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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri belirleyen 16.11.2015 tarihli
dayanak sdzlesmesine istinaden, 27.11.2015 tarihinde. 20150945 rapor numarasi ile tanzim
edilmigtir. Raporu hazirlayan sorumlu degerleme uzmani Biilent YASAR ve sorumlu degerleme

uzmam Dilara DINCYUREK "in beyam asagida maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

# Buraporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogiru
oldugunu;
» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar

ve kosullarla simirh oldugunu;

v

Degerleme Uzmam/Uzmanlar olarak degerleme konusunu olugturan miilk ile herhangi

bir iligkimiz olmadiZini;

v

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir onyargimizin
olmadigini;

# Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;

Y

Degerleme g¢alismalarimizi  ahlaki kural ve performans standartlarina gére

gerceklestifimizi;

7 Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

» Degerleme Uzmam/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii
konusunda daha dnceden deneyimli oldugumuzu;

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

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

hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

Y

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

hakkim etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

beyan ederiz.
Gayn me nku!
Degerleme A.S.
www.atakgd.com.tr ATAK Gayrimenkul Degerleme A. 5. (4]
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

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

SOZLESME TARIHI 16.11.2015

DEGERLEME TARIHI 25.11.2015

RAPOR TARIHI 27.11.2015

RAPOR NO 20150945

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Istanbul 1li, Atasehir [igesi, Kiigiikbakkalksy

Mabhallesi 3331 ada 6, 3332 ada 23 ve 3334 ada 5
nolu parseller tizerinde bulunan Nidakule Projesi.

KOORDINATLARI 40,998085, 29.097608 — 40.996426. 29.101232
40.999938, 29.098260
TAPU BILGILERI Bkz. Madde 4.2. ve 4.2.1.
IMAR DURUMU Rapor konusu parseller, 1/1000 Olgekli Istanbul Ili
Atasehir Ilgesi Atagehir Toplu Konut Alam Bat
Bolgesi Muhtelif Parseller ve Tescil Dig1 Alanlara
iliskin  Uygulama Imar Plam Degisikligi”
kapsamindadir. Detaylar igin Bkz. Madde 4.3.
CALISMANIN TANIMI Bkz. Madde 1.2.
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
TL USD
PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE TOPLAM 248.414.522,00 85.660.180,00
DEGERI
PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE EMLAK 118.633.522,00 40.908.111,03
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA 512.504.421,37 176.725.662.54
BUGUNKU DEGERI
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA 185.526.600.54 63.974.689,84
ARSA SATISI KARSILIGI EMLAK KONUT
GYO A.S. PAYI TOPLAM GELIRI
362 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN ANAHTAR 580.012.700,00 200.004.379.31
TESLIiM SARTLARININ YERINE
GETIRILMESI DURUMUNDAKI KDV HARIC
TOPLAM DEGERI
RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Biile¥f YASAR

4

Dilara DINCYUREK

(SPK Lisans No: 400343)

(SPK Lisans No:401437)

ATAK

Gayrimenkul
. Degerleme A§
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

» Bu rapordaki hi¢bir vorum stz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanbk gerektiren konulan ve siradan degerleme
calisanimin bilgisinin Gtesinde olacak konular agiklamak niyetiyle yapilmamustr,

» Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamgtir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili
bilgilerin alindig1 makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklar1 vb. gibi takyidatlar dolayis: ile
pazarlanmasinda bir mani olmadi@ kabul edilmistir. Millk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

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

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme ¢alismas
yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve
miilke herhangi bir tecaviiziin var olmadi@: kabul edilmigtir.

» Kullanilan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullamlmigtir, Bagka hi¢bir amagla
giivenilir referans olarak kullanilmamalidir.

> Aksi agik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamisgtar,
Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme stirecine yardimer olmas: dolayis: ile
meveut pivasa kosullarinda ve meveut talep durumunda stabil bir ekonomi stireci goz
oniine almarak yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmammn kesin olarak tahmin
edemeyecedi defisen piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan
etkilenmesi olasidir.

» Bu raporda miilk iizerindeki miilkiyetler veya tagima bedelleri gbz Oniine alinmamig

sadece gayrimenkuliin kendisi g6z 6niine alinmstir.

» Degerlemeci miilk iizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghga zararhh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diigmesine neden olacak béyle maddelerin var olmadi@ ngériiliir. Bu
PP LATNKE,
Dugerreme AS.
ATAK Gayrimenkul Degerleme AS Il
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konu ile hicbir sorumluluk kabul edilemez. miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin
konu hakkinda vetkili ve yeterli bir uzman ¢ahistirabilir.

» Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanmin zemin Kirliligi etiidii ¢aligmasi yapmasi
miimkiin degildir. Bu nedenle goriildiigli kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu

olmadig kabul edilmistir.

"".'

Calismalarda bislge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig kabul edilmistir.
» Gayrimenkullerde zemin arastirmalar ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalimin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarimmn
bu konuda bir ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayh bir aragtirma yapilmamustir. Ancak,
yverinde vyapilan gozlemlerde gayrimenkuliin g¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu
gozlemlenmemistir. Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadifii varsayilarak

degerleme galigmasi yapilmistir.

ATAK

Guyrlmenkul
Dq srleme A.5.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGIiLERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 27.11.2015 tarihinde. 2015/0945 rapor numaras: ile
tanzim edilmigtir.

1.2.  Rapor Tiiril
is bu rapor, Emlak Konut GYQ A.$. nin talebi iizerine, “Istanbul Atasehir Bati Bélgesi

1. Kisim 6. Bélge Arsa Satisi Karsihi Gelir Paylagim Isi” kapsamuindaki, [stanbul 11i, Atasehir
Ilgesi, Kiigiikbakkalksy Mahallesi’'nde konumlu 3331 ada 6, 3332 ada 23 ve 3334 ada 5 nolu
parseller iizerinde bulunan Nidakule Projesi’nin tamamlanmasi durumundaki toplam degeri ve
Emlak GYO A S. payina diisen deferi, projenin mevcut durum degeri ve meveut durum deger
itibariyle Emlak Konut GYO A.S. nin payma diisen degeri ile 362 adet bagimsiz béliim ile proje
biinyesindeki kat irtifakina esas tiim bagimsiz boliimiin giincel rayi¢ degerlerinin SPK mevzuati

ve stzlesme geregi rayig degerlerinin tespiti icin hazirlanmustir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul deg@erleme raporu: gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler
sonucunda ilgili kisi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak
hazirlanmistir. Bu rapor sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara
DINCYUREK tarafindan hazirlanmistir

1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu igin, sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar
25.11.2015 tarihinde ¢alismalara baslamig 27.11.2015 tarihine kadar raporu hazirlanuslardir. Bu
siirede resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis ¢aligmalar yapilmigtir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir /
ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
icin hazirlanmigtir. Rapor, sirketimiz ile sirketiniz arasindaki hak ve yiikiimliiliklerini belirleyen
16.11.2015 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmigtir.

1.6. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenku! Yatirim Ortaklig1 A.S. nin talebine istinaden, girket
portftytinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayil “Sermaye
Piyasast Mevzuati Cergevesinde 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 sinirlama bulunmamaktadr.

=, ATAK
Guyrlmunku\gj

Dagerleme AS
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1.7.  Sirket ve Miisteriyi Tamtici Bilgileri
DEGERLEME SiRKETINI TANITICI BILGILER
UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

ADRESI : Igerenkdy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saglk Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atagehir/Istanbul

ILETiSIM : 0216573 9696 (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 ¢cercevesinde her tiirlii resmi, dzel,
gercek ve tiizel kuruluslara ait her tiirlii 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 g¢evre kosullarim
analiz ederek. ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis
degerleme standartlari ve esaslan ¢ercevesinde degerleme
raporlarini hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayih Resmi
Gazete’de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye
Piyasasi1 Mevzuati Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalanna lliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
cercevesinde. gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
lizere konunun goriisildigic Kurul Karar Organi’nin
16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda uyarinca Sermaye
Piyasas1 Kurulunca Listeye alinmigtir. Aynca Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014 tarih ve
5888 sayih Karan ile Sirketimize “Bankalara Degerleme
Hizmeti Verecek Kuruluslanin Yetkilendirilmesi ve
Faalivetleri Hakkinda Yonetmelik’in 11. Maddesi'ne
istinaden bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina
giren  “gayrimenkul,  gayrimenkul projesi  veya
gayrimenkule bagh hak ve faydalarn degerlemesi™ hizmeti
verme yetkisi verilmigtir.

Gayrimenkul
Degerleme A3
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MUSTERIYI TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatrim Ortakhigi A.S.
ADRESI :Atatlirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4

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

0216 456 48 75 (Faks)
info@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARIHi : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK nin gayrimenkul yatinim ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek
ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal
sermaye piyasasi ara¢larina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak lizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakhiktir,

HALKA ARZ TARIHI : 02.12.2010

GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

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

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

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

Gayrimenkul
Degerleme AS.
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BOLUM 2DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

2.1. Deger Tammlan

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

Deger kavrami, satin ahnmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilan
tarafindan sonuglandirilmast muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet i¢in
alicilar veya saticilanin tizerinde uzlagsmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gerceklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak tlizere
sunulan bir mal veya hizmet icin 6denmesi olas: bir fiyatin takdiridir.!

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtiamn 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 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 satici arasinda el degistirmesi durumunda:

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

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

e Al ve saticinin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

o Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacagi.

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

o (deme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacag varsayilarak yapilan ve bu
bilgiler dogrultusunda, miilkiin satilabilece@i en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili
olusturulan kanaat degere “Piyasa Degeri” denir.

"' UDS —Uluslararasi Degerleme Standartlari —Deger ve Fiyat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alict ve satict arasinda goriismeler ve pazarhiklar sonucunda, gayrimenkuller igin
belirlenen, takribi 3-6 ay aralif: igindeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda,
pazarliklar sonucunda varliklanin her biri i¢in en iyi degerin ahinmasina ¢alisilmaktadir, Eger
belirtilen zaman aralifi icinde, taraflar arasindaki gériismeler sonucunda fiyat konusunda
anlasmaya varilamazsa, varhklarin agik artirmayla satilmasi onerilir.
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2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullar
gbz Ontinde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu
likiditede, varliklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler
yapilan gayrimenkullerin satisi i¢in kabul edilen zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.

2.1.4. Faal isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida
bulunan biitiinii olusturan parcalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasini igerir, ancak parg¢alardan hi¢biri Pazar Degeri i¢in esas tegkil etmez.
Kullamlan tesisler, igletmenin kendi tesisleriyse bunlar da igletmeye kattiklan deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren igletme degerinin bir parcasim olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir
isletmenin degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir isletmenin biitliniine katkida bulunan biitiinii
olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin
yaptlmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.?

2.2.  Degerlemede Kullanilan Yéntemler

Uluslararasi kabul gérmiis kavramlar icerisinde dért farkh degerleme yiontemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilastirma Yaklasim™, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklasim™, “Malivet Yaklasimi™ ve “Gelistirme Yaklasimi™dur.
* UDS - Uluslararast Degerleme Standartlar: Faal Isletme Degeri Tannmi

2.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu vaklagimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlan kullamlmaktadir. Karsilagirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun
tarihi, konumu, buyiikligii, kullamm ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilastinllir, Bu c¢alismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile
karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve
verilen teklifler de dikkate alinir.

2.2.2. Gelirin Indirgenmesi Yaklasmm

Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net igletme gelirini
belirlemek igin, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullanilir. Indirgeme. tek bir yilin gelirine
tek bir oran uygulanarak veya bir getiri veya yatinm getirisi l¢limleri verilerini yansitan belirli
bir iskonto oraninin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.
Gelirlerin indirgenmesi yaklagimina gére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngériilmesi ve kabullerle
gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin giintimiize getirilmesi temeline kuruludur. *
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Dirckt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir yil igin iiretecedi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul
piyasasi kosullarina gére olugan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, degerinin

hesaplanmasidir.

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya igletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik &zellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulagsmak igin kullamlir. Bu galigmalarda miilklerin kira kontratlar incelenerek
kontratlann yarattifi olasi dénem gelirleri hesaplamir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir
dénem sonuna kadar hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diigiilerek giincel ekonomik
kosullara uygun ve kabul edilebilir belirli bir oran kullammmiyla degerleme tarihine indirgenmesi

ve bu yéntemle deger takdirinin yapilmasi islemidir.

FUDS ~Uluslararas: Degerleme Standartiar:

2.2.3. Maliyet Yaklagimi

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkh fiziksel
olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden inga edilmesi
durumunda veya yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliyeti
girisimcilik kari da dahil olmak tizere tahmin edilerek hesaplamir. Yéntemde, gayrimenkuliin
kalan bir ekonomik &mre sahip oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin
fiziki yipranmadan, fonksivonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla
azalaca@ diistincesi ile yeniden insa maliyeti degerinden yipranma pay: diigiiliir. Bir bagka
deyisle. mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢gbir zaman yeniden inga etme maliyetinden
fazla olamayacagi kabul edilir. Bulunan bu degere gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi
sureti ile deger takdin yapilir.

Calismalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanligi Yapi Birim
Malivetleri, binalanin teknik ozellikleri, binalarda kullamlan malzemeler. pivasada aymi
tzelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve

geemis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z oOniinde bulundurularak
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degerlendirilir. Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gére bina aginma

paylarim gdsteren cetvel ile binamin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmigtir.
2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalar:

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla geligtirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢calismada planlanan bir proje ve/veya arsa lizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakh,
ekonomik olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢alismalarda projenin girigimci yéniinden
incelenmesi yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu iirliniin yer aldifn sektdriin meveut
durumu ve gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi sz konusudur.
Projenin yapilmas: durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama
politikalar: ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir
gelir-gider tahmini yapilir. Geligtirilmesi durumunda sekt6riin genel durumu, benzer projelerin
istatistiksel rakamlan ve mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler gevresinde proje ile ilgili
varsayimlarda bulunulur. Bu ¢aligmalar neticesinde projenin performans tahmini yapilarak
projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii deger hesabi yapilir. Ozelikle
tilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin ¢ok farklihk gostermesi ve bu nedenle emsal
kargilagtirmanin her zaman miimkiin olmamas: sz konusudur. Gelistirme modellemesi ile
sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu degerden gilincel miilk

degerine ulagilmas1 miimkiindiir.

2.3. Degerleme Cahsmalarinda Kullanilan Bazi Tanimlar
2.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oram)

Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere déniigtiirmek
amaciyla kullamlan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani
benzer risklere sahip olan diger kullamm alanlarina yatinldiginda sermayenin kazanabilecegi
getiri oramni yansitmalidir. Ayrica getiri orani olarak da adlandirilir,

o Indirgeme Orami Hesaplamasinda Kullamlan Y&ntem

Diinyanin iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur. Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri ve risk primi
oraminin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarimin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
4 ATAI(gj
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iilkemizde de sikintilar mevcuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarim olmamasi,
finans g¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin
“risksiz getiri oram™ olarak kullamlmasi sonucunu getirmistir. Bugiin finans gevreleri.
ekonomideki belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin
belli bir giin i¢in degerinin degerlemede kullamlmasinin dogru bir yaklasim olmadigim

diistinmektedir.

Risksiz Getiri Orant

Bu oran ig¢inde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik ¢evrelerde degerlemede
Gzellikle bu dénemde kullanilmasi gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kanisi yaygindir;
e Giinlik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarimin ve zaman serilerinin kullamlmasinin tercih edilmesi,
e Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullamlmasi.
Risk Primi

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

e (alhismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektdrde gerceklesen alim-satimlar, daha
once yapugimiz onlarca proje degerlemesini c¢aligmasindan yararlamlarak takdir
edilmistir. Ancak ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmani gozii
ile kritik edilerek degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi Sngériilmiigtiir.

Net bugiinkii deger ¢aligmalarinda Indirgeme Orami (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu

oran risksiz getiri ve risk primi oraminin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.
2.3.2. Varsayimlar

Uluslararast Degerleme Standartlarina(UDS) gore varsayimlar; dogru oldugu kabul
edilen tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak
dogrulanamayan veya dogrulanmasma gerek olmayan bulgulari, sartlar veya i¢inde bulunulan

durumlarni igerir. Bir degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmalidir.
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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 Sl¢timiidiir. Bir yatirimin yatinm dénemi boyunca sagladigi getirinin
piyasa faizi veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan
degerdir. Pazar-Piyasa Degerine erismek igin yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen

Net Bugtinkii Deger, gelir yaklasimi yoluyla Piyasa Degerini gisterir.
2.3.4. i¢ Verim Orani (IRR)

Bir projenin net nakit akiglarinim mevceut degerini. sermaye yatinminin mevcut degeriyle
esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karhilik) Orani, potansiyel yatinimeilar igin temel gdsterge
niteliginde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirnmin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramim bulmak i¢in indirgenmis nakit akis1 analizinde

kullanilan i¢ karlilik orami, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdar.
2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistiirmek i¢in kullanilan degerdir. Bu

deger tek bir yilin net igletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iligskiyi yansitan bir orandir.
2.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayri ayn kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefive denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine dzellikle
bagh vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise yatirilan sermaye gibi diger
finansal faktorler ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin {istiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri stirekliligi,
konum, iiriinler ve benzeri faktdrler sonucu ortaya ¢ikan varhikur. Ozel kullamim amagch ticari

miilklere ait olup. satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.
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2.3.7. Artik Deger veya Diénem Sonu Degeri

Karsilastirilabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarima iliskin verilere dayamlarak bir
miilk 6ngériilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir
varhigin kalan degeri olarak diistinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri
diistildiikten sonra ekonomik kullanim 6mriintin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi

bekledigi net tutan gosterir. Genellikle son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine béliinmesi ile
elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararasi Degerleme Standartlar (UDS) madde 3.22°ye gére degerleme Raporu’nun

tarihidir. Degerleme tarihiyle ayni veya daha sonraki bir tarih olabilir.

BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER

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

Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2014 yilinda, bir 6nceki yila gore 1 milyvon 28 bin 40 kisi
artti. Erkek niifusun orani1 %50.2 (38 984 302 kisi)., kadin niifusun orani ise %49.8 (38 711 602
kisi) olarak gergeklesti.

Tiirkive'nin yillik niifus artis hizi. 2014 yilinda %o013.3 olarak gergeklesti. Yillik niifus
artis hizi 2013 yilinda %013,7 iken, 2014 yilinda %o13,3 oldu. Il ve ilge merkezlerinde
yagsayanlarin oram %91,8 oldu. 11 ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orami 2013 yilinda
%91.3 iken, bu oran 2014 yilinda %91.8°e yiikseldi. Belde ve koylerde yasayanlarin 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 kisi) Ankara, %5.3 ile (4.113.072 kisi) izmir,
%3.6 ile(2 787 539 kisi) Bursa ve %2.9 ile (2 222 562 kisi) Antalya illeri takip etti. Bayburt ili
ise 80 bin 607 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Tiirkiye niifusunun ortanca yas1 yiikseldi. Ulkemizde 2013 yilinda 30,4 olan ortanca yas.
2014 yilinda onceki yila gore artig gostererek 30.7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,1 iken,
kadinlarda 31.3 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.1).
Balikesir (38.,6), Edirne ve Kastamonu (38) iken, en diisiik oldugu iller ise sirasiyla Sirnak (19.1),
Sanhwurfa (19.2) ve Agn (20) dir.
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Niifus piramidi, 2014
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Calisma gagindaki niifus bir dnceki yila gore %1.4 artti Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢alisma gagindaki) niifusun orami 2013 yilina (%67.7) gére 0,1 puan artarak %67.8 (52
640 512 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24.37¢ (18 862
430 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun oram da yaklagik %8’e(6 192 962 Kisi)
yiikseldi. Tiirkiye'de kilometrekareye diigen kisi sayis: artti.

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

Yiizolglimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'min niifus yogunlugu 54, en kiigiik
yiizélgiimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesti.

* Demografik veriler TUIK nun yaymlamig oldugu Adrese Dayali Nufus Kayut Sistemi Sonuglari, 2014 raporundan
alimmgtir.

3.2, 2015 Yih Ekonomik Goriiniim ve Beklentiler (*)

2014 yih sonunda beklentilerin altinda olarak %2,9 biiyliyen Tiirkiye ekonomisi, 2014
yilimn ilk yarisinda gegen yilin aym dénemine gore %3,1 biiyliyerek beklenenden iyi bir biiyiime
orani yakalamustir. Yilin ilk yarisindaki verilere gére, enflasyon ve doviz kuru beklentilerin
iizerinde artmaya ve biiyiime yavaglamaya devam etmektedir. Ancak, cari agiktaki iyilesme de
stirmektedir.

2014 y1h genelinde TL de yaganan deger kaybi, 2015 yihnin ilk dokuz ayinda da devam
etmektedir. Merkez Bankas: tarafindan uygulanan sikilastirici para politikalan ve makro ihtiyati
onlemler 6zel tiiketimin azalmasina, kredi artis hizimin diismesine, 6zel yatinmlarin ve
biiylimenin yavaslamasina sebep olmugtur.
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7 Haziran 2015 tarihindeki secimlerden sonra hiikiimetin kurulamamasi ve 1 Kasim 2015
tarihinde tekrar se¢im karart alinmasi: Tiirkiye'nin i¢ piyasa ve politika kaynakh endigelerinin
devam etmesine neden olmustur.

Tiirkiye’deki gelismelerin yam sira, kiiresel piyasalann seyri de Tiirkiye ekonomisi
iizerinde etkili olmaya devam etmektedir. ABD ekonomisindeki toparlanmaya karsilik, 6zellikle
kiiresel pivasalarda énemli bir yeri olan gelismekte olan {ilkelerden Cin’in biiytime ivmesindeki
yavaglama, kiiresel ekonomiyi olumsuz etkileyecek unsurlardandir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yaymlanan verilere gore, GSYH 2014'tin ilk
yansinda gegen yilin aym dénemine gére %3,1 diizeyinde artti. GSYH yilin ilk yanisindaki
artisina, titketim 3,9 ve yatinm 1,2 puan katk: saglarken; stok defisimi ve net ihracatin 2 puan
negatif etkisi olmustur.

ABD ckonomisindeki iyilesmeyle beraber FED’in faiz artinmlarina tahminen wyilsonunda
baglamasiyla birlikte sermaye akimlarmin yén bulmaya calisacag: bu stiregte, Tiirkiye gibi
gelismekte olan iilke ekonomilerinden para gikisi olmasi beklenmektedir. Ayrica, yurtiginde
siyasi belirsizliklerin devam etmesi ve i¢ glivenlik endiselerinin artmasi ekonomik biiyiimede
asagi yonlii riskleri arttirmaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye'nin bilylime oranindaki yavaslamanin
devam edecegi tahmin edilerek, yaklagik %2.9 oraninda biiylimesi beklenmektedir, 2014 yili
sonunda cari agigin GSYH ya oram %35,8%e gerilemistir. Tiiketim artiginin azalmas ve petrol
fivatimin diismesiyle, cari agigin en donemli kalemlerinden olan Tiirkiye'nin enerji giderinin
azalmasi. yilin ilk yarisinda cari agiktaki daralma egilimini devam ettirmistir. 2015 yilsonu
itibariyle cari agigin GSYH’ye oraninin %4.,5%e diismesi beklenmektedir. Isgiiciine katilimin
istthdam artisinin tizerinde seyretmesi nedeniyle igsizlik rakami, 2014 yilsonu itibariyle %10,4
seviyesine ulasmustir, Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun verilerine gére Haziran ayindaki issizlik
rakami %104 olarak acgiklanmistir. 2015 yilsonunda issizlik orammnmin %114 olmas:
beklenmektedir.

2014 y1l sonu itibariyle %8,17 olarak agiklanan yillik enflasyon orami tahminlerden iyi
gelmistir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'min (TCMB) yilsonu i¢in en son revize ettigi
enflasyon tahmini %8.,9 oramindaydi. Merkez Bankasi, 2015 yilinda enflasyonun orta noktasi
%6.9 olmak fiizere %6-7.8 aralijinda gergeklesmesini beklemektedir. 2015 yilsonunda, yiiksek
doviz kurlarimin gida fiyatlan tizerinde baski olugturmaya devam etmesi, dolayisiyla enflasyonun
Merkez Bankasi tahminleri iizerinde gergekleserek %7.6 diizeyinde olmasi beklenmektedir. Faiz
oranlar1 ve krediler TCMB’nin Temmuz ay1 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 oranimin, yaklagik 100 baz puan tizerinde seyreden agirhkh
ortalama fonlama maliyetine yaklastirilacag: diigtiniilmektedir.
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FED tarafindan bu yil igerisinde faiz artinmm beklenmesi ve TL'nin ABD Dolan
karsisindaki deger kaybim siirdiirmesi dolayisiyla TCMB'nin Oniimiizdeki dénemde para
politikasinda daha fazla sikilasmaya ihtiyag duyabilecegi diisiiniilmektedir.

Agustos ayi itibariyla kredi hacmi yillik olarak déviz kurundaki yiikselmenin da etkisiyle
%27.6 artmustir, Yillik artis oram ticari kredilerde %34.3 ve konut kredilerinde %20 dizeyinde
gerceklesirken, bireysel kredilerde %11.4 ile simirh kalmstir.

ingaat Sektirii ve Gayrimenkul Piyasasi

Ingaat sektdrii 2014 yilinda da biyiimeye devam etmekle birlikte, 2013 yilina gore
biiyiime hizinda yavaglama gériillmiistiir. 2013 yilinda %7 bilylime oraniyla GSYH {izerinde
biiyiiyen insaat sektdrii, 2014 yilinda %2.,2 biiylime oramyla GSYH biiylimesinin altinda
kalmistir. Ingaat sektériiniin GSYH igerisindeki pay1 %4.7 oraninda olmugtur.

2015 yilinin ikinci geyreginde ise, insaat sektorii daha 6nceki iki ¢eyrekte kiiglilmesinden
sonra %2 oraninda bliylimiistiir. Son dénemde hiz kazanan kentsel déniisiim ¢aligmalar ingaat
sektdriindeki biiytimede énemli rol oynamigtir.

Yap1 Ruhsati sayis1 2015 yili ilk yarisinda gegen yilin aym dénemine gire %28,38, yapi
kullanim izin belgesi ise %19.45 oraminda diisiis gostermistir. Konut satiglari verilerine
bakildifinda ise; satislar 2015 yili ilk yarisinda bir dnceki yilin aym donemine gore iilke
genelinde %21, Istanbul’da ise %15 oraninda artmigtir. Ancak. yeni konut satiglaninda bu artigin
bir boliimii gegen yillarda yapilan satiglarin fiili tapu islemlerinin bu y1l gergeklestirilmesinden
de kaynaklanmaktadir. (Konut satislan verisi TUIK tarafindan tapu satis iglemleri verisi ile
hesaplanmaktadir).
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Konut sektériinde daha ¢ok orta-iist ve tist gelir grubuna yonelik iiretim yapilmasina
kargin, talebin yogun oldugu kesim orta gelir grubudur. Ozellikle orta-iist ve iist gelir grubuna
hitap eden markali konut projelerindeki artis, daha ¢ok biiyiik schirlerde stok fazlasi olugmasina
neden olmaktadir. Oniimiizdeki dénemde iist gelir grubuna yonelik meveut stokun erime hizinin
yavaslamas: beklenmektedir.

Kaynak:Turkey Real Estate Review | IKINCI YARI 2015 Colliers

3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin 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 Yakas: veya Rumeli Yakasi, Asya'daki boliimiine ise Anadolu Yakas: denir. {lin sinirlan

igerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer ahr. Batda Catalca Yanmadasi, doguda

Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
Istanbul Bogazi'ndan olugan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkoy, 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 Bogazi ise bu iki kitay
birlegtirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazi¢i Kopriileri kentin iki yakasim birbirine
baglar.

Istanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatu, Kuzey Anadolu'dan baslayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzanr. ki 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 1limandir. Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kiglari

soguk, vagish ve bazen karlidir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve
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genelde yagmur ve karla karisik yagmur gériiliir. Yaz aylanndaki ortalama sicakhik 18 °C ile 28
°C civanndadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir,

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yoresinde simsir, mese, ¢inar, kayin,
giirgen, akgaagag, kestane, ¢am, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirli yetisir. Bu bitkilerden
bir kismu bu y6reye endemiktir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilagsma goriiliir.
En yiiksek gtkdelenler ve ofis binalar1 Avrupa Yakasi'nda tzellikle Levent, Mecidiyekdy ve
Maslak'ta toplamrken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy Ilgesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat
¢eker. 20. Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir gigiin baglamas: sehirdeki gecekondulagmaya
bilyiik bir iz kazanmistir. Kacak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa stirede
ve diisiik kalitede yapilir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye biiyiik dl¢iide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yih Adrese Dayal: Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagli
belediyelerin stmirlari igindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 Kigidir.

Istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak {izere toplam 39
ilgesi vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayist bakimindan 2013 yili verilerine gore
incelendiginde en yiitksek niifusa sahip ilgesi Bageilar(752.250). en az niifusa sahip ilgesi
de Adalar (16.166) olmustur. Istanbul'da yasayanlarin % 64,70' (9.162.919) Avrupa Yakast; %
35,29'u da (4.997.548) Anadolu Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslarina gére en kalabalik
schirler listesinde diinyanin en kalabalik 2. sehridir.

ilge Nutus iige Nufus iige Nutus iige Nufus
Adalar 16 166 | Beykoz 245.056| Gaziosmanpasa 495 006 | Silvri 155923
Arnavutkoy  215.531 | Beylikalza 244.760 | GungdGren 306 854  Sultanbeyll  309.347
Atasenir 405974 | BeyoQiu 245219  Kadikoy 506.293  Sultangazi 505190
Avtilar 407.240 | BUyuk¢ekmece 211.000  Xadithane 428755 Sle 31718
Bagcilar 752,250 Cataka 65 811 | Karmal 447 110 | Sisli 274 420
Bancekevier 502.931 | Cekmekoy 207476 Kucukcekmece 740.090 Tuzia 208 807
Bakirkay 220.974 | Esenler 461.621 Manepe 471.059  Umranye 660,125
Basaksehir 333047 Esenyurt 6524733 Pendik 646.375 Uskudar 534636
Bayrampasa 269677 Evip 361 531  Sancaklepe 304 406 ' Zeylinburnu 292 313
Besiklas 186.570 Fatin 425,875 Sanyer 335098

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarimin bir kavgagi olmas: ve stratejik konumu nedeniyle

Tiirkive'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aym zamanda en biiylikk sanayi
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merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik
endiistriyel alana sahiptir,

Istanbul'un tarihi, amtlar ve yapitlarin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gozde
turizm merkezlerinden biridir. Istanbul Belediyesi'nin 2000 yili istatistiklerine gore kente iki
milyon turist gelmistir. Turistler arasinda en biiyiik pay 208.000 kisiyle Almanlara aittir.
Almanlar1 Amerikan, Ingiliz, Fransiz ve Ruslar izler. 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist

gelmistir. Bu say1, 2005 yilinda gelen turist sayisindan yaklasik yarim milyon fazladir,

(*) Il hakkmda bilgiler ve gorseller gegitli internet sitelerinden derlenmistir.

3.3.2. Atasehir ilcesi _
5747 Sayili, Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlan Igerisinde Ilge Kurulmasi ve Bazi

Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun uyarmca kurulan bir ilge olan Atagehir.
istanbul’un Anadolu Yakast'nin 2008 yilinda ilge statiistine kavusgan, yeni bir il¢esidir. Giineyde
Kadikdy ve Maltepe ilgeleri, batida Uskiidar Ilgesi, kuzeyde Umraniye [Igesi, doguda Sancaktepe
ilgelerine komsudur. 25,84 km? yiizél¢iimiine sahiptir. TUIK ADNK 2011 yih verilerine gore
niifusu 387.502 kisidir.

flgede toplam 17 mahalle bulunmaktadir. Bu mahalleler Agik Veysel Mahallesi, Atatiirk
Mabhallesi, Barbaros Mahallesi, Esatpasa Mahallesi. Ferhatpasa Mahallesi, Fetih Mahallesi,
icerenkéy Mahallesi, inonii Mahallesi, Kayisdagi Mahallesi, Kiigiikbakkalkdy Mahallesi,
Mevlana Mahallesi. Mimar Sinan Mahallesi, Mustafa Kemal Mahallesi. Ornek Mahallesi, Yeni
Camlica Mahallesi, Yeni Sahra Mahallesi, Yenigehir Mahallesi seklinde siralanabilir.

llge ulasim agisindan oldukga avantajhi bir konumdadir. Bogazigi Kopriisii'ne E-5 (D-
100) Karayolu iizerinden, Fatih Sultan Mehmet Képriisiine de O-2 Karayolu {izerinden hizli ve
kolayca ulasilabilmektedir. Anadolu Otoyoluna da ulagim ilgenin bir ¢ok noktasindan

kavsaklarla kolayca saglanmaktadir.

Kadikoy — Kartal metrosunun hizmete girmesi, Atasehir’e ulasimi ve erigimi en st
seviyeye ¢ikarmaktadir. flge; toplu tasima imkanlariin artmasi, 2013 yilinda tamamlanacak
Marmaray Projesi’ne yapilacak baglantilar gibi sebeplerle Istanbul’un dnemli ulagim ve ticaret

merkezlerinden biri haline gelecektir.

(*) Atasehir ligesi’'ne ait bilgiler ve gorseller cesitli internet sitelerinden derlenerek diizenlenmistir.
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BOLUM 4 GAYRIMENKUL iLE iLGIiLi BILGILER

4.1. Cevre ve Konum
Rapora konu tagmmmaz, Istanbul Ili, Atagehir llesi, Kiigiikbakkalkdy Mahallesi. Bati

Atagehir Bolgesi’nde konumlu 3331 ada 6 nolu parsel, 3334 ada 5 nolu parsel ve 3332 ada 23
nolu parseller tizerinde bulunan Nidakule Projesi’dir.

Rapora konu 3331 ada 6 nolu parsel Atagehir Belediyesi'nin batisinda, 3332 ada 23 nolu
parsel Atasehir Belediyesi'nin dogusunda bulunan Stimbtil Sokak {izerinde, 3334 ada 5 nolu
parsel ise Atasehir Belediyesi’nin kuzey batisinda Begonya Sokak tizerinde yer almaktadir.

Tasinmazlara ulasim; O1 - O2 Camhca Baglanti Yolu iizerinde Sabiha Gokgen
Havalimam istikametinde ilerlerken, Atasehir baglantisina girilerek saglamir. Zambak Sokak
tizerinden sola Begonya Sokak ve bu sokaga dik kesen Siimbiil Sokak’a ulagilir. Konu parseller.
bu sokaklara cepheli olup birbirlerine yakin konumdadirlar.

Tasinmazlarin yakin ¢evresinde. Atagehir Belediyesi, Halkbank Genel Miidiirliigi,
Fenerbahge Ulker Arena ve [stanbul Finans Merkezi gibi herkes tarafindan bilinen bdlgenin
énemli noktalar1 yer almaktadir. Ayrica bdlgede, Sarphan Finans Park, Uphill Court, Kent Plus.
Deluxia ve Varyap Meridian gibi ¢cok sayida konut ve ofis projeleri bulunmaktadir.

Degerleme konusu parsellerin bulundugu bblge. Anadolu Otoyolu Baglantisina takribi
800 m., D-100 Karayolu'na yaklasik 2 km, Bogazi¢i Kopriisiine 11 km., Fatih Sultan Mehmet

Kopriisiine 16 km. ve Sabiha Gokgen Havalimani’na takribi 22 km. uzakliktadr.
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4.2. Parselin Tapu Kayitlan ve Miilkiyet Bilgileri

Rapor konusu parseller tzerinde gergeklestirilen proje i¢in heniiz kat irtifaki
kurulmanigtir. TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen Tapu Kayit Belgesine gore tasmmazin

miilkiyet bilgileri asagidaki gibidir,

iLi : [stanbul
ILCESI 3 Atagehir
MAHALLESI : Kiigtikbakkalkdy
ANA GAYRIMENKULUN NITELIGI Arsa
ADA | PARSEL SAHIBI HISSESI | YUZOLCUMU | YEVMIYE | CILT | SAYFA TAPU
NO NO (m?) NO NO NO TARIHI
3331 6 Emlak Konu Tam 6.534.41 23852 86 8434 07.11.2008
GYOAS.
3332 23 Maliye Tam 22.106,32 3891 88 8636 25.02.2014
Hazinesi
3334 5 Emlak Konut Tam 13.020,03 4171 81 7915 03.03.2015
GYOAS.

4.2.1. Parselin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen Tapu Kayit Belgelerine gére rapor konusu
parsellerden 331 ada 6 ile 3334 ada 5 nolu parsel tizerinde 0,1 TL bedel karsihifinda TEDAS
Genel Miidiirliigii lehine 99 yilhgina kira s6zlesmesi serhi meveuttur. 3332 ada 23 nolu parsel
lizerinde ise Milli Egitim Bakanh@i'nin muzafakati alinmadik¢a satilamaz ve baska hizmetlere
tahsis olunamaz beyam mevcuttur. Is bu serh ve beyanlarin tasinmazlar iizerinde olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarm sermaye piyasasi mevzuati
hitkiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatinim ortaklifi portféyiinde “proje™ olarak bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadig gériis ve kanaatindeyiz.

Guwimenkulgij
Dederleme AS.
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4.3.  Parselin Imar Bilgisi
Rapora konu parseller 14.08.2009 onay tarihli tadili 21.04.2010-02.12.2011-30.10.2012-

21.02.2013 *1/1000 Olgekli istanbul ili Atasehir [Igesi Atasehir Toplu Konut Alam Bati Bélgesi
Muhtelif Parscller ve Tescil Disi Alanlara Iliskin Uygulama Imar Plam Degisikligi”

kapsamindadir. Parseller agagidaki yapilasma kosullarina sahiptir.

ADA/ iIMAR FONKSIYONU YAPILASMA KOSULLARI
PARSEL
NO
3331/6 SOSYAL VE KULTUREL TESIS ALANI Emsal:1.50 Hmaks: Serbest
3332/23 ORTAOGRETIM TESISLERI ALANI Emsal: 1,00 Hmaks: Serbest
3334/5 SOSYAL VE KULTUREL TESIS ALANI Emsal: 1,50 Hmaks: Serbest
PLAN NOTLARI

1 -Konut alanlarinda adalar iizerinde yazan emsaller uygulanacaktir. H=serbesttir, avan projeye

gdére uygulama vapilacaktir.

2 -Ticaret Alanlarinda emsal (KAKS) yap1 adasinda yazan degerler olup H=Serbettir. Bina
ebatlann taban alami ve binalar arasi ¢ekme mesafesi ilgesince onaylanacak avan projeyle

belirlenecektir.

3 -Planda ana yollar disindaki yaya ve tali yollar ile kamuya terk edilen diger alanlarda yol kenari

yesil bantlar, oyun yerleri, parklar v.b. i¢in kullanimi uygun i¢ diizenlemeler yapilabilir.

4 - 9%45'1 gecmemek kosuluyla ¢att meyilinden kazanilan alan bagimsiz birim olmamak iizere
en iist kattaki bagimsiz birim ile iligkili olarak kullamilabilir. Cati arasi kullanim, [stanbul Imar

Yénetmeligi'nin 7.02.2 maddesine tabidir.

5 - Ikiden fazla bodrum Kkat iskan edilemez. Iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir.
Bodrumlar siteye veya binaya ait ortak kullanima agik sosyal ve idari tesis olarak kullanilabilir.
Bu alanlar emsale dahil edilmez.

6 - Imar adalarinda verilen KAKS degeri, diizenlenecek mimari projeler ile ada i¢inde farklh
oranlarda da@itilabilir. Adamn toplam KAKS'1 hi¢bir sekilde asilamaz. Bloklarin bahge
mesafeleri; yonetmelikte belirlenen bahge mesafesine gore yapilir veya ilgesince onaylanacak
vaziyet plam ve mimari projeler ile belirlenir. Yapilar ayrik, blok ve sira blok seklinde yapilabilir.

Birden fazla yap: yapilabilir. Yap: adalaninda mimari avan projesinde belirlenecek arazi kotlarina

p, ATAK
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gére uygulama yapilacaktir. Binalarin kot alma durumlan, blok boyutlan ve parsel yapilanma

sartlar avan proje veya vaziyet plan ile belirlenir.
7 - imar Kanunu'nun 23. maddesine tabidir.
8 -Konut yapi adalan iizerinde ifraz yapilmaksizin birden fazla yapiya izin verilir.

9 - Konut yap: adalarinda yapt yaklasma sinirlar disinda 50 m2°yi gegmeyen bekei kuliibeleri
yapilabilir.

10-TEDAS ve TEIAS enerji nakil hatti yaklasma simini igindeki alanda uygulama agamasinda
TEDAS ve TEIAS' tan izin alimr.

1 1-Uygulama asamasinda jeolojik ve jeoteknik etiit raporlarina uyulacaktur.

12-Park alanlarinda imar plam tadilat yapilmadan 50 m2 yi gegmeyen yeralt ve yeriistli trafolan

yapilabilir.

13-Kentsel sosyal altyapi alanlarinda ve resmi kurum alanlarinda uygulama avan projeye gore
yapilacaktir. Tabii zemin alundaki bodrum katlar ve bu katlarda diizenlenecek bodrum katlar

emsale dahil edilemez. Resmi kurum alanlan B.H.A. olarak da kullamlabilir.
14-Deprem yoOnetmeligine uyulacaktir.
15-imar uygulamas etaplar halinde yapilabilir. En kii¢iik etap simin bir ada 6lgeginde olabilir.

16-Konut alanlarinda belirlenen emsal degerine kargihk gelen toplam ingaat alamnin %4’ii kadar
bagimsiz ya da konut alt: ticari kullammlar yer alabilir. Birden fazla adanim ticaret alam kullanim
hakk: bir ya da birden fazla adaya %4 sartina bakilmaksizin farkli oranlarda dagitilabilir. Bu
durumda aktarilan ticaret alam, aktannmin yapilacagi adamn toplam ingaat alanin %]15%ini

gecemez. Ticari kullanima iliskin detay ve konum mimari avan projesinde belirlenecektir.

17-28.09.2004 giin ve 2263. 05.05.2005 giin ve 6528, 03.06.2005 giin ve 4015, 13.07.2005
giin ve 7676, 16.08.2005 giin ve 13468 sayili yazilarla Baymdirhik ve [skan Bakanhg:
tarafindan onaylanan Istanbul ili, Kadikéy ilgesi, Kiigiikbakkalkéy mahallesi, Atagehir
Toplu Konut Alami Imar Plam Revizyonuna esas jeolojik-jeoteknik etiid raporlari

dogrultusunda uygulama yapilacakir.

18- Yol, yesil alan, otopark, ibadethane, okul alam, resmi kurum kamuya bedelsiz terk

edilecektir.
Guyrlmankulgj
Degerleme A.$
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19- Parsellerde yapilacak binalarin otopark ihtiyaci, otopark yonetmeligine gore hesaplanir.
Bina kontiirleri disinda, yapr yaklasma mesafesi iginde kalmak sartiyla tabii zemin altinda
yapilan otoparklarda otopark ihtiyacinin 4 katina kadar kapali otopark yapilabilir. Agik
otoparklar bu hesaba dahil edilmez. Arazi efiminin fazla oldugu yapi adalarnnda
kademelendirme yapilabilir. Otopark katlarinin agikta kalan birimleri TAKS ve KAKS hesabina

dahil edilemez.

20-Her ebatta tesisat saftlart TAKS a ve KAKS a dahil edilemez.
21-%45 cati egimi iginde kalmak kosulu ile ¢ati sekli serbesttir.
22- Yapr adalarinda blok ebatlan ve taban alam serbesttir.

23- Mimari ¢bziimlerden dolay: geriye dogru g¢ekilen teraslar emsal hesabina dahil

edilmez.

30.10.2012 11" 1 1/1000 Olgekli U LP degisikligi
25-T2 ticaret alanlarinda eglence, dinlenme, satig birimi, kafeterya, lokanta, konaklama v.b.

kullammlar yer alabilir.

26-Tabi zemin altinda minimum ihtiyacin 4 katina kadar otopark yapilabilir. Bu alan emsale dahil

degildir. Otopark giris ¢ikis1 6n bahge mesafesinden saglanabilir.

27-Rekreasyon alaninda emsal 0.15 olup bu alanda agik ve Kapali Spor Tesisleri ve sosyal
Kiiltiirel Tesisler de yapilabilir.

28-Kres alanlarinda anaokulu yapilabilir.

29-Planda “Kiiltiirel Tesis+Sosyal Tesis+Spor Tesisi” lejand: ile tamml alanlarda: E=0.80,
H=serbesttir. Bu alanda acik ve kapali spor alanlari, her tiirlii konferans, toplant, sergi, fuar,
tiyatro, sinema salonlari ile bu alanlarin ihtiyacini kargilayacak satig birimleri, ahigveris
merkezleri, kafe, lokanta, yurt, huzurevi, v.b. kullamimlar yer alabilir. Toplam ingaat alaninin
%15’ kadar konaklama yapilabilir. Imar istikameti i¢inde kalmak kaydiyla parselin tamaminda
bodrum kat yapilabilir, 1. ve 2. bodrum katlar iskan edilebilir ve emsale dahil degildir. istanbul

Gayrimenkul
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Biiyiiksehir Belediyesi’nce onanacak avan projeye gére uygulama yapilacaktir. Zemin oturumu

ve kot alinacak nokta avan projeye gore belirlenecektir,

30- Bahsedilmeyen hususlarda Istanbul Buyuksehtr Belediyesi imar yonetmeligi gecerlidir.

at1 1skan edilebilir. 1.

ahil degildir. 3334 ada 6-7-8 |

21042000 1 12000 Olgekli ULP

30.10.2012 1L” 1i 1/1000 Olgekli U.LP degigikligi

'3-1.— E\nu—t,s.o_syal_v; ﬁuﬁf 'l;siszanal ;sm-gk.aan ;;saaege—ri. E;.S{)_vegh:;z o \
olan adalarda ¢ekme mesafeleri iginde 2 bodrum kati iskan edilebilir. 1. bodrum katin tamamu, I
2. bodrum kaun %350° si emsal hesabina dahil degildir. 3334 ada 6-7-8 nolu parsellerde |

I yap:la;ma kosullar1 E=1.50, H=Serbest olacaktir. }

— — — — — — — T— — — — — — — — — — S—

/ 1- Sosyal ve kiiltiirel tesis alanlarinda E=1.50 olup her tiirlii 6zel kullanima ait: konferans,
toplanti, sergi, fuar, tiyatro, sinema salonlan ile satig birimleri, opera, kreg, ticari
fonksiyonlar, kafe, lokanta, yurt, huzurevi vb. kullammlar yer alir.

/

ilge Belediyesince onaylanacak avan projeye gore uygulama yapihir. Sosyal kiiltiirel

tesis alanlarinda ¢gekme mesafeleri iginde emsal harici 2 bodrum kati iskan edilebilir.

2- Miilkiyeti aym malikte olmak kosulu ile imar adalar1 — parselleri arasinda fonksiyona
bagh kalinmaksizin, bir defaya mahsus, emsal transfer yapilabilir. emsal transferi
sonras, transfere konu adalarin — parsellerin toplam emsale esas insaat alam degeri
asilamaz.

3- Konut alaninda 2 bodrum kat ticaret olarak iskan edilebilir, emsale dahildir.

4- Agiklanmayan hususlarda mer’ i plan hiikiimleri gegerlidir.

— — — — — — — — — — —
— — — — — T— C— — V— W—

30.10.2012 1" I 1/1000 Olgekh ULLP degisikligi ,
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4.4. Projenin Son Ug Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler
4.4.1 Tapu Sicil Miidiirligi incelemesi
Atagehir Tapu Sicil Midiirligii’ nde yapilan incelemelerde rapor konusu tagmmmazlardan

3334 ada 5 nolu parsel 13.07.2005 tarihinde Emlak Gayrimenkul Yatinm Ortakhifi A.S. ad ile
tescilli iken 03.03.2015 tarihinde unvan degisikligi yapilarak Emlak Konut GYO A.S. adi ile
tescil iglemi gergeklestirilmistir.

4.4.2 Belediye incelemesi
Rapor konusu parsellerin son ii¢ yil igerisinde imar durumunda herhangi bir degigiklik

olmadifi tespit edilmistir.

4.4.3. Kadastro Midiirliigii incelemesi
Rapor konusu projenin yer aldifi 3334 ada 5 nolu parsel tevhid iglemi ile 2005 yilinda.

3331 ada 6 nolu parselin ise ifraz islemi ile 2008 yilinda tescili gergeklestirilmistir.
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4.5.  llgili Mevzuat Geregi Almms izin ve Belgeler
Rapor konusu parseller {izerinde ofis, diikkan ve okul barindiran bir proje gelistirilmis

olup agagida parsel biinyesinde yer alan tasinmazlarin ruhsat bilgileri sunulmustur.
Proje biinyesinde yer alan bloklar i¢in 23.08.2013 tarihinde ilk yapi ruhsati alinmstir.
Daha sonra proje tadil olmus ve diikkan ve ofislerin bulundugu bloklar igin 30.01.2014 tarihinde

tadilat ruhsatlar alinmstir.

SIRA | ADA BLOK | RUHSAT | RUHSAT | VERILIS | YAPI i:‘mf R NITELIG] BB m&.%h:
NO | PARSEL | NO TARIHI NOSU | NEDENI | SINIFI ! 1| ADEDI

(m?) ADED]
v OFIS 134

| i 2382013 | C:08,8:35 m’;’: 4B | 53.101.00 2
AR DUKKAN 7
OF1S 143

2 i 3012014 | C:01,5:65 | TADILAT | 4B | 53.221.00 24
DUKKAN C/
— OFIS 188

3 AKAPISU | 2382013 [cossae| YEN 4A | 104213.00 _ 38
DUKKAN 18

3334/

OFIS 191

4 AKAPISE | 3012014 | C:01.5:66 | TADILAT | 4B | 95.366,00 = 38
DUKKAN 21

ORTA

s OGRETIM |

s | 333223 - 12013 | casao [ N 3A | 7.370,00 BINASI 5
SPOR SALONU |

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

Thale Kurumu ile Yiiksek Denetleme Kurulu'na gére kamu kurumudur, T.C. Bayimdirlik ve Iskan
Bakanli@i Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Miidiirliigii tarafindan yazilmus olan 19.01.2004
tarih ve 669 sayil yaziya gore Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yaptinlacak yapilarnn fenni
mesuliyeti; 3194 sayili Imar Kanunun 26. Maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya
kurulugta gorevli meslek adamlarinca ayn ayn tistlenilecektir.

[lgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinng

olup proje i¢in yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak meveuttur.

4.7. En Etkin ve Verimli Kullanim
Rapor konusu parselin konumu, fiziksel dzellikleri, biiyiikliigii, mevcut imar durumu ve

yasal izinleri dikkate alindifinda en verimli kullamm segeneginin {izerinde “biinyesinde,
konferans, toplanti, sergi vb. salonlar da barindiran ticari fonksiyonlart meveut bir proje™ ile

okul insa edilmesi olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

=y ATAK
/Gﬁvrlmenkul@
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4.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Sirketiniz talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 362 adet bafimsiz bélimiin

degerlemesi yapilmistir. Emlak Konut GYO A.S. firmasindan proje iizerinde kat irtifakina esas
olan bagimsiz bolim listesi temin edilmis olup degerlemede bu liste dikkate alinmigtir. Onayh
bagimsiz boliim listesi rapor ekinde sunulmustur.

Degerleme konusu proje biinyesindeki tagmmazlar i¢in yapr kullanma izin belgesinin
alinmamis olmasi ve iizerinde heniiz kat miilkivetinin kurulmamis olmasi nedeni ile proje
bazinda degerlemesi yapilmis ve gelir indirgeme ydntemi kullanilarak projenin tamamlanmasi

durumundaki degeri irdelenmistir.

4.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsih@ Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Degerleme konusu parseller tizerinde hasilat paylagimu modeli geligtirilmekte olup

parseller igin Emlak Konut GYO A.S. tarafindan agilan ihalede Tahincioglu Gayrimenkul Insaat
ve Turizm A.S. ile Kozken Ing. Taah. Ve Tur. A.S. ortakliin Arsa Satigi Karsiligi Satis Toplam
Geliri (ASKSTG) 525.500.000 TL+KDV, Arsa Satisi Karsihigi Sirket Payr Toplam Geliri
(ASKSPTG 190.231.000 TLHKDV ve % 36.20 Arsa Satisi Karsihg Sirket Payr Gelir Oram
(ASKSPGO) teklif ederek kazanmustir,

[hale kapsamindaki 3332 ada 23 nolu parsel. DOP parseli oldugu igin degerleme disi
birakilmistir. (Kamu hizmetine ayrilan bu tasinmazlar tizerinde imar lejantina uygun yapilar insa

edilerek ilgili kurumlara devredilmek iizere proje kapsamina dahil edilmistir.)

4.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina Ahnmas: Hakkinda Giriis
Rapor konusu “Nidakule Projesi”nin sermaye piyasast mevzuati ¢ergevesinde

gayrimenkul yatinm ortakhiklan portfyiine “Proje” olarak alinmasinda bir engel olmadif1 goriis

ve kanaatindeyiz.

4.11. Gayrimenkul ile Tlgili Fiziksel Bilgiler

e Rapora konu parsellerden 3331 ada 6 nolu parsel, 6.534,41 m? 3332 ada 23 nolu parsel
22.106.32 m?* 3334 ada 5 nolu parsel ise 13.020,03 yiizél¢limiine sahiptir.

e Rapora konu parsellerden 3332 ada 23 nolu parsel, kamu hizmetine ayrilan ve imar
lejantina uygun sekilde yapilasarak ilgili kuruma devredilecek parsel olmasi sebebi ile
degerleme dis1 birakilmustir.

e Parsel, diizgiin sayilabilecek bir topografik yapiya sahiptir.

e Proje kapsaminda giiney ve kuzey olmak {izere iki blok bulunmaktadir.

¥ ATAK
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e Giiney blok, 3331 ada 6 nolu parsel tizerinde kuzey blok ise 33345 ada 5 nolu parsel

tizerindedir.

e Giiney blok 24, kuzey blok 38 kathdir.

» Giiney blokta 150, kuzey blokta 212 adet olmak iizere proje kapsaminda toplam 362 adet

bagimsiz béliim meveuttur.

Tt | SATILABILIR
ADA BLOK YAPI ATANT B. BOLUM TOPLAM ALANI
PARSEL| NO SINIFI o ADEDi | KAT ADEDI | (Depo Eklentileri Dahil
s Briit Alan m?)
333146 | GUNEY 4B 53.221,00 150 24 27.827.25
3334/5 | KUZEY 4B 95.366,00 212 38 55.358.58
362 83.185,83
~ BRUT
ADA : : PRI B.BOLUM | KULLANIM
PARSPL | BLOK B. BOLUM NITELIGI ADEDI | ALANI ARALICGI
: (M)
DUKKAN 7] 95.84-253.87
. KAT BAHCELI OFIS 3| 120,43-164.25
3331/6 | GUNEY OFIS 39| 80.26-267.68
KONFERANS SALONU 1 90,36
ASMA KATLI DUBLEKS DUKKAN 4| 390.65-496.73
ASMA KATLI DUKKAN 14| 273,03-402,05
DUKKAN 2| 173.39-177.00
< KAT BAHCELLI DUKKAN ] 365,75
& St ASMA KATLI OFIS 22| 279.75-526.92
DEPOLU OFIS 1 735,94
OFIS 167 134.97-618.58
KONFERANS SALONU I 92875
362

o Halihazirda projenin genel ingaat seviyesi yaklasik % 57,49 mertebesindedir.

¥, ATAK 7
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4.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktirler

Olumlu Ozellikler

e Tasinmazin Bogaz Kopriileri'ne ve Sabiha Gokgen Havalimani'na yakin olmasi,

e Proje alaninin 6zellikle son yillarda hizli gelismekte olan bir bolgede yer almasi,

o Kentin ana arterlerine yakinhgi ve erisilebilirliginin yiiksek olmasi,

e Bolgede biiyiik 6l¢ekli insaat firmalarimin yiiriittigii veya tamamladigi projelerin meveut
olmasi,

e Gorulebilirlikleri ve reklam kabiliyeti,

e Sehrin cazibe merkezlerine olan yakinlii.
Olumsuz Ozellikler

¢ Bolgede devam eden ve tamamlanmig birgok rakip projenin yer almasi,

e Projelerin tamamlanmas: ile birlikte bilgede trafik yiikiiniin artmasa.

BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIiZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibar ile kullamlabilir olan ti¢ farkli degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasimi”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklagiom”
ve “Maliyet Olusumlan Yaklasim™ yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak tasinmazlarin veya projelerin 6zelliklerine ve yapisal 6zelliklerine
gore farkli yontemlerin birlikte ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktir,

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde ingaat isleri heniiz
tamamlanmadigindan dolay1 bloklar i¢in hentiz yap: kullanma izin belgesi alinamamistir. Ayrica
proje kat miilkiyetine de gegmemistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin esaslar tebligi
(Seri 111-48.1 sayili) 22. Maddesinin 1. Fikrasinin b bendine gére “Bu Tebligde yer alan
simirlamalar sakh kalmak iizere, ortakhiklar veya ortakliklarin; Portféylerine alinacak her tiirlii
bina ve benzeri yapilara iligkin olarak yapi kullanma izninin alinmig ve kat miilkiyetinin tesis
edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek bagina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait
olan otel. aligveris merkezi. is merkezi, hastane. ticari depo. fabrika. ofis binasi ve sube gibi
yapilarin, tamaminin veya ayri boliimlerinin yalmzca Kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla

kullanilmas: halinde, amilan yapiya iliskin olarak yap: kullanma izninin alinmas: ve tapu
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senedinde belirtilen niteliginin taginmazin meveut durumuna uygun olmas: yeterli kabul edilir.”
ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin sigmda proje biinyesindeki bagmsiz béliimlerin  heniiz kat
miilkiyetinin kurulmamasindan dolayi rapor konusu tasinmaz “proje” kapsamimnda
degerlendirilmistir.

Projenin meveut hali ile degerine ulagmak i¢in Maliyet Olusumlar: Yaklasim Yontemi
kullamlmigtir. Bu yéntemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulasmak icin Piyasa
Degeri Yaklasim Yontemi kullanilmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerine ulasmak i¢in Nakit Akis1 (Gelir)

Yaklagin Yéntemi tercih edilmistir.

5.1. Bolge Piyasa ve Emsal Arastirmalar:
Bolgedeki satisi gerceklesmis arsalar

1. Ozak GYO, Bau Atasehir'de, konu proje alaninin yakinlarinda Uphill Court Projesi’nin
giineyinde 3394 ada 1 nolu 5.874 m? yiizolgiimlii parseli 52.200.000.-TL bedel ile 2012
yilinda satin almigtir. (Birim Deger=~ 8.887 TL/m?)

2. Bati Atagehir (Finans Merkezi) bslgesinde konumlu ve TOKI’ye (Basbakanlik Toplu Konut
Idaresi Bagkanhig) ait “Ticaret Alam™ lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Huma: Serbest”
yapilagsma sartlarina sahip olan 57.461,73 m” alanh, 3323 ada 3 no’lu parsel Halk Bankasi
tarafindan 18.07.2008 tarihinde 223.467.518,-TL bedelle satn ahmmistr. (Birim Deger: ~
3.889,-TL/m?)

3. Bati Atagehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve TOKI® ne (Basbakanlik Toplu Konut
Idaresi Bagkanligr) ait “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E) : 2.85 ve Hma: Serbest”
yapilasma sartlarina sahip olan 32.004,94 m? alanl, 3323 ada 6 no’lu parsel Vakif Bankas:
tarafindan 07.06.2011 tarihinde 120.000.000.-TL bedelle satin ahnmstir. (Birim Deger: ~
3.750,-TL/m?)

4. Bati Atagehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve Varyap Insaat’a ait “Ticaret Alanm™
lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Hmax: Serbest™ yapilasma sartina sahip olan 9.590,36 m?
alanli, 3322 ada 1 no’lu parsel [ GYO A.S. tarafindan 2012 Y1l Temmuz ayi i¢erisinde KDV
hari¢ 93.220.338.98.-TL bedelle satin alinmistir. (Birim Deger: ~ 9.720,-TL/m?)

5. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve Emlak Konut GYO A.S.'ne ait
“Ticaret Alan1” lejantina ve *115.433,55 m*” emsal ingaat hakkina sahip olan 15.961 m?
alanli, 3328 ada 10 parsel T.C. Merkez Bankasi’na 27.02.2013 tarihinde KDV hari¢
299.260.000,-TL bedelle satilmigtir. (Birim Deger: ~ 18.750,-TL/m?)
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Arsa Emsal Arastirmasi:

* Remax Pramit (533 201 08 91) :

v" Kii¢iikbakkalkdy Mahallesi’nde yer alan 565 m? yiizdl¢iimiine sahip “Egitim Tesisi
Alam” imarli arsanin 2.680.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmistir. (Birim
Degeri= ~ 4.743,-TL/m?)

v" Kiigiikbakkalkdy Mahallesi’nde yer alan 741 m? yiizél¢timiine sahip “Egitim Tesisi
Alany” imarl arsanin 3.550.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim
Degeri= ~ 4,791,-TL/m’)

e Dogus Grup Yapi_ Emlak (532 422 88 44) : Barbaros Mahallesi'nde tasinmaza yakin
konumda yer alan 1600 m? yiizol¢limiine sahip “Ticari” imarli ve Hmaks.:15,50 olan

arsamin ~ 17.000.000,-TL  bedel ile satihk  oldugu  bilgisi  alinmustr.
(Birim Degeri= 10.625.-TL/m?)

e Timsa Yapr (216 526 26 66): Atasehir Barbaros Mahallesi’'nde Palladium AVM
yakinlarinda, 470 m* yiizolgtimlii, ticaret imarh, 1.75 emsal yapilasmaya sahip parsel.
4.600.000.-TL bedel ile satihktir. (Birim Deger: 9.780 TL/m?)

¢ Caddebostan Gayrimenkul (533 3259017): Atagehir Atatiirk Mahallesi’nde konumlu
ticari + konut imarli Emsal= 2.00 yapilasma haklarina sahip 7.000,00 m? yiizél¢timlii
parsel 20.000.000,-USD bedel ile satilik. (Birim Degeri: ~ 8.200 TL /m2)

e Adim Gayvrimenkul (533 923 85 40) : Barbaros Mahallesi'nde tasiumaza yakin

konumda yer alan 778 m? yiizélgiimiine sahip “Konut” imarli ve Hmax:9.50 olan arsanin
10.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistur.
(Birim Degeri= ~12.853 -TL/m?)

o Giizide Emlak (533 398 83 02) : Barbaros Mahallesi’nde tasinmaza yakin konumda yer
alan 238 m’ yiizolciimiine sahip “Ticari® imarl ve Hmax:9.50 olan arsanm
2.250.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnmistir. (Birim Degeri= ~9.454 -TL/m?)

e Arel Emlak (535 722 10 08) : Barbaros Mahallesi'nde tasinmaza yakin konumda yer
alan 371 m? yiizolglimiine sahip “Konut” imarh ve Hmax:9,50 olan arsanin
3.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir, (Birim Degeri= ~8,086,-TL/m?)

¢ Kvbele Gavrimenkul (507 227 49 74) : Barbaros Mahallesi'nde tasinmaza yakin
konumda yer alan 3035 m? yiizél¢imiine sahip “Konut” imarh ve Hmax:9,50 olan arsanin
2.500.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= ~8.197.-TL/m?)
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Diikkan Emsal Arastirmasi:

e Sahibinden (532 614 58 51): Atasehir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Sheraton Otel
altinda yeni yapida bulunan diikkan 125 m® zemin, 125 m? 1.kat ve 50 m? &n bahce
kullanim alanlarma sahiptir. Toplam kullanim alam 250 m? olan diikkén 6.500.000,-TL
bedel ile satihik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= 26.000,-TL/m?)

o Teknik Yapi (542 542 00 11): Atasehir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Deluxia Palace

Projesinde yeni yapida bulunan ditkkan 397 m? bodrum, 316 m? zemin ve 150 m? n bahge

kullamim alanlarina sahiptir. Toplam kullanim alani 713 m? olan diikkan 7.000.000,-TL
bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir, (Birim Degeri= ~ 9.818.-TL/m?)

e Garanti Emlak (532 051 46 20): Atasehir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Varyap
Meridian Projesinde yeni yapida bulunan 2 béliimden olusan ve toplam kullanim alans
567 m* olan ditkkan 5.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinnustir. (Birim
Degeri= 8.817,-TL/m?)

e Hiiryap Atagehir (532 549 25 03):Varyap Meridian Projesi’'nde konumlu 588 m?
kullamim alanina sahip 2 bolimden olusan diikkén 6.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi almmgtir. (Birim Degeri= ~ 10.204,-TL/m?)

¢ Remax Joker (530 228 50 68):

v Dumankaya I[kon Projesi’nde konumlu 160 m? kullanim alanina sahip 1 bdliimden
olusan diikkan 1.600.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alimmustir. (Birim
Degeri= 10.000,-TL/m?)

¥" Dumankaya Ikon Projesi’nde konumlu 110 m? kullanim alanina sahip 1 béliimden
olusan dilkkan 1.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Degeri=~ 9.091,-TL/m’)

e Teknik Yap: (542 542 00 11): Deluxia Place Projesi’'nde konumlu 713 m* kullamm
alanina sahip 2 béliimden olusan diikkén 7.000.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi
ahnmustir. (Birim Degeri= ~ 9.818.-TL/m?)

Ofis Emsal Arastirmasi:

o Remax Abc Bati Atagehir (532 241 02 16): Varyap Meridian Projesi’nde konumlu, 176
m®  kullamm alammna sahip 3+1 ofis 1.850.000,-TL bedel ile satlik.
(Birim Deger:~ 10.511.-TL)
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e Tas Gayrimenkul (532 477 08 87): Atagehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Uphill

Towers Projesi’nde yeni yapida bulunan toplam kullamm alani 125 m? olan 2+1 ofis

735.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmgtir. (Birim Degeri= 5.880.-TL/m?)

o Gps Gayrimenkul (542 368 28 01): Atagehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Uphill
Towers Projesi'nde yeni yapida bulunan toplam kullamim alami 154 m? olan 3+1 ofis
1.060.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmugtir. (Birim Degeri= ~6.883.-TL/m?)

e Century 21 Beyaz (532 242 69 56): Atagehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Varyap
Meridian Grand Tower Projesi’nde yeni yapida bulunan toplam kullanim alani 74 m? olan
1+1  ofis  555.000.-TL.  bedel ile satilik oldugu  bilgisi  alinmistr.
(Birim Degeri= 7.500,-TL/m?)

e NT Proje ve Yatirim (531 252 98 05):

v' Atasehir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Varyap Meridian Grand Tower
Projesi’'nde yeni yapida bulunan toplam kullamm alam 194 m? olan 341 ofis
1.525.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmustr,
(Birim Degeri= ~7.861,-TL/m?)

v Atagehir Barbaros Mahallesi’'nde konumlu Varyap Meridian Projesi’nde yeni yapida
bulunan toplam kullanim alam 120 m? olan 1+0 ofis 1.280.000.-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= 10.667,-TL/m?)

v' Atasehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Varyap Meridian Projesi’nde yeni yapida
bulunan toplam kullanim alani 193 m? olan 3+1 ofis 1.550.000,-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= 8.031,-TL/m?)

v’ Atagehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Varyap Meridian Projesi’nde yeni yapida
bulunan toplam kullamim alam1 68 m? olan 1+1 ofis 735.000.-TL bedel ile satihik
oldugu bilgisi almnustir. (Birim Degeri= ~10.809,-TL/m?)

v" Atagehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Varyap Meridian Projesi’nde yeni yapida
bulunan toplam kullanim alani 145 m? olan 1+0 ofis 1.450.000,-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi alinmstir. (Birim Degeri= 10.000,-TL/m?)

e  Century21 (216 510 10 34):

v" Deluxia Place Projesi'nde konumlu, 100 m? kullamim alamna sahip 2+1 ofis
800.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: 8.000,-TL)

v Deluxia Place Projesi'nde konumlu, 100 m* kullamm alamina sahip 2+1 ofis
740.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: 7.400,-TL)
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v Deluxia Place Projesi'nde konumlu, 40 m? kullanim alamina sahip 1+0 ofis
300.000,-TL bedel ile saulik. (Birim Deger: 7.500.-TL)

v" Deluxia Place Projesi'nde konumlu, 98 m’ kullanim alamna sahip 2+1 ofis
715.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: ~7.296,-TL

e Atasehir Finans_Gavrimenkul (532 421 59 33): Atasehir Barbaros Mahallesi'nde

konumlu Deluxia Palace Projesi’nde yeni yapida bulunan toplam kullamim alam 100 m?
olan 2+1 ofis 720.000,-TL. bedel ile saubk oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Degeri= 7.200.-TL/m?)

e Turyap Bati Atagehir (532 297 83 78):

v' Atasehir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Deluxia Palace Projesi’nde yeni yapida
bulunan toplam kullamim alam 90 m? olan 2+1 ofis 760.000,-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi alinmustir. (Birim Degeri= 8.444,-TL/m?)

v' Atasehir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Deluxia Palace Projesi'nde yeni yapida
bulunan toplam kullanim alami 140 m? olan 3+1 ofis 1.150.000.-TL bedel ile satilhk
oldugu bilgisi alinmustir, (Birim Degeri= 8.214,-TL/m?)

e Net Gayrimenkul (533 513 25 65):

v Dumankaya ikon Projesi’nde konumlu, 123 m? kullamm alanima sahip 2+1 ofis
720.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~ 5.854,-TL)

v" Dumankaya Ikon Projesi’nde konumlu, 182 m? kullanim alamina sahip 4+2 ofis
1.150.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~ 6.319,-TL)

¢ Loft Proje ve Gayrimenkul (532 559 38 69): Brandium Ataschir Projesi nde konumlu,
110 m? kullamm alanina sahip 2+1 ofis 700.000,-TL bedel ile satilik.
(Birim Deger:~ 6.364,-TL)

® Newtrend Real Estate (530 468 49 56): Brandium Ataschir Projesi’'nde konumlu, 70 m?
kullamim alamna sahip 1+1 ofis 430.000.-TL bedel ile satihk. (Birim Deger:~ 6.143,-TL)

o Atasehir Atlas Emlak (533 570 54 46): Brandium Atasehir Projesi’'nde konumlu, 86 m?
kullanim alanina sahip 2-+1 ofis 590.000,-TL bedel ile satihik. (Birim Deger:~ 6.860,-TL)

e Continent Gayrimenkul (553 027 90 49): Brandium Atasehir Projesi’nde konumlu, 40

2 kullamm alamna sahip 140 ofis  300.000,-TL bedel ile satilik.

(Birim Deger: 7.500.-TL)
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Bélgedeki satisi gerceklesmis ticari iiniteler

L. Varyap Meridian Projesi biinyesinde yer alan 3328 ada 5 parsel tizerindeki blokta yer alan
kullanim alanlar1 53,70 — 79,35 m? arasinda degisen toplam 117 adet ofisin 2013 yilimn ilk
dokuz ayinda ortalama m* 6.240.-TL (KDV harig) birim bedelle satiglar gergeklesmistir.
Tlgilisi / Emlak Konut GYO A.S.

2. Metropol Projesi biinyesinde yer alan kullanim alanlari 52,84 — 688,86 m? arasinda degisen
toplam 29 adet ofisin 2013 yilinmn ilk dokuz ayinda ortalama m? 6.025.-TL (KDV hari¢) birim
bedelle satislar gerg¢eklesmistir.

I1gilisi / Emlak Konut GYO A.S.

3. AZaoglu My Towerland Projesi biinyesinde 2446 ada 2 parsel tizerindeki briit 3,373,46 m>
satilabilir alana sahip ticaret blogu 13.06.2013 tarihinde KDV hari¢ 30.838.500,-TL bedelle
satilmagtir. (Birim Deger ~ 9.140.- TL)

Not: Elde edilen proje bilgileri internet siteleri, satis ofisi yetkilileri ile yapilan
telefon goriigmeleri ve satiy ofislerinde goriismiis oldugumuz yetkililerden dgrendigimiz

sifahi bilgilerden faydalanarak diizenlenmistir.

5.2.  Projenin Mevcut Durumu Itibariyle Degeri

5.2.1. Maliyet Olusumlar: Yaklagiom Yontemi ile Ulagilan Sonu¢

Bu yaklagimda, meveut yapimn giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde
arsa deferi ve arsa lizerindeki ingai yatinmlarin mevcut durumu itibariyle degeri ayn ayrn
irdelenmigtir. Bu degerler tek basina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam

degerine 151k tutmak adina hesaplanmistir.

5.2.1.1 Emsal Kargilagtirma Yéntemi ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bolgedeki satilmis ve
satisa sunulmug arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari, imar 6zellikleri ve
benzer 6zelikleri ger¢evesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmistir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin
konumlarina, bilyiikliiklerine ve imar ozelliklerine, yapilasma sartlarma gore degiskenlik

gosterdigi tespit edilmisgtir.
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Tiim bu veriler 1513inda proje kapsamindaki tasinmazlarin meveut ézellikleri, yapilasma
yogunlugu, yiizél¢limleri, imar fonksiyonlar dikkate alinarak deger takdir edilmistir. Buna gore

rapor konusu parsellerin birim ve toplam degerleri asagida tablo halinde sunulmustur.

ADA | PARSEL SAHIBI HISSESI YUZOLCUM | BiRiM TOPLAM
NO NO U (m?) DEGER | DEGER (TL)
(TL/M?)
3331 6 Emlak Konut GYO A S, Tam 6.534.41 6.200 | 40.513.342,00
3334 5 Emlak Konut GYO A.$. Tam 13.020,03 6.000 78.120.180,00
TOPLAM | 118.633.522,00

(*)  Rapora konu parsellerden 3332 ada 23 nolu parselin miilkiyeti Emlak Konut GYO
A.$.’ne ait olmadig1 igin degerleme disi birakilmustir. Is bu parsel, kamu hizmetine
ayrilan ve imar lejantina uygun sekilde yapilagarak ilgili kuruma devredilecek parsel

durumundadir.

5.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatinmlarm Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu parsel tizerindeki Nida Kule Projesi'nin meveut durum itibariyle yasal
izinleri almmig ve ingaati zeminde de baslamig durumdadir. Emlak Konut GYO A.S.’den alinan
hak edig bilgileri dogrultusunda ingaat seviyesinin genel olarak % 57.49 oldugu &grenilmistir.

Meveut durum degeri bu bilgi dogrultusunda hesaplanmistir.

Rapor konusu taginmazlarin yapi ruhsatinda IV-B siifinda oldugu gériinmektedir, Ancak
projenin detaylann ve mahal listesi incelendiginde yami sira gelistirilmekte olan bloklarin
ylkseklikleri (yap irtifa 51,50 m. agmaktadir.) gz 6niinde bulunduruldugunda bloklarin yap:
simfimin V-A simfinda olmasi gerektigi kanaatine varilmigur. Cevre ve Sehircilik Bakanligi’ nin
2015 yih birim maliyet tablolarina gére V-A simfina giren yapilarin m? birim maliyet degeri
1.230,-TL dir. S6z konusu bloklarin birim maliyetlerin bu birim degerin yaklasik %20 iizerinde
bir insaat maliyetinin olacafi distintilmiistiir,. Maktuen deger hesaplanmasinda m?® birim
degerinin parselin yiizolgtimii bazinda 100,-TL/m? olacagi referans alinmis ve asagida toplam

ingaat maliyeti hesaplanmistir.

Parsel iizerinde yer alan bloklarin yapt simfi ve ingaat alanlan asa@idaki tabloda

sunulmustur,
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INSAAT =2 =
ADA BIRIM DEGER TOPLAM
PARSEL BLOK NO YAPI SINIF1 A:;:I:I (TL/m?) DEGER (TL)
33316 GUNEY 4B 53.221,00 1.500,00 79.831.500,00
3334/5 KUZEY 4B 95.366.00 1.500.00 143.049.000,00
Cevre Dizenleme, Altvapi. Avdinlatma vs. (Maktuen) Deger 2.864.073,00
TOPLAM 225.744.573,00

Projenin meveut durumdaki bitmiglik oranimin %57,49 oldugu bilgisi ile mevcut maliyet;

%5749 x 225.744.573,00,-TL = (129.780.555,02) ~ 129.781.000,- TL olarak hesaplanmstir.

Malivet Olusumlar: Yaklasimi Analizine Giore Proje’nin Mevcut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL)

118.633.522,00

Arsa Uzerindeki Yatmmlann Giincel Durumu le Degeri (TL)

129.781.000,00

Proje’nin Meveut Hali 1le Toplam Degeri (TL)

248.414.522,00

Sozlegsme geregi Emlak Konut GYO A.§$.'ne ait hasilat pay1 % 36,20°dir. Emlak Konut GYO

A.S. miilkiyetine sahip oldugu arsayr hasilat paylagim karsih@inda yiikleniciye tahsis ederck

projeyi gerceklestirmektedir. Projeler i¢in sozlegme geregi her tiirlii ingaat maliyetine yiiklenici

firma katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu

tim ingaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S.’den talep edebilmektedir. Bu

bilgiden hareketle miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan arsanin de@erinin, mevecut

durum itibariyle Emlak Konut GYO A.§. payma diigen degere karsihk geldigi ve bu degerin

minimum deger olacag kanaatine varilmistir,

Toplam Degeri (TL)

Projenin Meveut Hali Ile Emlak Konut GYO A.S. Paymna Diisen

118.633.522,00

5.3. Projenin Tamamlanmas: Durumunda Degeri
5.3.1. Nakit Akis1 Yaklasim Yéntemi ile Ulagilan Sonug

Bu yéntemde proje biinyesinde yer alan yapilarin satis degerleri dikkate alinarak yillar

icerisindeki nakit akimlarn hesaplanmaktadir, Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin

tamamlanmasi halindeki degeri, proje gelistirilmis arsa deZeri ve hasilat bilegenleri ile bunlarin

bu giine taginmus giincel degerlerine ulasilacakuir.

ATAK Gayrim
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Emlak Konut GYO A.$.’ne ait olan % 36,20 hasilat paymin degeri aym zamanda

gelistirilmis arsa degeri olarak kabul edilmigtir. Halihazirda yasal izinleri meveut parseller

tizerindeki satilabilir ingaat alanlan asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA SATILABILIR ALANI
PARSEL BLOK NO (m?)
3331/6 GUNEY 27.827.25
3334/5 KUZEY 55.358.58

Yukaridaki satilabilir alanlar niteligine gore sinfilandinldiginda kullamm alan dagilimi

asafiidaki gibidir.

T T Satilabilir Alan
Niteligi (m?)
Ofis 71.437.39
Diikkan 10.729,33
Konferans Salonu 1.019,11
TOPLAM 83.185,83

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullanilmastir,

Hesaplamalarda agagidaki kabuller yapilmustir.

ATAK Gayrif

Nakit akiglar hesaplari yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras: bazindadur.

Kullanilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin gériinen ondalik
basamak sayis1 kisitlanmis ve yuvarlanmustir,

Projede bugiine kadar ofislerin %94 iiniin ditkkanlarin %15’ inin konferans salonlarimin ise
%7 sinin tamamlanmig oldugu bilgisinden hareketle 2015 y1li sonuna kadar ofislerin %97.
ditkkanlanin %20, konferans salonlarmin %7 tamamlanacag 2016 yilinda ofislerin kalan
%3 lik kisminin, diikkanlarin kalan %40hk kismunm konferans salonlarinin ise kalan
%93liik kisminin tamamlanacagi, 2017 yilinda ise diikkanlarin kalan %40hk kismimn
satisinin gerceklesece@i varsayilmistir.

M?* bazinda ofislerin birim degeri ortalama 5.500.-TL/m?, diikkan birim degerlerinin
ortalama 11.000 TL/m?, konferans salonlarinin ise birim degerlerinin 7.000 TL/m? olaca@
ve bu degerlerin yillara gore %10 oraminda artacag kabul edilmistir.

Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gére projenin indirgenmis nakit akimlan
analizi ekteki tabloda gosterilmistir.

Iskonto oran risksiz getiri oran ve risk pirimi toplamlari olup 0,14 olarak alinmustir.

Icerenkéy Mh, Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
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Ulasilan Deger

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit Akimlar
tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin bugiinkii degeri
512.504.421,37 TL olarak bulunmustur.

Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 512.504.421,37
Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Payi1 Oram 0,3620
Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Pay (Projelendirilmis Arsa Degeri) 185.526.600.54

Gelistirilmis Arsa Degeri

Emlak Konut GYO A.§.’ne ait olan % 36,20 hasilat paymmn degeri ayni zamanda
gelistirilmig arsa degeri olarak kabul edilmistir.
Indirgenmis Nakit Akig1 (Bkz. Ekler) tablosunda goriilecegi iizere yapilan projeksiyonda
projeden elde edilecek gelirlerin toplami 512.504.421,37 TL, Emlak Konut GYO A.S.’nin hasilat
pay1 ise 185.526.600,54 TL olarak hesaplanmistir.

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

milsterimiz Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhign A.S.'nin Istanbul ili Atasehir Ilgesi
sinirlarindaki 3331 ada 6, 3332 ada 23 ve 3334 ada 5 nolu parseller iizerinde gelistirilmekte olan
Nida Kule projesinin mevcut durumuyla toplam degeri 248.414.522.00 TL projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. paymna diigen degeri 118.633.522.00 TL, projenin
tamamlanmasi durumunda buglinkii de@eri 512.504.421,37 TL, projenin tamamlanmasi
durumunda Emlak Konut GYO A.§. paymna diigen gelirlerin bugiinkii degeri 185.526.600.54 TL
olarak hesaplanmistir. Bu deger, arsaya karsilik gelen deger olmakla birlikte icerisinde proje
geligtirme bedelini de barindirmaktadir. Bu anlamda emsal karsilagtirma yéntemi ile ulasilan arsa
degeri ile gelecekteki tahmini kazanglar ele alinarak gelir indirgeme y&ntemi ile bulunan sonug
birbiri ile &rtiigmekte oldugu soylenilebilir. Fakat gelir indirgeme yontemi tahmin ve
projeksiyonlar ile istikrarli bir ckonomi varsayimina dayali oldugu igin konu parselin arsa degeri,
emsal karsilagirma y6ntemi ile ulagilan degeri olacag kanaatine vanilmigtir. Buna gére rapor

konusu parsellerin toplam pazar degeri 118.633.522,00-TL olarak takdir olunmustur.

Yam sira Emlak Konut GYO A.$.’nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 362 adet
bagimsiz bélimiin anahtar teslim sartlarim yerine getirilmesi durumundaki bugiinkii degerlerinin
toplam degeri KDV hari¢ 580.012.700,00 TL bedel takdir edilmistir. Bu degerlerin her biri tablo

halinde raporumuz sonug béliimiinde de sunulmustur.
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BOLUM 6

DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

istanbul 11i Atagehir Ilgesi simirlarindaki 3331 ada 6. 3332 ada 23 ve 3334 ada 5 nolu
parseller lizerinde gelistirilmekte olan Nida Kule Projesidir. Rapor konusu projenin bulundugu
yer, civarimin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlan, parsellerin cephesi, proje mahal listesi, teknik
sartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin gergeklesecegi kabulii ile yapilarm ingaat
sistemi, is¢ilik ve malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim dzellikleri dikkate alinmig
ve bolgede detayh piyasa aragtirmasi yapilmistir. Buna gére rapor konusu proje igin piyasa
sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan degerler asagida tabloda sunulmustur.

TL USD

Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri 248.414.522.00 85.660.180,00
Projenin Mevcut Durumuyla Emlak Konut GYOQ A.S. Payina Diisen Degeri 118.633.522.00 40.908.111,03
Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinkii Degeri 512.504.421,37 176.725.662,54
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen
Gelirlerin Bugiinkii Deferi 185.526.600,54 63.974.689,84
362 Adet Isyeri - Diikkan - Ofis - Rezidans Niteligindeki Bafimsiz Béliimiin
Anahtar Teslim Sartlarimi Yerine Getirilmesi Durumundaki KDV Harig
Toplam Degeri 580.012.700,00 200.004.379.31
362 Adet Isyeri - Diikkan - Ofis - Rezidans Niteligindeki Bagimsiz Bolimun
Anahtar Teslim Sartlarimi Yerine Getirilmesi Durumundaki KDV Dahil
Toplam Deperi 684.414.986.00 236.005.167,59

®  Rapor tarili itibart ile TCMB déviz satis kuru 2,90 TL 'dir.

*  Konu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasast Mevzuan Hikiimleri geregince; Gavrimenkul

Yatwmm Ortakhi: porifiviine “Proje” olarak almmasinda herhangi bir engel bulunmamaktadir.
e Burapor ilgili Sermaye Pivasast Mevzuan hitkiimlerine gore hazirlanmigtir,
L]

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrimaz parcast olup bagimsiz kullanilamas.

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

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERL

UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

(SPK Lisans No: 400343)

ra DINCYUREK
(SPK Lisans No:401437)

EKLER
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Indirgenmis Nakit Akisi Tablosu

362 adet bagamsiz baliimiin ayr ayri takdir olunan pazar degeri tablosu
Kat irtifakina esas tiim bagimsiz boliimlerin deger tablosu

Tapu Sureti ve Takyidat Yazisi

imar Durumu Omekleri ve Plan Notlari

Tahsisleri Gosterir Yonetim Plani Ekleri

Emlak Vergi Bildirim Sureti

Yapi Ruhsatlan

Onayh Bagimsiz Bolim Listeleri ve Mahal Listeleri

Uydu Goriintiileri

Fotograflar

Raporu Hazirlayanlanin Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri
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Gayrimenkul
Degeriame AS

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il
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