergahi. Kismen Park Alan.
Kismen de Yol Alammm terk iglemleri tamamlanmistir. Ayrica parselin iizerindeki kismi rayh
sistem hattindan dolay1 yaklasik 3.000 m? lik istanbul Biiyiiksehir Belediyesi lehine irtifak
hakki mevcuttur. Plan notunda tammh bir husus da *Bahsedilmeyen hususlarda yiiriirlitkteki
imar yonetmeligi ve 24.11.2013 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Yenibosna Basin Aks1 Uygulama
imar Plant Hiikiimleri gegerlidir.” Notudur. 24.11.2013 tarihli imar plami notlarinda;
“Ticaret+Hizmet Alanlarinda parsel buiyiikligli 20000 m?® ve iizerinde ise KAKS:1,80
yapilagma alaninm tamammn “Turizm Tesis Alam” fonksiyonuna ayrilmasi durumunda
KAKS:2,00 dir,” Notu meveuttur.

PLAN NOTLARI

e Tasdik smir1 1542 Ada 37 sayili parselin simnidir ve tasdik sinin igerisindeki alan T1
Ticaret+Hizmet Alam, Kismen Rayl Sistem Hatti, Kismen Dere Giizergahi, Kismen
Park Alam. Kismen de Yol Alamdir.
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e TI Ticaret+Hizmet Alanlarinda. Is Merkezi. Ofis-Biiro, Carsi. Cok Kath Magaza,
Aligveris Merkezi, Rezidans, Lokanta, Otel-Motel, vb. Konaklama Tesisi, Yiénetim
Binalan. Banka Finans Kurumu vb. fonksiyonlar, Miize, Sinema. Tiyatro, Sergi Salonu,
Ogrenci Yurtlar1 vb. Ozel Sosyal Kiiltiirel Tesisler, Katli Otopark. Cevre Yapilanma
kosullarma uygun olmak sart ile Ozel Saglik, Ozel Egitim Tesisleri yapilabilir.

e T1 Ticaret Hizmet Alaninda Emsal Degeri 12.07.2013 tasdik tarihli 1/5000 olgekli
planin kademeli yapilasma sartlarina gore belirlenecektir. Emsal hesab1 1542 ada 37
sayili parselin kadastral alaninin %60 {izerinden hesaplanacaktir. Buna kargilik donati
alanlar (Yol, Park Alam) bedelsiz olarak terk edilecektir.

e Planlama alaninda her tiirlii yapilasma i¢in ayrintili jeolojik ve jeoteknik etiid raporlan
hazirlanmadan uygulama yapilamaz.

e Bahgelievler ilgesi, Yenibosma Mahallesi, 1542 Ada 37 sayih parsel igerisinde kalan
Bakirkéy-Avcilar-Beylikdiizii hafif Metro Hattinin her iki tarafinda olusturulan 5SM
genisligindeki koruma bandinin kullanim hakki siiresiz ve bedelsiz olarak Istanbul
Biiyiiksehir Belediyesi lehine birakilarak irtifak tesisi kurulacaktir.

e Maksimum yiikseklik degeri, cati, baca, anten vb. dahil olmak iizere Atatiirk Havaalam
Mania plan kriterlerin dogrultusunda belirlenecek irtifa seviyesini gecemez.

e Bahsedilmeyen hususlarda yiiriirliikteki imar yonetmeligi ve 24.11.2013 tasdik tarihli
1/1000 dlgekli Yenibosna Basin Aksi Uygulama Imar Plam Hiikiimleri gecerlidir.

e 1542 Ada 37 Parselde yapilasma faaliyetlerine baglanmadan tagkin risk kotu parsele
hizmet edecek altyapr tesisleri, sizdirmazhk 6nlemleri, havalandirma, aydinlatma,
bosluklari, kapi, pencere, gibi donatilar, zeminalti otopark girisleri vb. konularda iski
goriisii alinmadan uygulama yapilamaz.

e Maksimum bina yiiksekligi ile ilgili Sivil Havacilik Genel Miidiirliigli'nden goriis
alinmadan uygulama yapilamaz.

e Hafif metro hatimin kuzeyinde ve giineyinde metro koruma bandindan itibaren 10 m.

¢cekme mesafesi uygulanacaktir.

Goyrimenkul
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4.4. Tasmmazin Son U¢ Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki
Degisiklikler

4.4.1 Tapu Sicil Midiirligii Incelemesi

Tasinmaz, 01.04,2008 tarihinde Maliye Hazine adina kayith iken 4706 sayih yasa
kapsamimda 08.05.2014 tarihinde TTA Gayrimenkul A.S., 29.05.2014 tarihinde ise T.C.
Basbakanhk Toplu Konut idaresi Baskanligi A.S. miilkiyetine sonradanda 29.05.2014 Tarih
13781 Yevmiye Numarasi ile sanig isleminden Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi
adina tescil edilmigtir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Parsel. 21.06.2009 RBahcelievler Revizyon Uygulama Imar Plam kapsaminda
“Ticaret+HizmetAlam™'nda kalmakta iken 12.07.2013 tasdik tarihli 1/5000 Olgekli
Bahgelievler Yenibosna Basin Aksi Revizyon Nazim Imar Plam kapsaminda; kismen “T1
Ticaret + Hizmet Alam”, kismen “Park ve Dinlenme Alani™, kismen “Su Kanallan Koruma
Kusagi”, kismen “Rayh Sistem Hatti”, kismen “Yol Alam nda kalmaktadir, Daha sonra, parsel
icin 14.11.2014 tarih 1643 sayih Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi Meclisi Karar ile onaylanan
1/1000 Olgekli Bahgelievler llgesi, Yenibosna Mahallesi, 1542 ada 37 parsele iliskin Uygulama
imar plan1 hazirlanmistir.

4.4.3. Kadastro Miidiirligii Incelemesi
Parselin Parklar ve Dinlenme Alanlan 13.704.61 m* Yol: 1.154.40 m* olmak iizere
toplam 14.894,27 m? 12.08.2015 tarihinde terk iglemleri gergeklesmistir.

4.5.  llgili Mevzuat Geregi Ahnmis izin ve Belgeler
Rapor konusu parsel iizerinde bir proje gelistirilmistir. Gelistirilen proje biinyesinde yer

alan vapilagmava ait olarak hazirlanan ruhsat bilgileri asagida sunulmustur.

SIRA | ADA | BLOK |RUHSAT | RUHSAT \_"ERTLI_? YAPI Tm[T B. BOLUM i ([
NO | PARSEL| NO TARIHI | NOSU | NEDENI | SINIFI () NITELIGI ADEDI | ADEDI
YENI MESKEN
20.747,61 1 17
; A VAP P B OFIS VE ISYERI kit
YENI . MESKEN
2 B A 20.160.96 - 38 18
YAPI A OFIS VE ISYERI :
MESKEN
3 ¢ ziﬂ A 22284,15 | OFIS VE ISYERI 21| 19
1542/37 2512006 | 1791 DIGER KISA SURELI
KONAKLAMA
4 D YENI | 2280562 | OFIS VE ISYERI 3] 16
YAPI > ke 7
YENI i o
5 E AP SA 2026225 |  OFIS VE ISYERI 3n 16
YENI ;
6 r YAPI 18 624500 |  OFIS VE ISYERI 5 7
112.505,59 621
: Guyrimcnkui%
; Degerlema AS.
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4.6.  Yap1 Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler
Projenin yapt denetim isleri “Sirinevler Mahallesi Fetih Caddesi Kaplanlar Is Merkezi

Blok No:74 I¢ Kapt No: 3 Bahgelievler Istanbul™ adresinde yer alan 2362 Belge Nolu Akil
Yapi Denetim Ltd. $ti. tarafindan yapilmaktadir.
Ilgili mevzuat uyarmca arsa {izerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri

alinmus olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak meveuttur.

4.7.  En Etkin ve Verimli Kullanim
Rapor konusu parsellerin konumu, fiziksel 6zellikleri. biiytikligii, mevecut imar durumu
ve vasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullamim seg¢eneginin iizerinde “ konut ve ticari

iiniteleri bulunduran proje™ insa edilmesi olacag gériis ve kanaatindeyiz.

4.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu proje biinyesindeki taginmaz igin heniiz kat irtifaki ve kat
miilkiyetinin kurulmamis olmasi sebebi ile degerleme proje bazinda yapilmigtir. Ancak Emlak
Konut GYO A.S. talebi dogrultusunda proje biinyesindeki tiim bagimsiz béliimiin piyasa rayig
degerleri tespit edilmistir. Emlak Konut GYO A.§, firmasindan bagunsiz bdliim listesi temin
edilmis olup degerlemede bu liste dikkate alinmigtir. Onaylh bagimsiz bolim listesi rapor

ekinde sunulmustur.

4.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihg: Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan

Rapor konusu parseller i¢cin Emlak Konut GYO A.S. den alinan bilgiye gore “stanbul
Bahgelievler Yenibosna Arsa Satisi Kargih@i Gelir Paylagimi Isi” kapsaminda ihale edilmis ve
ihale sonucunda Doga Sehircilik I¢ ve Dis Tic. A.S. ~ Bas Yap: Ins. Taah. Ve Tur. San. Dis
Tic. Ltd. $ti. is ortakh@ ile Emlak Konut GYO A.S. arasinda arsa satis1 karsiligi toplam geliri:
440.000.000 TL, arsa satis1 karsih@ sirket payi: %39 ve asgari arsa satigi karsilign sirket pay:
toplam geliri: 171.600.000 TL bedel ve oranlarda sézlesme imzalanmusgtir.

4.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina Alinmas:1 Hakkinda Goriig
Rapor konusu parselin mevcut durumu itibariyle Sermaye Piyasasi Mevzuati
cercevesinde gayrimenkul yatmm ortakhklan “Proje”™ bash@n alunda portfdyiinde

bulunmasinda bir engel olmadig: giriis ve kanaatindeyiz.
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4.11. Gayrimenkuller ile ilgili Fiziksel Bilgiler

¢ Rapora konu KARAT 34 Projesi; Istanbul Ili, Bahgelievler Ilgesi, Yenibosna

Mabhallesi’nde konumlu 1542 ada 37 nolu parsel tizerindedir.
e Parsel, toplam 21.438,07 m? viiz 6l¢iime sahiptir.
e Parsel diizgilin sayilabilecek bir forma ve diiz engebesiz bir topografik yapiya sahiptir.
e Proje kapsaminda A, B, C, D, E ve F blok bulunmaktadir.

e Toplamda 621 adet bagimsiz béliim bulunan projede konut, ofis ve ditkkan kullammlan

mevceuttur.

e Konutlar Stiidyo, 1+1, 1+1 dubleks, 2+1, 2+1 dubleks. 3+1, 3+1 dubleks ve 4+1 dubleks
tipte cesitlilige sahiptir.

e Proje biitiiniinde konut, ofis ve diitkkan adetleri ile satilabilir alanlar toplam: asagida

sunulmustur.
. SATILABILIR ALAN
UNITE TiPi ADET (m?)
KONUT 470 28.246,71
OFIS 123 22.244.81
DUKKAN 28 9.355.78

o Projede 470 adet konut mevcut olup konutlarin tiplerine gore adet dagilimlari ve

kullanim alani araliklari agagida tablo halinde sunulmustur,

PROEJE KAPSAMINDAKI KONUTLAR
BRUT KULLANIM
DAIRE TiPi ADET ALANI ARALIGI
(m?)
STUDYO 200 28.58-54.66
1+1 207 45.86-91,41
1+1 DUBLEKS 6 74.14-100,30
2+1 50 73,13-211,39
2+1 DUBLEKS 3 100.10-109.,02
3+] 2 256,63-267.10
3+1 DUBLEKS ] 160,62
4+] DUBLEKS 1 167,04

S/ ATAK
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Dagerloame A.5.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

Icerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik 5k. Erdodanlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 {218) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Say fa | 30



e Projede 123 adet ofis mevcut olup 78,04 m? ila 589,06 m?* araliginda briit kullanim

alanina sahiptirler.

¢ Projede ayrica 28 adet ditkkkan mevcut olup diikkanlarin 17 adeti depoludur. 46,62 m? ila

1.949 84 m? araliginda briit kullanim alanina sahiptirler.

4.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktérler

Olumlu Ozellikler
e Ulasimin kolay olmasi,
e Goriilebilirlik ve reklam kabiliyeti
o Merkezi konumda olmasi,
¢ D-100 Karayolu'na yakin olmasi,

e Imar durumu.
Olumsuz Ozellikler

e Parsel lizerinde metro hatti i¢in yaklagik 3.000 m? lik kisminda malik aleyhine irtifak

hakkinin meveudiyeti.
/Guyrimenkuig\j
: Degerlame AS.
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BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullamlabilir olan ii¢ farkl degerleme
yoéntemi bulunmaktadir. Bunlar *“Piyasa Degeri Yaklagimi”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklagimi”
ve “Maliyet Olusumlar Yaklasimi® yontemleridir.

Degerlemesi  yapilacak tasmmazlanin veya projelerin  &zelliklerine ve yapisal
ozelliklerine gore farkhh yontemlerin birlikte ve/veya ayri olarak tercih edilmesi uygun
olacaktir.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde ingaat isleri heniiz
tamamlanmamis ve bu sebepten dolay: heniiz yap: kullanma izin belgesi almamamustir. Ayrica
proje kat miilkiyetine de gecmemigtir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin esaslar tebligi
(Seri 111-48.1 sayih) 22. Maddesinin 1. Fikrasinin b bendine gore “Bu Tebligde yer alan
sinirlamalar sakh kalmak iizere, ortakhklar veya ortakliklarn: PortfGylerine alinacak her tiirlii
bina ve benzeri yapilara iligkin olarak yap: kullanma izninin alinmig ve kat miilkiyetinin tesis
edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga
ait olan otel. alisveris merkezi, is merkezi. hastane, ticari depo. fabrika, ofis binasi ve sube gibi
vapilarin, tamaminin veya ayn bolimlerinin yalmzea kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullanilmas: halinde, anilan yapiya iligkin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin meveut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.”
ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin 1s13inda proje biinyesindeki bagmsiz biliimlerin heniiz kat
miilkiyetinin kurulmamasindan dolayr rapor konusu tasinmaz “proje” kapsaminda
degerlendirilmistir.

Projenin mevcut hali ile degerine ulagsmak igin Maliyet Olusumlari Yaklagim
Yintemi kullamlmistir. Bu yéntemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulagmak igin
Piyasa Degeri Yaklasimi Yontemi kullanmilmigtir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerine ulagsmak i¢in Nakit Akisi (Gelir)
Yaklaginm Yontemi ve bu yontemle birlikte dolayli olarak Maliyet Olusumlar1 Yaklagim

Yontemi tercih edilmistir.

) ATAK 7

4 Gayrimenkyl
Degerleme A S,
ATAK Gayrimenkul Degerlefne AS. I
icerenkoy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk, Erdoganiar Apt. No: 1/18 34752 Atagehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa | 32




5.1.  Bilge Piyasa ve Emsal Arastirmalari
Arsa Emsal Arastirmalar :

e Ada Emlak (532 243 S5 22): Degerleme konusu tasinmaza yakin mesafede, Ticaret
imarh, 15.000 m? yiiz6l¢limiinde, Kaks:1,75 yapilasma sartina sahip arsanin 30.000.000
USD bedel ile satilik oldugu bilgisine ulagilmistir. (Birim Deger: ~ 5.760 TL/m?)

o Gengler Emlak Gavrimenkul (212 555 47 60): Degerleme konusu tasinmaza yakin

mesafede, Ticaret imarli, 5.800 m? yiizélgiimiinde. Kaks:1,75, Hmkas:12,50 yapilasma
sartina sahip arsanin 8.800.000 USD bedel ile satilik oldugu bilgisine ulagilmistr.
(Birim Deger: ~ 4.370 TL/m?)

e Realist Emlak (212 872 22 66): Degerleme konusu tasinmaza yakin mesafede, Konut

imarli, 386 m? yiizél¢iimiinde, Hmaks:12.50 yapilagma sartina sahip arsanin
1.750.000 TL bedel ile satilik oldugu bilgisine ulasilmisgtir. (Birim Deger: ~4.534
TL/m?)

* Remax Extra (212 671 77 78): Degerleme konusu tasinmaza yakin mesafede. Ticaret +

Konut imarli, 5.180 m? yiizélgtimiinde, Kaks:1.50 yapilasma sartina sahip arsanin
11.200.000 USD  bedel ile sauhk  oldugu  bilgisine  ulagilmustir.
(Birim Deger: ~ 6.227 TL/m?)

e House And House Gavrimenkul (212 641 84 44): Degerleme konusu tasinmaza yakin

mesafede, Ticaret imarh, 4.000 m? yilizolgtimiinde, Kaks:1,70 yapilagma sartina sahip
arsanin ~ 8.500.000 USD bedel ile satthk oldugu bilgisine ulasilmistir.
(Birim Deger: ~ 6.120 TL/m?)

o Altin Gavrimenkul Emlak (533 723 70 16): Degerleme konusu tasimmaza yakin

mesafede, Ticaret imarl, 11.000 m? yiizélgtimiinde, Kaks:2,50 yapilagma sartina sahip
arsanin ~ 30.000.000 USD bedel ile satihk oldugu bilgisine ulagilmistr,
(Birim Deger: ~ 7.855 TL/m?)

e Remax Delta (212 858 02 02): Degerleme konusu taginmaza yakin mesafede. Ticaret +

Konut imarh., 11.700 m? yiizéletimiinde. Kaks:1,75 yapilasma sartina sahip arsamin
32.500.000 USD  bedel ile sauhk  oldugu  bilgisine  ulasilmistir.
(Birim Deger: ~ 8.000 TL/m?)

1 USD 2,88 TL almmustir.

7 ATAKE
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Konut Emsal Arastirmasi:

s Fortis Istanbul Satis Ofisi (212 423 13 13): Konu tasmmaza yakin konumda. 3 blok ve
705 daireden olusan Fortis fstanbul konut projesinde, 1+0, 141, 2+1, 3+1, 4+1 tipteki.

58 ila 125 m?® arasinda degigen biiyiikliiklerdeki dairelerin ortalama birim satig
degerlerinin 5.800 — 6.300 TL/m? arah@inda oldugu bilgisi alinmigtir.

e Toya Moda Satis Ofisi (212 424 54 34): Konu tasinmaza yakin konumda, 4 blok ve
486 daireden olusan Toya Moda konut projesinde, 140, 1+1, 241, 3+1 tipteki, 37 ila
151 m? arasinda degisen biiyiikliiklerdeki dairclerin satig degerlerinin 245.000 —
679.000.-TL aralifinda ve ortalama birim satig degerlerinin 3.700 — 4.500 TL/m?
arah@inda oldugu bilgisi alinmagtr.

o Sur Yapi Satis Ofisi (444 5 787): Konu tasinmaza yakin konumda, 3 blok ve 342
daireden olusan Suryap: Mirage konut projesinde, 1+0, 1+1, 2+1, 3+1 tipteki. 58 ila 234
m? arasinda degisen buyiiklitklerdeki dairelerin satis degerlerinin 400.000 — 1.200.000.-
TL aralifinda oldugu bilgisi alinmstir.

e Ark Residence Satis Ofisi (212 653 50 03): Konu tasinmaza yakin konumda, 110

daire, 8 diikkan ve 2 ofisten olusan Ark Residence projesinde, 1+0. 1+1, 2+1, 3+1

tipteki, 73 ila 225 m? arasinda defisen biyiikliklerdeki dairelerin birim satig
degerlerinin 5.000 = 5,500 TL/m? araliginda oldugu bilgisi alinnustir.

e Nurol Park Satis Ofisi (444 64 96): Konu taginmaza vakin konumda, konut, ofis.
diikkan ve otel blogundan clusan Nurol Park projesinde, 1+0, 1+1, 2+1, 3+1 tipteki, 67
ila 197 m? arasinda degisen biiyiikliiklerdeki dairelerin satig degerlerinin 540.000 -
1.500.000 TL/m? arah@inda oldugu bilgisi alinmistir.

o Avrupa Residence&Office Satis Ofisi (444 0 380): Konu taginmaza yakin konumda.

konut, ofis ve magazalardan olusan Avrupa Residence & Office Atakdy projesinde,
1+1, 2+1 tipteki. 69 ila 103 m? arasinda degigen biiyiiklitklerdeki dairelerin satig
degerlerinin 615.000 — 1.120.000 TL/m? araliginda oldugu bilgisi abnmagtir.

¢ Selenium Retro Satis Ofisi (212 661 01 16): Konu tasinmaza yakin konumda, 394 adet
konut ve ofisten olusan Selenium Retro projesinde, 1+1, 2+1 ftipteki, 68 ila 97 m?
arasinda degisen biiyiikliiklerdeki dairelerin satis degerlerinin 651.000 — 1.110.000
TL/m? arah@inda oldugu bilgisi alinmigtir.
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e Nef Atakiy 22 Satis Ofisi (212 661 01 16): Konu taginmaza yakin konumda, 1269 adet

konut ofis ve magaza ile 323 odali bir otelden olusan Nef Atakoy 22 projesinde. 1+1.
2+1. 3+1 ve 4+1 tipteki, 45 ila 235 m? arasinda degigen bitytikliiklerdeki dairclerin satis
degerlerinin 439.000 — 2.000.000 TL araliginda oldugu bilgisi alinmigtir.

Ofis Emsal Arastirmasi:

e Town Ofis Satis Ofisi (212 613 50 01): Konu taginmaza yakm konumdaki, 96 adet ofis
ve diikkandan olusan Town Ofis Projesi'nde 60 ila 150 m? arasinda degisen
biiyiikliiklerdeki ofislerin satis degerlerinin 550.000 TL — 1.000.000 TL arahginda ve
birim m? degerlerinin ortalama 4.500 — 5.200 TL araliginda oldugu 6grenilmistir.

e Agaoglu My Office Satis Ofisi (444 6 777): Konu tasinmaza yakin konumdaki. 503
adet ofisten olugan Agaoglu My Office Projesi'nde 81 ila 126 m?* arasinda degisen
biiyiikliiklerdeki ofislerin satis degerlerinin 485.000 TL — 746.000 TL araliginda oldugu
ogrenilmistir.

e Balance Giinesli Satis Ofisi (444 9 952): Konu tasinmaza yakin konumdaki. 311 adet

ofis ve magazadan olusan Balance Giinesli Projesi'nde 40 ila 1700 m? arasinda de@igen
bilyiikliiklerdeki ofislerin birim satis degerlerinin ortalama 7.500 TL oldugu

Ogrenilmistir.
Diikkan Emsal Arastirmasi:

e Avrupa Residence&Office Satis Ofisi (444 0 380): Konu taginmaza yakin konumda.
konut. ofis ve magazalardan olusan Avrupa Residence & Office Atakdy projesinde, 50

ila 1058 m?* arasinda degigen biiyiikliiklerdeki diikkanlarin satig degerlerinin en az
1.448.500 TL oldugu bilgisi alinmastir,
o [IstWest Satis Ofisi (212 801 31 98): Konu tasinmaza yakin konumda, konut, ofis ve

magazalardan olusan IstWest projesinde. 240 ila 470 m? alanl: ditkkanlarin 3.500.000 -
5.750.000 TL arasinda degisen fiyatlarla satilik oldugu bilgisi alinngtir.

¢  Yurt Gayrimenkul (212 661 44 95): Konu tasmmaza yakin konumda, 4 adet ofis
blogundan olusan Nish Istanbul projesinde, 300 m? alanh diikkanin 2.550.000 TL bedel
ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: 8.500 TL/m?)

o Emk Dis Ticaret (539 403 20 74): Konu tasinmaza yakin konumda bulunan G-Plus

Residence projesinin ticari blogunda, 500 m? kullamm alanli natamam durumdaki

magazamin  7.750.000 TL  bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmgtir.

(Birim Deger: 15.500 TL/m?)
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o Kuvumcukent Emlak Damismanhgi (533 739 41 80): Konu tasinmaza yakin konumda

bulunan Vizyon Park projesinde, 145 m? kullanim alanh magazani 870.000 USD bedel
ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: 17.520 TL/m?)

5.2. Projenin Meveut Durumu itibariyle Degeri

5.2.1. Maliyet Olusumlari Yaklagimi Yontemi ile Ulagilan Sonug

Bu yaklagimda, meveut yapinin giintimiiz ekonomik kosullarinda yeniden inga edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde
arsa degeri ve arsa iizerindeki insai yatinmlarm mevcut durumu itibariyle degeri ayn ayn
irdelenmistir. Bu degerler tek basina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam

degerine 151k tutmak adina hesaplanmisgtir.

5.2.1.1 Emsal Karsilastirma Yontemi ile Arsa Degeri Tespiti

Tasinmazin degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bdlgedeki satisa
sunulmus emsal olabilecek veriler incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlan, imar
durumlar, yapilasma haklari gibi kriterler dahilinde rapor konusu tagmmaz ile kiyaslanmigtir.

Tiim bu veriler 1s1finda tagmmazin konumu, imar fonksiyonu, yapilagma sartlari,
yiizolelimil, g¢evresel ozellikleri, bolgedeki gelisim ve mevcut Ozellikleri goz Oniinde
bulundurularak, deger takdir edilmistir. Taginmazlann meveut imar durumu dikkate alinarak

takdir edilmis m* birim ve toplam degeri asagida tabloda hesaplanmisur.

ADA |PARSEL | YUZOLGUMU IMAR YAPILASMA :élg; TSEP é‘EAE’
. :
NO NO (m?) FONKSIYONU | SARTLARI (TL) (1L)
1542 37 21.438,07 | Ticaret+ Hizmet 1.8 4.500 96.471.315,00

5.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu parsel iizerindeki Karat 34 Projesi’nin mevcut durum itibariyle yasal
izinleri alinmis olup Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.§. den alinan bilgiye gore
proje meveut durum itibariyle % 2 ingaat seviyesine sahiptir, Yapi ruhsatlari, rapor konusu
proje kapsamindaki bloklar i¢in, V-A ve IV-B siifi olarak diizenlenmistir. Cevre ve Sehircilik
Bakanh@i'nin 2015 yili birim maliyet tablolarina gére V-A sinifina giren m* birim maliyeti
1.230,-TL/m?, IV-B siifina giren vapilarin m? birim maliyet degeri 860,-TL/m? dir. Mahal
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listesi ve teknik sartnamede yer alan bilgilere istinaden projenin maliyetinin bu degerlerden
yaklasik %20 oraminda daha fazla bir maliyet olusacagi kabul edilerek toplam maliyet asagidaki
tabloda hesaplannistir. Maktuen defer hesaplanmasinda m? birim dederinin parselin

ylizélglimii bazinda 100,-TL/m?* olacag referans alinmigtir.

smano| AP | BOK | ¥arL| LA |t | peceR | pTOTLAN
(m?) ADEDI | (TL/m?)

| A 5A 20.747.61 17 1.500,00| 31.121.415,00

2 B 5A 20.160,96 18 1.500,00| 30.241.440,00

3 N & 5A 22.284,15 19 1,500,00| 33.426.225.00

4 D 5A 22.805.62 16 1.500,00 |  34.208.430,00

5 E 5A 20.262.25 16 1.500,00| 30.393.375,00

6 F 4B 6.245.00 7 1.000,00|  6.245.000,00

Cevre Diizenleme, Altyapi, vs, (Maktuen) 2.143.807.00

Toplam | 167.779.692.00

Projenin meveut durumdaki bitmislik oranimin %2 oldugu kabulii ile meveut maliyet;

% 2 x 167.779.692 TL = (3.355.593.84) ~ 3.356.000,-TL olarak hesaplanmstir.

Arsa Toplam Degeri (TL) 96.471.315.-

Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu [le Degeri (TL) 3.356.000.-

(99.826.908.84)

Proje’nin Mevcut Hali ile Toplam Degeri (TL) ~99,826.909,-

Stzlesme geregi Emlak Konut GYO A.$.'ne ait hasilat pay1 % 39’dur. Emlak Konut GYO A S.
miilkiyetine sahip oldugu arsay: hasilat paylagim kargilifinda yiikleniciye tahsis ederek projeyi
gerceklestirmektedir. Projeler igin sézlesme geregi her tiirlii ingaat maliyetine yiiklenici firma
katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim
ingaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S.'den talep edebilmektedir. Bu
bilgiden hareketle miilkiyeti Emlak Konut GYO A.$.’nin ait olan arsanin degerinin, meveut
durum itibariyle Emlak Konut GYO A.S. payma diisen degere kargihk geldifi ve bu degerin

minimum deger olacag: kanaatine varilmistir.
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PROJENIN MEVCUT HALI ILE EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN DEGERININ TOPLAM DEGERI (TL)

96.471.315,-

Tiim olumsuzluklar ve riskler giiz dniinde bulunduruldugunda arsa sahibi olan Emlak Konut
GYO A.S. nin meveut durum itibariyle payina diisen deger, arsa degerine karsilik gelen deger

olup bu deger minimumdur.
5.3. Projenin Tamamlanmasi Durumunda Degeri

5.3.1. Nakit Akisi Yaklasim Yéntemi ile Ulasilan Sonug

Bu viintemde proje biinyesinde yer alan yapilarin satis degerleri dikkate alinarak yillar
icerisindeki nakit akimlari hesaplanmaktadir. Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin
tamamlanmasi halindeki degeri. proje gelistirilmis arsa degeri ve hasilat bilegenleri ile bunlarin

bu giine tasinmus giincel degerlerine ulasilacaktir.

Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan % 39 hasilat paymin degeri aymi zamanda
geligtirilmis arsa degeri olarak kabul edilmistir. Halihazirda yasal izinleri mevcut parsel

tizerindeki satilabilir ingaat alanlari sayfa asagidaki tabloda sunulmustur.

SATILABILIR ALAN
UNITE TiPi ADET (m?)
KONUT 470 28.246.71
OFIs 123 22.244 81
DUKKAN 28 9.355.78

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikie kullamlmustir.
Hesaplamalarda asagidaki kabuller yapilmigtir.
e Nakit akislan hesaplan yapihirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras1 bazindadir.
e Kullamlan tiim varsayimlar. tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin goriinen
ondahik basamak sayis1 kisitlannms ve yuvarlanmistir.
¢ Projede ver alan konut ve ofislerin yaklasik 2016 wili iginde satisin %40"min
tamamlanacag 2017 yih i¢inde de %30°unun, 2018 yih iginde de %30°unun satiginin
tamamlanacagi kabul edilmistir. Diikkanlarin ise satiglarimin 2016 yihnda % 40" mn,

2017 yih iginde %60 1min tamamlanacag kabul edilmigtir.
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e Proje genelinde m? bazinda konutlarda birim degeri ortalama 5.000.-TL/m? ofislerde
6.000 TL/m?, ditkkkan birim degerinin ise ortalama 9.000,-TL/m? olacag: ve bu degerlerin
villara gére %10 oraminda artacag: kabul edilmistir.

e Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit
akimlar analizi ekieki tabloda gosterilmistir.

o iskonto oram risksiz getiri orami ve risk pirimi toplamlari olup 0.15 olarak alinmstir.

Ulasilan Deger
Yukanidaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit Akimlan

tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin bugiinkii degeri

346.114.416,69 TL olarak bulunmustur.

Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) ~ 346.114.416,69
Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Pay: Oram 0,39
Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Pay: (Projelendirilmis Arsa Degeri) 134.984.622,51

Gelistirilmis Arsa Degeri

Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan % 39 hasilat paymm degeri aym: zamanda

gelistirilmis arsa degeri olarak kabul edilmistir.

indirgenmis Nakit Akisi (Bkz. Ekler) tablosunda goriilecegi iizere yapilan
projeksiyonda projeden elde edilecek gelirlerin toplamm 346.114.416,69 TL Emlak Konut
GYO A.S.nin hasilat pay: ise 134.984.622,51 TL olarak hesaplanmugtir,

5.4. Analiz Sonu¢larinin Degerlendirilmesi
Rapor igeriginde vapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gore raporu talep eden

miisterimiz Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhii A.S.’nin Bahgelievler Ilgesi,
Yenibosna Mahallesi'nde kayitli 1542 ada 37 nolu parselin meveut durumuyla toplam degeri
96.471.315,00 TL olarak takdir edilmistir. Gelir indirgeme yontemi tahmin ve projeksiyonlar
ile istikrarli bir ekonomi varsayimma dayah oldugu i¢in konu parsellerin toplam arsa degerinin,

emsal karsilastirma yontemi ile ulagilan degeri olacagi kanaatine vanilmagtir.

Projenin mevcut durumuyla degeri 99.826.909,-TL, Emlak Konut GYO A.S. paymna
diisen meveut durum degeri ise 96.471.315.00 TL olarak hesaplanmstir.
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Yapilan projeksiyonda projenin tamamlanmasit durumunda buginkii deger
346.114.416.69 TL, projenin tamamlanmas: durumunda Emlak Konut GYO A.S. payina diisen
gelirlerin bugiinkii degeri 134.984.622.51 TL olarak hesaplanmstir,

Rapor konusu parseller icin Doga Sehircilik I¢ ve Dis Tic. A.S. ~ Bas Yap Ing. Taah.
Ve Tur. San. Dis Tic. Lid. Sti. is ortakh@ ile Emlak Konut GYO A.S. arasinda arsa satisi
karsih@ toplam geliri: 440.000.000 TL, arsa satis1 karsihig sirket payi: %39 ve asgari arsa
satist karsihg@i sirket payr toplam geliri: 171.600.000 TL bedel ve oranlarda sézlesme
imzalanmugstir. Ozetle, Emlak Konut GYO A.S. payma diigen gelir asgari 171.600,000 TL
olacaktir.

Yani sira Emlak Konut GYO A.S."nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 621 adet
bagimsiz bolimiin anahtar teslim sartlarim yerine getirilmesi durumundaki bugiinkii rayi¢
degerlerinin toplam degeri 373.385.7.-TL bedel takdir edilmistir. Bu degerlerin her biri tablo

halinde raporumuz sonug boliimiinde de sunulmustur.
Not: Bagimsiz béltim bazinda yapilan degerlemede tahsisli alanlar dikkate alinmistir.

BOLUM 6 TASINMAZ iCIiN SIRKETIMIZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON
UC YIL iCERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Ocak 2016 -1
SOZLESME TARIHI 31.12.2015
RAPORU HAZIRLAYANLAR Biilent YASAR (SPK Lisans No: 400343)
Dilara DINCYUREK (SPK Lisans
No:401437)
DEGERLEME TARIHI 11.01.2016
RAPOR TARIHI 13.01.2016
RAPOR NO 2016/0024
TL uUsD
] o _ 96.471.315 31.733.986
PARSELIN KDV HARIC PiYASA RAYIC
DEGERI (TL)
Gayrlmenk'ﬂg\j
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DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

BOLUM 7

Degerleme konusu Istanbul ili, Bahgelievler Ilgesi, Yenibosna Mahallesi'nde kayith
1542 ada 37 nolu parsel iizerinde konumlu KARAT 34 Projesidir. Rapor konusu projenin
bulundugu yer, civarimin tesekkiil tarzi, ulagim imkanlan, parsellerin cephesi, proje mahal
listesi, teknik sartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin gerceklesecegi kabulii ile
yapilarin insaat sistemi, iscilik ve malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim
ozellikleri dikkate alinmis ve bélgede detayli piyasa arastirmasi yapilmisgtir. Buna gére rapor
konusu proje i¢in piyasa sartlarina gére hesaplanan ve takdir olunan degerler agagida tabloda
sunulmustur.

TL USD
Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri 99.826.909,00 | 34.662.121,00
Projenin Meveut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payimna Diisen DeZeri 96.471.315,00 | 33.496.984.00

Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinki Degeri

346,114.416,69

120.178.617.00

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen
Gelirlerin Bugiinkii Dejeri

171.600.000,00

59.583.333,00

621 Adet Bagimsiz Biliimiin Anahtar Teslim Sartlarim Yerine Getirilmesi

373.385.700.00

129.647.813.,00

Durumundaki Toplam Rayic Degeri
621 Adet Bafiimsiz Biiliimiin Anahtar Teslim Sartlarimi Yerine Getirilmesi
Durumundaki KDV Dahil Toplam Rayic Deferi

440.595.126 | 152.984.419,00

Rapor tariki uibarivle TCMB doviz satig kuru 2,88 TL alimmigii:.
o Konu gayrimenkullerin ilgili Sermave Pivasasi Mevzuati Hiikumleri geregince; Gayrimenkul
Yaturim Ortaklidt portfoviine “Froje” olarak almmasmmda herhangi bir engel bulunmamakiadir.
e Burapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuat hiikumlerine gore hazirlanmisur.
e Busapfa, bu degerleme raporunun ayriimaz pareast olup bagimsez kullamifamaz.

Isbu rapor, li¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlar: halinde ortaya
¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

ilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 401437)

(SPK Lisans No: 400343)

EKLER

Indirgenmis Nakit Akisi Tablosu

621 adet bagimsiz béliimiin rayi¢ deger tablosu
Tapu sureti ve takyidat yazisi

imar durumu &mekleri ve plan notlar

Yapi ruhsatlari

Onayh bagimsiz boltim listesi ve onaylh mahal listesi
Tahsisleri gosterir yonetim plan ekleri

Fotograflar ve uydu goriintiisii

Raporu hazirlayanlarin SPK lisans belgesi drnekleri
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