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is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yikiimliilikleri belirleyen 01.12.2015 tarihli dayanak
sozlesmesine istinaden, 14.12.2015 tarihinde, 2015/0976 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan sorumlu degerleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK *in bevam asagida

maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

» Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarm bildigimiz ve agikladigimiz kadanyla dogru

oldugunu;

Y

Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlatin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kogullarla simirh oldugunu;

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

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir Snyargimizin olmadigimi;

Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini:

vV v v

Degerleme ¢aligmalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestigimizi:

Y

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

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

» Degerleme olarak miilkii kigisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
aragtirmalar yapmis oldugumuzu;

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak deger bigilen miilkil ya da ona iliskin miilkiyet hakkin

etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

beyan ederiz.
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YONETICI OZETI
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi AS.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARIHI 01.12.2015
DEGERLEME TARiHIi 10.12.2015
RAPOR TARIHI 14.12.2015
RAPOR NO 20150976

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BIiLGILER

ADRESI Istanbul [li, Tuzla Ilcesi, Aydinli Mahallesi'nde
konumlu 103 ada 1. 3 ve 4, 104 ada 1 ve 2 nolu
parseller iizerinde yer alan 2. Etap 1. Bélge Evora
Istanbul Projesi.

KOORDINATLARI 40.859948. 29.300031
TAPU BILGILERI Bkz. Madde 4.2. ve 4.2.1.
IMAR DURUMU 31.05.2010 tasdik tarihli Aydintepe Gecekondu

Onleme Bolgesi 1/1000 Olcekli Uygulama imar
Plam ve 20.01.2011 ve 14.08.2012 tasdik tarihli
Aydintepe Gecekondu Onleme Bolgesi Plan
Tadilati kapsamindadirlar. Bkz. Madde 4.3.
CALISMANIN TANIMI Bkz. Madde 1.2.

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

TL USD

PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE TOPLAM 657.321.503.00 225.110.103,77
DEGERI
PROJENIN MEVCUT DURUMU [LE EMLAK 149.442.503,00 51.178.939,38
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA 695,466,556,68 238.173.478.32
BUGUNKU DEGERI
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA 222.549.298.14 76.215.513,06
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
GELIRLERIN BUGUNKU DEGERI
256 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN ANAHTAR 87.771.200,00 30.058.630,14
TESLIM SARTLARININ YERINE
GETIRILMESI DURUMUNDAKI TOPLAM
DEGERI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Y

Biilent/Y ASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklar1, Ongoriileri ve Kabulleri

» Bu rapordaki hi¢bir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konular, &zel aragtirma ve uzmanhk gerektiren konulari ve siradan degerleme galisanimin
bilgisinin ttesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamstir.

> Miulk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamigur. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili
bilgilerm alindi@i makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklari vb, gibi takyidatlar dolayis: ile
pazarlanmasinda bir mani olmadigi kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akilcr ve en verimli ve en etkin gekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

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

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme galismasi
yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke

herhangi bir tecaviiziin var olmadig kabul edilmistir.

v

Kullanilan harita, sekil ve g¢izimler sadece gorsel amacghdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmas: amaciyla kullamlmistir, Baska higbir amagla giivenilir
referans olarak kullamlmamalidir.

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

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardime: olmasi dolayisi ile meveut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z dniine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
pivasa kosullarina baghdir ve deferin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

» Bu raporda miilk tizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri g6z 6niine almmans sadece
gayrimenkuliin kendisi géz niine alinmustir.

# Degerlemeci miilk {izerinde veya yakimnda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli

veya saglifa zararlh maddeleri tespit etme yeterliliine sahip degildir. Deger tahmini

vapilirken degerin diismesine neden olacak béyle maddelerin var olmadid 6ngériiliir. Bu
konu ile hi¢bir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu

hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢ahistirabilir.
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»  Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii galismas: yapmas: miimkiin

degildir. Bu nedenle gériildiigti kadar ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul

edilmistir.
# Caligmalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.
# Gayrimenkullerde zemin aragtirmalart ve zemin kontaminasyonu g¢alismalar, "Cevre

Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayh bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemistir.

Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.

- ATAK
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

I.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 14.12.2015 tarihinde, 2015/0976 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. nin talebi iizerine, Istanbul Tuzla 2. Etap 1. Bolge Arsa

Satig1 Kargih@ Gelir Paylagum Isi kapsamindaki 1103 ada 1, 3 ve 4, 104 ada 1 ve 2 nolu parseller
lizerinde yer alan projenin tamamlanmas: durumundaki toplam degeri ve Emlak GYO A.S. paymna
diisen deferi, projenin mevcut durum degeri ve meveut durum deger itibariyle Emlak Konut GYO
A.$.'nin payina diisen degeri ile proje biinyesindeki stokta kalan 256 adet bagimsiz boliimiin giincel
piyasa rayi¢ degerlerinin SPK mevzuati ve sézlesme geregl rayi¢ degerlerinin tespiti icin

hazirlanmustir.

1.3.  Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu: gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda
ilgili kigi - kurum - Kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmigtir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan
hazirlanmistir

1.4.  Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu i¢in, sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar 10.12.2015
tarihinde galismalara baglamig 14.12.2015 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu siirede resmi
kurum aragtirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis ¢alismalar yvapilmastir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul deferleme raporu, Atatiick Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atagehir /
ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. i¢in
hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliliklerini
belirleyen 01.12.2015 tarihli dayanak sozlesmesi hitktimlerine bagh kalnarak hazirlanmistir,

1.6.  Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yaurim Ortakligi A.S.’nin talebine istinaden, sirket
portftyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarima Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayil kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen
herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir,

P LKE,
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1.7.  Sirket ve Miisteriyi Tamticx Bilgileri

DEGERLEME SIRKETINI TANITICI BiLGILER

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
ADRESI :lcerenkily Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saghk Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atasehir/istanbul
ILETiSiM : 0216 573 96 96 (Tel)
00216 577 75 34 (Faks)
info@ataked.com.tr (e-posta)
KURULUS TARIHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000.-TL

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

FAALIYET KONUSU + Yirtrlikteki mevzuat ¢ergevesinde her tiirlii resmi, 6zel.
gergek ve tiizel kuruluslara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve gevre kosullanim analiz
ederek, ulusal ve uluslararas: alanda kabul gérmiis degerleme
standartlan ve esaslarn ger¢evesinde degerleme raporlarim
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayih Resmi Gazete'de
Seri: VIIL, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ergevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek iizere konunun gériisiildiigii Kurul
Karar Orgam’nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayil toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alinmigtir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarth ve 5888 sayih Karan ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yénetmelik'in 11. Maddesi’ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagh
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme vetkisi
verilmistir.
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MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatinim Ortaklifa A.S.
ADRESI :Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4

Atasehir / ISTANBUL
ILETiSIM : 0216579 15 15 (Tel)

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

KURULUS TARIHi : 1953 Yihinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket. SPK’nin gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal sermaye
piyasasi  araglarina.  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayalh haklara yatinm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka aqik 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
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BOLUM 2DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

2.1.  Deger Tanimlar:

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

Deger kavrami, satin alinmak iizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilari
tarafindan sonuglandiriimasi muhtemel fiyat anlamma gelmektedir. Deger. mal veya hizmet igin
alicilar veya saticilarin {izerinde uzlagmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fivati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gerceklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak fizere
sunulan bir mal veya hizmet igin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.’

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat, bir mal
igin istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten sonra ise,
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavusacaktir, Odenen fivat,
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;

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

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

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

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

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

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

' UDS —Uluslararasi: Degerleme Standartlari —Deger ve Fivat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Aliel ve saticr arasinda goriismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller i¢in belirlenen,
takribi 3-6 ay aralifn igindeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarliklar
sonucunda varliklarin her biri i¢in en iyi degerin alinmasina ¢ahsilmaktadir. Eger belirtilen zaman
aralifi i¢inde, taraflar arasindaki goériigmeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa.
varliklarin agik arttirmayla satilmas: 6nerilir.

2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka acik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullan goz
oniinde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varliklarin  olabildigince ¢abuk satilmasi amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler vapilan
gayrimenkullerin satig1 igin kabul edilen zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.
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2.1.4. Faal Isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii olusturan parcalarna pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasmm igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri icin esas teskil etmez.
Kullamlan tesisler, igletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir pargasim olugtururlar. Bu kavram, siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii olusturan
pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasini
igerir, ancak pargalardan hicbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez.?

2.2. Degerlemede Kullanilan Yintemler

Uluslararasi kabul gérmiis kavramlar igerisinde dért farkh degerleme yontemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Kargilagtirma Yaklagimi™, “Gelirlerin indirgenmesi
Yaklagmm”, “Maliyet Yaklagimi™ ve “Gelistirme Yaklasimi™dur.
PUDS - Uluslararasi Degerleme Standartlar: Faal Isletme Degeri Tanmi

2.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasim

Bu yaklagimda: degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlart kullanilmaktadir. Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satis/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, biiyiikligt, kullamim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilastirilir. Bu
¢aligmada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilasirmaya dayali bir
iglemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir,

2.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklasum

Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek
igin, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullanihr. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatirnm getirisi dlgiimleri verilerini vansitan belirli bir iskonto
oramnin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapihr. Gelirlerin
indirgenmesi  yaklagimina gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin dngériilmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur. 3

Direkt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir yil igin liretecegi potansiyel net gelirin. giincel gayrimenkul piyasas
kogullarna gore olugan bir kapitalizasyon oramina béliinerek. degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik 6zellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulagmak igin kullanilir. Bu ¢alismalarda miilklerin kira kontratlar incelenerek kontratlarin
yarattifi olasi dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir dénem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diisiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
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edilebilir belirli bir oran kullanimuyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yontemle deer
takdirinin yapilmasi islemidir.

HUDS —Uluslararas: Degerfeme Standartlar:

2.2.3. Maliyet Yaklasim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkl: fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden inga edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti girisimcilik kari da dahil
olmak tzere tahmin edilerek hesaplamr, Yéntemde. gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolay: zamanla azalacag: diistincesi ile yeniden inga maliyeti
degerinden yipranma payi digiiliir. Bir bagka deyisle, meveut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
higbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Caligmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Baymdirhk Bakanhg Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler. piyasada aym &zelliklerde
inga edilen binalanin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan gériismeler ve geemis
lecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gore bina asinma paylarini goisteren
cetvel ile binamin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmstir.

2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalari

Bu yaklagimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢aligmada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢alismalarda projenin girisimei yOniinden incelenmesi
yapilir. Cahgma kapsanunda proje konusu firiiniin yer aldifi sektoriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerck firmanin pazarlama politikalar ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapihr, Gelistirilmesi
durumunda sektériin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlari ve meveut ekonomik
kogullar ve beklentiler gevresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii
deger hesabi yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin ¢ok farkhilik
gostermesi ve bu nedenle emsal karsilastrmanin her zaman miimkiin olmamas: s6z konusudur,
Geligtirme modellemesi ile sayesinde miilkiin geligtirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu
degerden giincel miilk deferine ulasilmasi miimkiindiir.

2.3.  Degerleme Cahismalarinda Kullamilan Bazi Tanimlar

2.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oram)

Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere déniistiirmek amaciyla
kullanilan bir getiri oramidir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer risklere
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sahip olan diger kullamm alanlarina yatiildiginda sermayenin kazanabilecegi getiri oranmi
yansitmahidir. Ayrica getiri oram olarak da adlandinilir.
e Indirgeme Oram Hesaplamasmda Kullanilan Yontem
Diinyanin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme orami belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur. Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri ve risk primi
oraninin toplanmasindan olugan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
tilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi. finans
gevrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larn faiz oranlarimin “risksiz getiri
orant” olarak kullanmilmasi sonucunu getirmigtir. Bugiin finans ¢evreleri, ekonomideki belirsizlik ve
rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir giin igin degerinin
degerlemede kullamlmasinin dogru bir yaklagim olmadigim diisiinmektedir.
Risksiz Getiri Oram

Bu oran iginde “ilke riskini” de barindirmaktadir, Ekonomik cevrelerde degerlemede
Gzellikle bu donemde kullanilmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kams: yaygindir:
* Giinlik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullamlmasmin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikh degerlerin ortalamalarimin ve zaman serilerinin kullamlmasinin tercih edilmesi.
e Projenin nsklerine paralel ve uygun siireclerde Furobond zaman serisi wverilerinin
kullanilmasi,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farkhidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektdr dinamiklerine bagl olarak degismektedir. Diigiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektér dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e (aligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektérde gergeklesen alum-satimlar, daha énce
yaptigimiz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlannus ve degerleme uzmam gozii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi 6ngoriilmiistiir.

Net bugtinkii degier calismalarinda Indirgeme Orani (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraminin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir

2.3.2. Varsayimlar

Uluslararasi Degerleme Standartlarina(UDS) gére varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen
tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya ydntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgulan, sartlari veya iginde bulunulan durumlar icerir. Bir
degerlemenin temelini olugturan tiim varsayimlar makul olmahdir.

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

Indirgenmis gelirler veya gelir akislar ile maliyetler veya gider akislari arasindaki farkin bir
NPV analizindeki dl¢iimiidiir. Bir yatmmin yatinm dénemi boyunca sagladig getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulagilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erigmek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir
yaklagimi yoluyla Piyasa Degerini gosterir.
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2.3.4. I¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akislarmn mevcut dederini, sermaye yatirmminm meveut degeriyle
esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karhlik) Oram, potansiyel yatmmeilar igin temel gosterge
nitelifinde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yaurimmn getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranini bulmak igin indirgenmis nakit akisi analizinde
kullanilan i¢ karlihk orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oranidur.

2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net igletme gelirini toplam miilkiin degerine déniigtiirmek 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 tammlanmasi ve ayn ayr kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin mevcut igletmecisine dzellikle bagh
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise vatirilan sermaye gibi diger finansal
faktarler ile birlikte tilkenecek olan pazar beklentilerinin distiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri stirekliligi,
konum, iriinler ve benzeri faktérler sonucu ortaya gikan varliktir. Ozel kullanim amagh ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

2.3.7. Artik Deger veya Donem Sonu Degeri

Karsilagtinlabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayanilarak bir miilk
dngdriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalint: degeridir. Bir siirenin ardindan bir varhgmn kalan
degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullanim 8mriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutar1 gsterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine béliinmesi ile elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararasi Degerleme Standartlar1 (UDS) madde 3.22'ye gore degerleme Raporu’nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle ayni veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER

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

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

Tiirkiye'nin yillik niifus artis hizi, 2014 yilinda %013,3 olarak gergeklesti. Yillik niifus artis
hiz1 2013 yilinda %013,7 iken. 2014 yilinda %013.3 oldu. Il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin oram
%91,8 oldu. Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2013 yilinda %91.3 iken, bu oran 2014
yilinda %91,8’e yiikseldi. Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %8.2 olarak gergeklesti.

Istanbul'da ikamet eden niifus bir &nceki yila gore %1,5 artig 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, %35.3 ile (4.113.072 kisi) lzmir, %3.6 ile(2 787 539 kisi)
Bursa ve %2.9 ile (2 222 562 kigi) Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 80 bin 607 kisi ile en az
niifusa sahip il oldu.

Tiirkiye nitfusunun ortanca yas: yiikseldi. Ulkemizde 2013 yilinda 30.4 olan ortanca yas, 2014
yilinda 6nceki yila gore artis gostererek 30,7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,1 iken, kadinlarda 31,3
olarak gergeklesti. Ortanca yasin en yiiksek oldugu iller sirastyla Sinop (39.1). Balikesir (38,6),
Edirne ve Kastamonu (38) iken, en diigiik oldugu iller ise sirasiyla Sirnak (19,1), Sanlurfa (19.2) ve
Agn (20)’dir.

Niifus piramidi, 2014
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Galisma cagindaki nitfus bir dnceki yila gore %1.4 artti Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun oran1 2013 yilina (%67.7) gore 0.1 puan artarak %67.8 (52 640
512 kigi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orami ise %24.3’¢ (18 862 430
kigi) gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki niifusun oram da yaklasik %8’e(6 192 962 kisi) yiikseldi.
Tirkiye’de kilometrekareye diisen kisi sayisi artti.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diigen 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
lzmir, 277 kisi ile Gaziantep, 267 kisi ile Bursa ve Yalova illeri takip etti. Niifus yogunlugu en az
olan il ise kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizol¢limii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 54, en kiiciik

yiizl¢timiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 267 olarak gerceklesti.

* Demografik veriler TUIK nun yaymnlamis oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglari, 2014 raporundan

alinmistir.

3.2. 2015 Yih Ekonomik Goriiniim (¥)

2014 w1l sonunda beklentilerin altinda olarak %2.9 bilyiiyen Tiirkiyve ekonomisi, 2014 yilimn
ilk yansinda gegen yilm aym dénemine géire %3,1 bilyiiyerek beklenenden iyi bir biiyiime oram
yakalamigtir. Yilin ilk yarisindaki verilere gére, enflasyon ve déviz kuru beklentilerin iizerinde
artmaya ve biiylime yavaglamaya devam etmektedir. Ancak, cari agiktaki iyilesme de siirmektedir.

2014 yih genelinde TL'de yasanan deger kaybi, 2015 yilimin ilk dokuz ayinda da devam
etmektedir. Merkez Bankasi tarafindan uygulanan sikilagtine: para politikalar1 ve makro ihtiyati
onlemler 6zel tiiketimin azalmasma, kredi artis hizinin diismesine, 6zel yatinmlarin ve biiyiimenin
yavaslamasina sebep olmustur.

7 Haziran 2015 tarihindeki se¢imlerden sonra hiikiimetin kurulamamas: ve 1 Kasim 2015
tarihinde tekrar se¢im karar1 alinmasi; Tiirkiye'nin i¢ piyasa ve politika kaynakli endiselerinin devam
etmesine neden olmustur.

Tiirkiye'deki gelismelerin yam sira, kiiresel piyasalann seyri de Tiirkiye ekonomisi tizerinde
etkili olmaya devam etmektedir. ABD ekonomisindeki toparlanmaya karsilik, &zellikle kiiresel
piyasalarda 6nemli bir yeri olan gelismekte olan iilkelerden Cin’in biiyiime ivmesindeki yavaslama,
kiiresel ekonomiyi olumsuz etkileyecek unsurlardandir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yaymlanan verilere gire. GSYH 2014°{in ilk yansinda
gegen yilin aym donemine gére %3,1 diizeyinde artti. GSYH yilin ilk yansindaki artisina, tiiketim
3.9 ve yatinim 1.2 puan katki saglarken; stok degisimi ve net ihracatin 2 puan negatif etkisi olmustur.

ABD ekonomisindeki iyilesmeyle beraber FED’in faiz artinmlarina tahminen yilsonunda
baglamasiyla birlikte sermaye akimlarinin y&n bulmaya ¢alisacagi bu siiregte, Tiirkiye gibi gelismekte
olan iilke eckonomilerinden para cikisi olmasi beklenmektedir. Ayrica, yurtiginde siyasi

belirsizliklerin devam etmesi ve i¢ giivenlik endiselerinin artmasi ekono ( &af, Kﬁlg
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riskleri arttirmaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye'nin biiylime oranindaki yavaslamanin devam edecegi
tahmin edilerek. yaklagik %2.9 oraninda bityiimesi beklenmektedir, 2014 yili sonunda cari agigm
GSYH'ya oram %5.8"e gerilemigtir. Tiiketim artisimin azalmasi ve petrol fivatinin dilsmesiyle. cari
acifin en énemli kalemlerinden olan Tiirkiye'nin enerji giderinin azalmasi, yilin ilk yarisinda cari
agiktaki daralma egilimini devam ettirmistir. 2015 vilsonu itibariyle cari agigin GSYH'ye oraninin
%4.5"e diismesi beklenmektedir, Isgiictine katilimin istihdam artisinin {izerinde seyretmesi nedeniyle
issizlik rakami, 2014 yilsonu itibariyle %10,4 seviyesine ulagmustir. Tiirkive Istatistik Kurumu'nun
verilerine gore Haziran ayindaki igsizlik rakami %10.,4 olarak agiklanmisgtir. 2015 yilsonunda issizlik
oranimn %1 1.4 olmasi beklenmektedir.

2014 wil sonu itibariyle %8.17 olarak ac¢iklanan yillik enflasyon oram tahminlerden iyi
gelmigtir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'mn (TCMB) yilsonu igin en son revize ettigi
enflasyon tahmini %8,9 oramindaydi. Merkez Bankasi, 2015 yilinda enflasyonun orta noktas: %6.9
olmak iizere %6-7.8 arahifinda gerceklesmesini beklemektedir. 2015 yilsonunda, yiiksek déviz
kurlarinin gida fiyatlan fizerinde baski olugturmaya devam etmesi, dolayisiyla enflasyonun Merkez
Bankasi tahminleri tizerinde ger¢ekleserek %7.,6 diizeyinde olmas: beklenmektedir. Faiz oranlan ve
krediler TCMB’nin Temmuz ay1 enflasyon raporundan, éniimiizdeki dénemde daha dar bir faiz
koridoru ve tek bir fonlama arac ile para politikasina yon verilecegi beklenmektedir. Halihazirda
%7.5 olan politika faiz oraninin, yaklagik 100 baz puan iizerinde seyreden agirhkl ortalama fonlama
maliyetine yaklastirilacag diisiiniilmektedir.
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FED tarafindan bu y1l igerisinde faiz artinm beklenmesi ve TL 'nin ABD Dolan karsisindaki
deger kaybim siirdiirmesi dolayisiyla TCMB nin dntimiizdeki donemde para politikasinda daha fazla
sikilagmaya ihtiyag duyabilecegi diistiniilmektedir.
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Agustos ay1 itibariyla kredi hacmi yilhk olarak déviz kurundaki yiikselmenin da etkisiyle
%27.6 artmistir. Yilhik artis oram ticari kredilerde %34.3 ve konut kredilerinde %20 diizeyinde
gergeklesirken, bireysel kredilerde %11.4 ile sinirh kalmistir.

insaat Sektorii ve Gayrimenkul Piyasasi

Insaat sektorii 2014 yihinda da biiylimeye devam etmekle birlikte, 2013 yilina gére biiyiime
hizinda yavaslama goriilmiistiir. 2013 yilinda %7 bilylime oramyla GSYH iizerinde biiyiiven insaat
sektdrii, 2014 yilinda %2.2 biiyiime oraniyla GSYH biiyiimesinin altinda kalmistir. Ingaat sektariiniin
GSYH igerisindeki pay1 %4.7 oraninda olmustur.

2015 yilimin ikinci ¢eyreginde ise, insaat sektorii daha énceki iki ¢eyrekte kiiglilmesinden
sonra %2 oraninda biiyiimigtir. Son dénemde hiz kazanan kentsel doniisiim ¢alismalan insaat
sektoriindeki biiylimede dnemli rol oynamisgtir.

Yap1 Ruhsati sayis1 2015 yili ilk yarisinda gecen yilin aym dénemine gére %28.38, yapi
kullanmim izin belgesi ise %19.45 oranminda diisiis gostermistir, Konut satislan verilerine bakildiginda
ise; satiglar 2015 yih ilk yarnisinda bir énceki yihn aym dénemine gére iilke genelinde %21,
Istanbul’da ise %15 oraninda artmustir. Ancak, yeni konut satislarinda bu artisin bir boliimii gegen
yullarda yapilan satiglarin fiili tapu islemlerinin bu y1l gergeklestirilmesinden de kaynaklanmaktadir.
(Konut satislar: verisi TUIK tarafindan tapu satis islemleri verisi ile hesaplanmaktadir).

Konut sektoriinde daha gok orta-iist ve {ist gelir grubuna ybnelik iiretim yapilmasina kargin,
talebin yogun oldugu kesim orta gelir grubudur. Ozellikle orta-iist ve {ist gelir grubuna hitap eden
markali konut projelerindeki artis, daha g¢ok biiyiik gehirlerde stok fazlasi olusmasina neden
olmaktadir. Oniimiizdeki dénemde iist gelir grubuna yonelik mevcut stokun erime hizimm
yavaglamasi beklenmekiedir.

Kaynak: Turkey Real Fstate Review | IKINCE YAR12015 Colliers

3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

3.3.1. listanbul ili (%)

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazi¢i boyunca, Hali¢'i
¢evreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararas: bir sehir olup. Avrupa'daki béliimiine Avrupa
Yakas1 veya Rumeli Yakasi, Asya'daki boliimiine ise Anadolu Yakasi denir. [lin simirlan igerisinde
ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.
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Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi. doguda Kocaeli
Yanimadasindan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tckirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh Cerkezkdy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Korfez. giineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze ilceleri ile
komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitayr birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasim birbirine baglar.

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

depremler meydana gelmistir,

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis dzelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi ilimandir. Istanbul'un yazlari sicak ve nemli; kislar soguk,
vagish ve bazen karlidir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
yagmur ve karla kansik yagmur goriillir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C

civarindadir ve genelde yagmur ve sel gériiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yéresinde simsir, mese, ¢mnar, kayin,
giirgen, akcaagag, kestane, cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetisir. Bu bitkilerden bir

kismi bu y6reye endemiktir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farkhilasma goriiltir. En
yiiksek gékdelenler ve ofis binalarni Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy Ilgesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat geker. 20.
Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir gégiin baglamasi sehirdeki gecekondulagsmaya biiyiik bir iz
kazannmugtir, Kagak olarak hazine veya dzel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisiik kalitede

yapihir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye bilyiik 6lgiide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yil Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglanna gore Istanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin simirlan igindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kigidir.

Istanbul'un 14'ii Anadolu Yakasinda, 25'1 Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi

vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimindan 2013 yih verilerine gére incelendiginde en
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Istanbul'da yasayanlarin % 64,704 (9.162.919) Avrupa Yakasi: % 35.29'u da (4.997.548) Anadolu
Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslarina gore en kalabalik sehirler listesinde diinyanin en
kalabalik 2. sehridir.

iige Nufus iige Nufus iige Nufus iige Nufus
Adalar 16,166 | Beykoz 248.056  Gaziosmanpasa 4595.006  Sitivri 155.923
Arnavutkay 215531 Beylikdizi 244 TR0 | Glingdren 306854  Sultanbeyli 309 347
Atasehir 405974 | Beyodiu 245219 | Kadikoy 506.293 Sulangazi  505.190
Avcilar 407240 | Buyukgekmece 211 000 | Kadithane 428755 Sie 31.78
Bagciar 752.250 | Cataica 65611 Kartal 447110 ! Sish 274 420
Bahgelievier 602931 Cekmekoy 207 476  KUgukcekmece 740090 Tuzia 208 807
Bakirkay 220.974 | Esenler 461.621 | Maliepe 471.059 | Umraniye 660 125
Basaksehir  333.047 | Esenyurt 624.733 | Pendik 646.375 Uskudar 534 636
Bayrampasa 269677 Eyup 361531 | Sancakiepe 304 406 Zeytinburnu 292 313
Besikias 186 570 | Fatih 425 875 | Sanyer 335598

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarnmn bir kavsagi olmas: ve stratejik konumu nedeniyle
Tlirkiye'de ekonomik yagamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biiyiik sanayi merkezidir.
Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana
sahiptir.

[stanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahigi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gézde
turizm merkezlerinden biridir. Istanbul Belediyesi'nin 2000 yili istatistiklerine gére kente iki milyon
turist gelmigtir. Turistler arasinda en biiyiik pay 208.000 kisiyle Almanlara aittir, Almanlan
Amerikan, Ingiliz, Fransiz ve Ruslar izler. 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmistir. Bu

say1, 2005 yilinda gelen turist sayisindan yaklagik yarim milyon fazladir.

(*) Il hakkinda bilgiler ve gérseller cesitli internet sitelerinden derlenmistir,

3.3.2. Tuzla llcesi

Tuzla, Istanbul ilinin en giineyde bulunan ilesidir. Tiirkiye'nin orta derecede kalabalik
niifuslu ilgelerinden biridir. Tiirkiye'nin en biiyiik tersanesi ve Tiirkiye'nin tek Formula 1 Pisti
Tuzla'dadir,

1400 Yihinda Yildinm Bayezid tarafindan Osmanli topraklarina katildi. Tuzla'da yasayan
Rumlar, Lozan Anlagsmasi cercevesinde Selanik, Kavala ve Drama'dan gelen Tiirklerle yer

degistirmislerdir.
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1980'lerin sonuna kadar balik¢ilik ve cificiligin bir arada siirdiiriildiigii Tuzla'da sanayinin
gelismesiyle ¢ifteilik Snemini yitirmistir. Giiniimiizde Tuzla. tersanelere de ev sahipligi yapmaktadir.
Merkezde ITU Denizcilik Fakiiltesi, Kuzeybatida ¢ok iinlii bir askeri okul olan Tuzla Piyade Okulu
ve Giineyde Tuzla Burnu'nda ise Deniz Harp Okulu bulunmaktadir. Ayrica Sabanci Universitesi,
Okan Universitesi ve Piri Reis Universitesi de Tuzla'da bulunmaktadir. Ayrica Kog Ozel Lisesi ve

Sabanci Koleji'de Tuzla'da yer almaktadir.

Cografi konum

Tuzla, Istanbul'un en giineyinde yer alir. Cografi konum olarak kuzeyde ve batida Pendik
[Igesi bulunur. Dogusunda Kocaeli'nin Gebze Ilgesi yer ahir. Giineyinde Marmara Denizi bulunur ve
13 km. kiyr seridine sahiptir. Deniz seviyesinden yiiksekligi, merkezde ortalama 25 - 30 metredir.
Giineydeki Tuzla Burnu biiyiik bir ¢ikinti olarak goze carpar. Araziler genellikle engebelidir.
Yiikseklik Akfirat ve Orhanlh Beldelerinde 250 - 300 metreyi bulur. En yiiksek yer 300 m. ile
Akfirat'tadir.

iklim

Marmara Iklimi'nin 6zelliklerinin gériildiigii Tuzla'da yazlar olduk¢a sicak ve kurak, kislar
sofiuk ve yagigh geger. Ortalama sicaklik 14,2 °C'dir. Bu ortalama sicakhiin gevre ilgelere gore diigiik
olmasimin nedeni kiglar soguk olmasidir. Yaz aylarinda sicakligin 45.7 °C'ye yiikseldigi, kisin ise -
15 °C'ye indigi goriillmiistiir. Yagislar yazin yagmur seklindedir, Kisin genellikle kar yagisi goriiliir.
Yazlan sicaklik ¢ogunlukla 34-39 derece arasindadir. Sicak giinlerde bu sicaklik 42-45 dereceye
S LRE
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kadar ¢ikabilir. Kigin ise gogunlukla sicaklik - 4 ile 0 arasindadir. Cok soguk giinlerde sicaklik sifirin
altinda -10 ile -15 dereceye kadar diisebilir.

Yazin Akdeniz iklimi, Kigin Karasal iklim goriiliir Kar her yagdiginda beyaz bir 6rtil
olugturur. Zaman zaman kar 40-70 cm'yi bulur. Tuzla'da Yaz mevsimi 4 ay yasanir. Yazin Akdeniz
iklimi ozellikleri nedeniyle Yazlik Dinlenme vyeri olarak tercih edilir. Ayrica Tuzlamin ic
kesimlerinde etkili karasal bir iklim s6z konusudur. Buralarda ortalama sicaklik 7,5 dereceye kadar

diigebilir. Kislan ise karli ve ¢ok serttir.
Niifusu ve ilge Olusu

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2008 y1li Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarma gére Tuzla Ilgesi'nin toplam niifusu 181,658 kisidir.
Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimindan 2008 yili verilerine gore incelendiginde Besiktas'tan
sonra 32. sirada yer almigtir. Tuzla'yr Aravutkoy izlemektedir. 1936 Yilinda miistakil belediye olan
Tuzla 1951 yilinda Kartal Ilgesi’ne baglanmis, 1987 yilinda Pendik Ilgesi’nin kurulmasi nedeniyle
Pendik llgesi'ne baglanmigtir. Tuzla, 03.06.1992 tarih ve 21247 sayih Miikerrer Resmi Gazete'de
yayimlanan 27.05.1992 tarih ve 3806 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile Pendik Iigesi’'nden ayrilarak

Tuzla adi altinda miistakil bir ilge olmustur,

Yil ¢ Toplam ¢ | Sehir ¢ Kr ©
oo o ——

2000 123225 | 107883 | 15342

200717 165.238 148792 |  16.447

2008!8! 170.453 170.453 -

20098 181 658 181658 | .

201019 185.819 185810 «

2011111 197.230 197.230
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BOLUM 4 GAYRIMENKUL iLE iLGIiLi BILGILER

4.1. Cevre ve Konum

Rapor konusu projeye ulasim, D-100 Karayolu {izerinde Gebze yoniinde ilerlerken Giizelyali
ve Tersane Kavgaklarim gegtikten sonraki Igmeler Kavsagi'ndan Aydinli Yolu Caddesi ile saglanr,
Aydih Yolu Caddesi yaklasik 150 m. takip edildikten sonra sola Kémiircii Sokak ve devami olan
Tepe Sokakia yaklagik 1 km. ilerlenir. Konu proje sag tarafta ver almaktadir.

Gayrimenkullerin yakin gevresinde TEM Otovolu, D100 Karayolu, Sabiha Gokgen
Havalimani, Viaport AVM, Aydos Ormani, Tuzla Piyade Okulu ve Tuzla Selale Park yer almaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bdlge. Bogazi¢i Kopriisiine takribi 33 km,
Fatih Sultan Mchmet Kopristine takribi 40 km, Sabiha Gokgen Havalimani’na takribi 14 km.

Anadolu Otoyolu Baglantisina takribi 11 km. D-100 Karayolu'na takribi 800 m. uzakhktadr,

: Guyrlmenkul J
ATAK Gayrimenkul Dégg;r =]

icerenkéy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Savf: | 23
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 {216) 577 75 34 E-mail: infoBatakgd.com.tr ayia




4
ATAK?Z
Gayrimenkul j
Dagerleme AS.
www.atakgd.com.tr ATAK Gayrimenkul Degerleme A S. Il

lcerenkoy Mh. Hal Yolu Cd. Saghik 5k, Erdodanlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / [STANBUL Savia |24
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr ayla |




4.2.  Parselin Tapu Kayitlar ve Miilkiyet Bilgileri
Rapor konusu parseller 103 ada 1 ve 4 ile 104 ada | ve 2 nolu parseller iizerinde kat irtifaki

kurulmugtur. Proje biinyesindeki bagimsiz béliimlerin tapu bilgileri raporumuz ekinde sunulmustur.

Asagida rapor konusu ana gayrimenkullerin 6zet bilgileri bulunmaktadir,

SAHIBI : Emlak Konut GYO A.S.

iLi : Istanbul

ILCESI : Tuzla

MAHALLESI : Aydmli

ANA GAYRIMENKUL
ADA NO | PARSEL NO NITELIGI YUZOLCUMU

103 | Arsa 45.052.69
103 4 Arsa 14.363,04
104 1 Arsa 58.772.51
104 2 Arsa 7.130,52

103 ada 3 nolu parsel Maliye Hazinesi miilkiyetinde 4.326.71 m? yiizél¢iimiinde bir tasinmaz olup
proje biinyesinde olup fizerinde dini tesis gelistirilmektedir. S6z konusu tasinmaz, kamu hizmetine
ayrilan ve imar lejantina uygun sekilde yapilasmasini tamamladiktan sonra ilgili kuruma devredilecek
bir parsel olmasi sebebi ile degerleme disi birakilmustir.
4.2.1. Parselin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen tapu kayit belgesine gére rapor konusu 103 ada 1
parsel lizerinde: 12.09.2014 tarih 13478 yevmiye no ile TEDAS lehine 99 yil miiddetle kira serhi:103
ada 4 parsel iizerinde: 12.09.2014 tarih 13476 yevmiye no ile TEDAS lehine 99 y1l miiddetle kira
serhi: 104 ada 1 parsel iizerinde 12.09.2014 tarih 13477 yvevmiye no ile TEDAS lehine 99 yil miiddetle
kira serhi bulunmaktadir.

Y ukarida belirtilen gerhlerin s6z konusu tasinmazlara olumsuz bir etkisi yoktur, Tasinmazlarin
tapu miidiirliigtinden alinan tapu kayitlart hakkindaki yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin sermaye piyasasi mevzuat: hiikiimleri
cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigi portfoyiinde “proje” olarak bulunmasinda herhangi bir

sakimca olmadigi goriig ve kanaatindeyiz.
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4.3.  Parselin imar Bilgisi

Rapora konu projenin yer aldifi parseller, 31.05.2010 tasdik tarihli Aydintepe Gecekondu
Onleme Bélgesi 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plani ve 20.01.2011 ve 14.08.2012 tasdik tarihli
Aydintepe Gecekondu Onleme Bolgesi Plan Tadilat ile kapsamindadirlar. Parseller ile ilgili imar

fonksiyonu ile yapilagma sartlarina iliskin bilgiler asagida sunulmustur.

YAPILASMA
ADANO | PARSEL NO IMAR FONKSIYONU SARTLARI
103 I K1-Konut Alam Emsal: 1.75 H:Serbest
103 3 Dini Tesis Alam Avan Proje
103 4 K1-Konut Alam Emsal: 1,75 H:Serbest
104 1 K1-Konut Alam Emsal: 1,75 H:Serbest
104 2 Ticaret Alam Emsal:2,00 H:Serbest
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AYDINTEPE MEVKIii GECEKONDU ONLEME BOLGESI UIP

PLAN NOTLARI (31.05.2010 T.T.)

A) GENEL HUKUMLER

1) Deprem Yonetmeligi Esaslarina uyulacaktir.
2) Otopark Yonetmeligi Hikiimleri uygulanir.

3) Uygulama imar planinda belirlenen sosyal ve teknik altyap: alanlan ile kentsel yesil alanlar kamu

eline gegmeden uygulama yapilamaz.

4) Kamu Tesis Alanlarinda (Yonetim. Egitim. Saghk vb. Tesis Alanlar1) Uygulama Tuzla

o) ATAKE
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Belediyesi'nce onaylanacak mimari avan projesine gére yapilacaktir,




5) Okul, Hastane, Kat otopark: gibi kamu yapilari ve tiim yapilarda parsel bazinda jeolojik ve

jeoteknik etiidler yapilmadan vapi ruhsati verilemez.
6) Tiim alanlarda proje ve uygulama asamasinda 6ziirliiler igin gerekli diizenlemeler yapilacaktir.

7) Parsel bazinda jeolojik-jeoteknik ve deprem yonetmeligine uygun zemin etiidii yapilmadan ve ilgili

kurulug tarafindan tasdik edilmeden, proje tasdiki ve ingaat uygulamas: yapilamaz.
8) Planlama alam genelinde yapilasma degerleri net parsel alanlan iizerinden hesaplanacakur.

9) Planda park, yesil alan, otopark vb. alanlar acil durumlarda ¢adir kurulacak alan olarak

kullamlabilir.

10) Plan biitliniinde tabii zeminin her noktasinda 0.50m altinda ve bina cephe hatti gerisinde kalmak

kaydi ile yan ve arka bahgede parsel tamaminda otopark yapilabilir.

11) Yap: adalarindaki bina bodrum katlarinda yol tarafindaki gekme mesafeleri korumak kosulu ile

kapali otopark yapilabilir,
12) Zemin suyu yiiksek yerlerde su basman kotu +1.50 metre kadar yiikselebilir.
13) On bahge mesafesi; 25m’lik yollara bakan yap: adalarinda 10m, diger yollarda ise 5m’dir.

14) Planlama alani igerisinde &ngériilen kentsel hizmet alani, belediye hizmet alani. okul ve konut
alanlarimin - otopark ihtiyaci Istanbul Otopark Y&netmeligi dogrultusunda kendi igerisinde

cdziimlenecektir,

15) Planda yer almayan hususlarda 3194 sayili Imar Kanunu ve Istanbul imar Yénetmeligi hiiktimleri

gecerlidir.
B) OZEL HUKUMLER
B.1) Konut Alanlan

16) Konut alanlarinda yapilar ayrik, ikiz, blok, sira ve teras ev seklinde yapilabilir. Bu yap1 nizamlan
aym ada igerisinde ayri ayri ve birlikte kullamlabilir. Bunlar vaziyet plam ile belirlenir ve aym ada
icerisinde farkhi kat uygulamasina gidilebilir. Arazi kazi ve dolgu yapilarak diizenlenebilir.
Diizenlenmis tabii zemin olarak kabul edilecektir. Binalarin giris kotlar vaziyet planinda belirlenir.
Binalar genellikle tabii zeminden kot alacaktir. Ancak topografya dzelliklerinden dolay1 yol ve parsel
zemini arasinda daha uyumlu iligki kurmak amaciyla binalar yoldan kotlandinilaca@: gibi adalarda
tabii zemin korumasina 6zen gosterecek sekilde bir élgii simrlamasina bagh kalmadan tesviyeler

ATAK 7

yapilabilecek ve binalar bu tesvive edilmis zemin iizerinden kot alabilecektir.

qtg'..—n.—-.,.,.. .
b Sy

%}VrgGuyrimenkul
www.atakgd.com.tr ATAK Gayrimenku g%ﬁ&?ﬁé% .
lcerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Savfa | 29
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr ayla |



17) Planlama alam biitiintinde K1 rumuzlu konut alam yapilanma sartlarn Emsal:1.75 olup

Hmax: Serbest tir.

18) Konut alanlarinda uygulama avan projeye gére yapilacaktir. Yapi boyutlari, gekme mesafeleri ve
su basman kotlan belediyesince onaylanacak mimari avan projeye gére yapilacaktir. Yapi boyutlan

serbesttir.

19) Ayni miilkiyette kalmak sart: ile konut alam genelinde insaat alani sabit kalmak kosulu ile komsu

adalar arasinda insaat alam ve konut adedi transferi yapilabilir.

20) Konut alanlarinda emsal hesabina dahil olmak iizere, teras kati, cekme kat ve ¢at kat1 yapilabilir.

Bu alanlar ¢at bahgesi, kat bahgesi, hobi bahgesi ve yesil alan v.b. olarak kullamlabilir.

21) Konut adalarinda, belirlenen yapilasma emsal degerlerinden kullamlmak iizere ve toplam insaat

alanin %5 unu agmamak sartiyla;

Bagimsiz bsliim olarak ¢arsi, diikkan, kafeterya biife, aligverig merkezleri v.b. ticaret fonksiyonlari,
ile biiro, sosyal ve kiiltiirel tesis, kres, poliklinik, lokal. spor tesisi, v.b. hizmet birimleri belediyesince

onaylanacak avan proje dogrultusunda yapilabilir.
22) Agik ¢ikmalar emsale dahil degildir.

23) Konut yap: adalarinda yapi yaklasma sinirlari aranmaksizin 25m2°yi gegmeyen bekei kuliibeleri
vapilabilir. Bu alanlar TAKS ve KAKS hesabina dahil degildir.

24) Bir parsele birden fazla yap1 yapilabilir.

25) Iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir. Bodrumlar siteye ve binaya ait ortak kullanima agik

sosyal ve idari tesis olarak kullanilabilir, Bu alanlar emsale dahil edilmez.
B.2 Donati Alanlari
26) Donati Alanlarinda mimari avan projeye gore uygulama yapilacaktir.

27) Isitme Engelliler Okulu; Ilkogretim Tesis Alanlar, Ortadgretim Tesis Alanlari, Meslek Lisesi
Alanlari, Dini Tesis Alanlarinda yapilanma sartlari belediyesince onaylanacak olan avan projeye gore

belirlenecektir.

28) Resmi Kurum (BHA) Alanlarinda yapilanma gartlart Emsal=1.50 -1.75 Hmax: Serbesttir.
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14.08.2012 T.T.

29) Saghk Tesisi Alam yapilanma sartlart Emsal=1.00 Hmax:Serbest. Dini Tesis Alam Yapilanma
sarti E.1.00 Hmax:Serbest dir. Resmi Kurum (ISKi) Alanlari yapilanma sartlari Emsal=1.00
Hmax:Serbest, Sosyal ve Kiiltiirel Tesis Alani yapilanma sartlari Emsal=1,00 Hmax:Serbest. Ozel

[Ikdgretim ve Ortadgretim Tesis Alam yapilanma sarti E:2.00 Hmax:Serbest dir.

30)Bu planda yer alan park ve dinlenme alanlari, bélgenin yesil alan ihtiyacini karsilamak iizere aktif
yesil alan olarak diizenlenecek alanlardir. Aktif yesil alanlar igerisinde ¢ocuk oyun alanlari, basketbol.

voleybol, tenis, vb. agik spor sahalan aynlacaktir,

31) Planda yesil alan olarak ayrilan alanlarda mimari avan proje dogrultusunda toplam alanin %5’ ini
ve max H:6.50"yi gegmeyecek sekilde lokanta, kafeterya, ¢ay bahgesi. sosyal ve kiiltiirel tesis tesisi,
trafo binasi. su deposu, igdas vana odalar, muhtarlik, sabit olmayan biife vb. kamu tesisleri yer

alabilirler.

32) Plandaki yesil alanlarda ayrica; yesil alan diizenlemeleri. agac¢landirma, géletler, yaya ve bisiklet

yollan, agik hava tiyatrosu, toplant: ve gosteri yerleri, seyir teraslari, agik spor alanlan yer alabilir.
33) Park ve yesil alanlarda yer alti ve yer ustii trafolan yapilabilir

34) Planlama alam iginde park ve bahgeler ulasim daire baskanh@i vb. kurumlarin uygun goriisii
ahnmak kaydiyla meydan ve yesil alan gibi kamuya acik alanlarin altinda agag ve bitki yasaminin
siirdiiriilebilece@i derinligi birakilarak ve dogal zemin bi¢imi degistirilmeyecek sekilde olaganiistii

durumlarda siginak olarak kullanilmak tizere yer alti otopark alani diizenlenebilir.
B.3. Ticaret Alanlar

35) Bu bélgede ticari amagh yapilar, biirolar, is hanlari, gazino. lokanta. ¢arsi, magazalar, bankalar,
oteller. sinema, tiyatro gibi, sosyo-kiiltiirel tesisler ve yénetimle ilgili tesisler ve benzeri yapilar

yapilabilir. Uygulama avan projeye gére yapilacaktir.
36) Ticaret Alanlarinda iist katlar konut olarak kullanilabilir.

37) Bina cepheleri, bina derinligi. blok boyutlari ve binalar arasi mesafeler mimari avan projede

belirlenecektir.
38) Ticaret alanlarinda Emsal =2.00 ve Hmax:Serbest’dir.

39) Ticaret Alanlarinda bodrum katlarda yapilacak diikkanlara ait depolar kendi alanlarim gegmemek

sartiyla emsale dahil degildir.
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14.08.2012 T.T.

40) Egitim Tesisi alanlarinda yapilanma sartlar ilge belediyesince onaylanacak olan avan projeye
gore belirlenecektir. Bu alanlar kres, anaokulu, ilkGgretim ve ortadgretim tesisleri alami olarak

kullanilabilecektir.

41) Miilga Bayindirhk ve Iskan Bakanhg Afet Isleri Genel Miidiirliigii’niin 04/02/2009 onay tarihli

jeolojik-Jeoteknik etiid raporuna uyulacaktir,
44. Projenin Son Ug¢ Yilhk Dinemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirligii incelemesi

Tuzla Tapu Sicil Miidiirliigti'nde yapilan incelemelerde rapor konusu parsellerin 4479 nolu
parselin ifrazen taksim isleminden olugtugu ve 11.11.2010 tarih 12622 yevmiye numaras: ile tescil
edilmis oldugu dgrenilmistir.

4479 nolu parsel; 3551 nolu parsel ile 4458 nolu parselin tevhid isleminden olugmustur. 3351
nolu ve 4458 nolu parsellerin milkiyetleri 04.10.2010 tarih ve 11106 yevmiye no ile T.C Bagbakanhk
Toplu Konut Idaresi'nden Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S."ye gecmistir.

Son olarak konu parsellerden 103 ada 1 nolu parsel iizerinde 19.10.2012 tarih, 103 ada 4 nolu
parsel tizerinde 15.01.2013 tarih, 104 ada 1 nolu parsel {izerinde 10.02.2012 tarih ve 104 ada 2 nolu

parsel tizerinde ise 15.01.2013 tarihinde kat irtifaki tesis edilmistir.

4.4.2 Belediye incelemesi

Rapor konusu parsellerin bulundugu bolge 31.05.2010 tarihinde ilk defa planlama gérmiistiir.

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Tuzla Kadastro Midiirliigii'nden ahnan bilgiye gére rapor konusu parsellerin 4479 nolu

parselin ifraz igleminden olusmustur.

4.5. llgili Mevzuat Geregi Almms izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller iizerinde gelistirilmekte olan proje igin alinan ruhsat bilgileri
sunulmustur.

Proje kapsaminda yer alan 103 ada | nolu parsel biinyesindeki bloklarm ilk yap1 ruhsatlan
25.10.2011 tarihinde alinmig ve bu blok herhangi bir tadilat gérmemistir. 103 ada 4 nolu parseldeki
bloklarin ilk ruhsatlar1 30.12.2011 tarihinde alinmig olup bloklarin tamamu igin 28.05.2012 tarihli
tadilat ruhsati mevcuttur. 104 ada 1 nolu parseldeki bloklarin 10.02.2012 tarihli ilk ruhsatlan
alindiktan sonra yalmzca ET2, ET3, ET4 ve ET5 bloklarda 30.05.2013 tarihinde tadilat yapilarak
ruhsatlart yeniden alinmistir. 104 ada 2 nolu parsel biinyesindeki bloklarda ise 28.05.2012 tarihinde
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ilk ruhsat alinmig olup daha sonra tadilata gidilerek 05.11.2012 de yeniden ruhsat alinmistir. Sayfa
33 de sbz konusu bloklarm bugiinkii son durumlarimi gosterir ruhsatlari tablo olarak sunulmustur.

B. TOPLAM
i ADA/PARSEL| BLOKNO | RUHSAT TARIHI AEHSAV]| AVERILD {AEL INSAAT ALANI|  B. BOLUM NITELIGI BOLUM | kAT
ND NOSU | NEDENI | SINIFI
ADEDI | ADEDI

i 103/1 C1 25.10.2011 703/11 | YENI YAPI 4A 6.469,46 APARTMAN BINASI 41 12
2 103/1 c2 25.10.2011 704/11 | YENI YAR 4A 10.058,48 APARTMAN BINASI 43 13
3 103/1 c3 25.10.2011 705/11 | YENI YAPI 4A 11.112,72 APARTMAN BINASI 46 14
4 103/1 ca 25.10.2011 706/11 | YENI YAPI 44 6.469,69 APARTMAN BINASI a1 12
5 103/1 C5 YENI YAP! 44 17.817,20 APARTMAN BINASI 122 13
6 103/1 C6 25.10.2011 717/11 | YENI YAPI aA 10.120,63 APARTMAN BINASI 58 16
7 103/1 c7 25.10.2011 718/11 | YENI YAPI 44 13.726,91 APARTMAN BINASI 62 17
8 103/1 c8 25.10.2011 719/11 | YENi YAPI aA 10.715,54 APARTMAN BINASI &0 17
9 103/1 c9 25.10.2011 720/11 | YENI YAPI 4A 9.673,30 APARTMAN BINASI 40 14
10 103/1 C10 25.10.2011 721/11 | YENI YAPI 44 7.972,65 APARTMAN BiNASI 40 12
11 103/1 €11 25.10.2011 722/11 | YENI YAPI A4 16.793,88 APARTMAN BINASI 144 14
12 103/1 CTl 25.10.2011 708/11 | YENI YAPI 3B 727,68 DUKKAN 8 2
13 103/1 £12 25.10.2011 709711 | YENI YAPI 3B 592,00 DUKKAN 4 1
14 103/1 CT3 25.10.2011 710/11 | YENI YAPI 38 553,10 DUKKAN 4 1
15 103/1 CT4 25.10.2011 711/11 | YENiYAPI 3B 652,35 DUKKAN 1 2
16 103/1 CT5 25.10.2011 712/11 | YENI YAPI 38 716,38 DUKKAN 1 3
17 103/1 76 25.10.2011 713/11 | YENI YARI 3B 559,88 DUKKAN 1 3
18 103/1 {5 25.10.2011 714/11 | YENI YAPI 3B 239,20 DUKKAN 1 2
19 103/1 CT8 25.10.2011 715/11 | YENI YAPI 3B 1.677,99 DUKKAN 2 3
20 103/1 CTo 25.10.2011 716/11 | YENI YAPI 3B 258,39 DUKKAN 1 2
21 103/1 AVLUL 25.10.2011 723/11 | YENI YAPI 3p 11.583,17 SOSYAL TESIS 1 4
22 103/1 AVLUZ 25.10.2011 724/11 | YENI YAPI 3B 5.036,94 SOSYAL TESIS 1 2
23 103/4 [} 28.5,2012 293/12 | TADILAT SA 11.929,68 APARTMAN BiNASI 155 17
24 103/4 D2 28.5.2012 294/12 | TADILAT SA 12.827.52 APARTMAN BINASI 117 17
25 103/4 D3 28.5.2012 295/12 | TADILAT 44 9.941,00 APARTMAN BINASI 124 14
26 103/4 SOSYAL TESIS 28.5.2012 296/12 | TADILAT 38 11.436,03 SOSYAL TESIS 1 3
27 104/1 ET1 10.2.2012 114/12 | YENI YARI 38 913,98 DUKKAN 1 2
28 104/1 ET2 30.5.2013 293/13 | TADILAT ki) 1.314,62 DOKKAN 4 3
29 104/1 ET3 30.5.2013 294/13 | TADILAT I8 2.751,84 DUKKAN 18 3
30 104/1 ET4 30.5.2013 295/13 | TADILAT 3B 1.017,56 DUKKAN 6 3
31 104/1 ETS 30.5.2013 296/13 | TADILAT 1) 1.230,06 DUKKAN 6 4
32 104/1 El 10.2.2012 102/12 | YENI YAPI 5A 10.445,61 APARTMAN BINASI 111 17
33 104/1 £2 10.2.2012 103/12 | YENI YAPI SA 21.049,68 APARTMAN BINASI 205 17
34 104/1 E3 10.2.2012 104/12 | YENI YAPI SA 21.049,68 APARTMAN BiNASI 205 17
35 104/1 E4 10.2.2012 105/12 | YENI YARI 54 10.445,61 APARTMAN BINASI 119 17
36 104/1 E5 10.2.2012 106/12 | YENI YAPI a4 £.522,98 APARTMAN BiNASI 51 12
37 104/1 E6 10.2.2012 107/12 | YENI YAPI 44, 6.522,98 APARTMAN BINASI 53 12
38 104/1 E7 10.2.2012 108/12 | YENI YAPI SA 18.889,69 APARTMAN BiNASI 152 22
39 104/1 E8 10.2.2012 109/13 | YENI YAPI 5A 18.835,07 APARTMAN BINASI 154 22
40 104/1 E9 10.2.2012 110/12 | YENI YAPI SA 19.710,00 APARTMAN BINAS) 158 23
41 104/1 E10 10.2.2012 111/12 | YENI YAPI an 6.522,98 APARTMAN BiNASI 53 12
42 104/1 El1 10.2.2012 112/12 | YENI YAPI 4 6.522,98 APARTMAN BiNASI 51 12
43 104/1 E12 10.2.2012 113/12 | YENI YAPI 3B 2.940,72 APARTMAN BINASI 10 3
44 104/1 EO1-E02 10.2.2012 116/12 | YENI YAPI Ak 40.309,37 SOSYAL TESIS 1 4
45 104/2 T 5.11.2012 489/12 | TADILAT SA 34 624,71 REZIDANS DAIRE 208 22

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

Kurumu ile Yiiksek Denetleme Kurulu'na gére kamu kurumudur. T.C. Bayindirhk ve Iskin Bakanligi
Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Miidiirliigii tarafindan yazilmig olan 19.01.2004 tarih ve 669
sayil yaziya gére Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yaptirilacak yapilarin fenni mesuliveti; 3194

sayilt Imar Kanunun 26. Maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gérevli meslek

adamlarinca ayr1 ayn iistlenilecektir. - "_".""”""’" AT A I (
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[1gili mevzuat uyarinca arsa tizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmis olup

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

4.7. En Etkin ve Verimli Kullanimi
Rapor konusu parsellerin konumu, fiziksel 6zellikleri, biiyiikliigii, meveut imar durumu ve

yasal izinleri dikkate alindiinda en verimli kullanim segeneginin tizerinde “biinyesinde ticaret

iiniteleri barindiran konut projesi” insa edilmesi olacagi gérils ve kanaatindeyiz.

4.8. Miisterek veya Biliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki taginmazlar igin yapi kullanma izin belgesinin

alinmamig olmasi ve iizerinde heniiz kat miilkiyetinin kurulmanus olmasina karsm Emlak Konut
GYO A.S. talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 256 adet bagimsiz boliimiin tamamlanmasi
durumundaki piyasa rayig degerleri tespit edilmisti, Emlak Konut GYO A.S. firmasindan proje
lizerinde kat irtifakina esas olan bagimsiz bolim listesi temin edilmis olup degerlemede bu liste

dikkate alinmigtir. Onayl bagimsiz boliim listesi rapor ekinde sunulmustur.

4.9.  Hasilat Paylasimm, Kat Karsih§ Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar:
Istanbul Ili, Tuzla ilgesi, 103 ada 1, 3 ve 4 nolu parseller ile 104 ada 1 ve 2 nolu parseller

tizerinde hasilat paylasimi modeli gelistirilmekte olan 2. Etap 1. Bélge Evora Istanbul Projesi igin
Emlak Konut GYO A.S. ile Teknik Yapi San. Ve Tic. A.S. arasinda sézlesme yapilmisur. Sézlesmede
Arsa Satigt Kargihign Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 480.000.000 TL+KDV, Arsa Satis1 Karsihig
Sirket Pay1 Toplam Geliri (ASKS$PTG) 153.600.000 TL+KDV ve % 32 Arsa Satisi Karsihigi Sirket
Pay1 Gelir Orani (ASKSPGO) bilgileri yer almaktadir.

4.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarma Alinmas: Hakkinda Gariis
Rapor konusu “2. Etap 1. Bolge Evora Istanbul Projesi™nin sermaye piyasast mevzuat

gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhklan portfoyiine “proje™ olarak alinmasinda bir engel

olmadig goriis ve kanaatindeyiz.
4.7.  Gayrimenkul ile ilgili Fiziksel Bilgiler
e Proje kapsamindaki 103 ada 1 nolu parsel, 45.052.69 m?, 103 ada 3 nolu parsel 4.326.71 m?,
103 ada 4 nolu parsel 14.363.04 m?, 104 ada 1 nolu parsel 58.772.51 m?, 104 ada 2 nolu parsel
ise 7.130.52 m? yliz dlglime sahiptir.
e 103 ada 3 nolu parsel Maliye Hazinesi bir tasinmaz olup proje biinyesinde olup tizerinde dini

tesis geligtirilmektedir. S6z konusu taginmaz, kamu hizmetine ayrilan ve imar lejantina uygun
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sekilde yapilagmasim tamamladiktan sonra ilgili kuruma devredilecek bir parsel olmast sebebi

ile degerleme disi birakilmistir.

e 2. Etap 1. Bélge Evora Istanbul Projesi kapsaminda 2683 adet bagimsiz béliim bulunmaktadir.

¢ Projede 2611 adet daire, 60 adet diikkan, 1 adet poliklinik, 10 adet ofis yer almaktadir.
. . TOPLAM
ADA/PARSEL DAIRE DUKKAN| OFIS POLIKLINIK| g,y gy iR
ALAN
103/1 74.675.91 3.066,71 : - 77.742,62
103/4 25.668,86 - - 4.977.12 30.645.98
104/1 103.296,24| 3.717.67 - - 120.594.59
104/2 13.580,68 41,67 689,34 . 14.311,69
217.221,69 6.826.05 689,34 4.977,12 229.714.20

* 2. Etap 1. Bslge Evora Istanbul Projesi kapsamindaki 103 ada 1 nolu parsel iizerinde C1 ila
C11 Bloklar ile CT1 ila CT9 Bloklar bulunmaktadir.

e 103 ada 4 nolu parsel tzerinde Poliklinik ile D1, D2, D3 bloklar meveuttur.

» 104 ada 1 nolu parsel iizerinde E1 ila E12 bloklar ile ET ila A15 Bloklar ile M1, T1 ve T2 ila
ETS bloklar bulunmaktadir.

e 104 ada 2 nolu parsel tizerinde ise T blok mevceuttur.

e Proje kapsaminda 1+1, stiidyo, 2+1 ve 3+1 ve 4+1 daire tipleri meveuttur.

e Stiidyo daireler. 40.93 ila 119.96 m? araliginda, 1+1 daireler 47.28 ila 240,30 m* araliginda.
2+1 daireler 91,79 ila 132,56 m? araliginda, 3+1 daireler 127,09 ila 164,35 m?, 4+1 daireler ise
168,72 m? kullamim alanina sahiptirler.

]

Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki stokta kalan 256 adet

bagimsiz boliimiin anahtar teslim gartlarimin yerine getirilmesi durumundaki degerleri tespit

edilmistir. Deger tespit ¢alismasina altlik olan onayli bagimiz baliim listesi raporumuz ekinde

sunulmustur.
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4.8.  Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktirler
Olumlu Ozellikler
e Rapora konu projenin Sabiha Gékgen Havaalanina yakin olmasi.
e Ulastiminin kolay olmasi,
e Rapora konu projenin yakin ¢evresinde nitelikli projelerin bulunmasi,
e Rapora konu projenin D-100 Karayoluna yakin konumlu olmalari,
e Tasimaz {izerinde projesine gore, ticari ve sosyal yapilariyla biitiinliiklii bir proje gelistirilmis
olmasi.
e Parsellerin imar durumlari,

e Biinyesinde ticari tiniteler ve sosyal alanlari barindiran bir konut projesi olmasi.

BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itiban ile kullamlabilir olan ti¢ farkli deZerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar *Piyasa Degeri Yaklasimi”, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasim™ ve
“Maliyet Olusumlar Yaklaginm” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak taginmazlarin veya projelerin 6zelliklerine ve vapisal 6zelliklerine
gore farkh yontemlerin birlikte ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde ingaat isleri heniiz
tamamlanmadigindan dolay: bloklar i¢in heniiz yapi kullanma izin belgesi alinamamigtir. Ayrica
proje kat miilkiyetine de gegmemistir.

Sermaye Piyasast Kurulunun gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin esaslar tebligi (Seri
[11-48.1 sayil1) 22. Maddesinin 1. Fikrasinin b bendine gore “Bu Tebligde yer alan sinirlamalar sakh
kalmak lizere, ortakliklar veya ortakliklarin; Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara
iligkin olarak yap: kullanma izninin alinmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.
Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortaklia ait olan otel, alisveris merkezi. is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya ayn
bolimlerinin yalmzca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya
iliskin olarak yapr kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin
meveut durumuna uygun olmas: yeterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin isiginda proje biinyesindeki bagimsiz béliimlerin heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamasindan dolay: rapor konusu tasinmaz “proje” kapsaminda degerlendirilmistir.
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Projenin meveut hali ile degerine ulagmak i¢in Maliyet Olusumlar: Yaklasimi Yontemi
kullanilmigtir. Bu yontemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulagmak igin Piyasa Degeri
Yaklasim Yéntemi kullamimistir.

Projenin tamamlanmas: durumundaki degerine ulagmak i¢in Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi

Yiontemi tercih edilmistir.

5.1. Bélge Piyasa ve Emsal Aragtirmalari
Arsa Emsal Arastirmalar :

e Sahibinden Ismail KOC (532 322 09 23): Tuzla Aydinli Mahallesi’nde konumlu, Aydmli Yolu
Caddesi ve Aydinlik Caddesine cepheli 3.623 m? yiizél¢iimiine sahip Ticaret + Konut Alam
imarlh  arsann = 7.970.600,-TL.  bedel ile satihk oldugu bilgisi  ahnmstr.
(Birim Degeri: ~2.200,-TL/m?)

e Grup Is Yapi ve Gayrimenkul Danismanh (535 866 90 60): Aydintepe Mahallesi’nde, Evora
Projesine yakin konumda 360 m? yiizél¢timiine sahip Konut Alan imarl, E: 1.75, Hmaks: 15.50
vapilagma hakkina sahip arsamin 278 m? olan hisse miktar1 700.000.-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi almmustir. (Birim Degeri: ~2.518.-TL/m?)

e Ayyapr Dafo Gayrimenkul (531 609 53 00): igmeler Mahallesi'nde konumlu 15.000 m?
yiizdlglimiine sahip Tieari Alam imarli, E: 1.75, Hmaks: 18.50 yapilasma hakkina sahip arsamn
41.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnmstir. (Birim Degeri: ~2.733,-TL/m?)

o Ozbey Insaat (224 573 24 24): Esenyali Mahallesi'nde konumlu 233 m? yiiz6l¢limiine sahip
Konut Alani imarl arsanin 830.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri;
3.562.-TL/m?)

e Sahibinden Mehmet KORKMAZ (533 383 37 01): Icmeler Mahallesi’'nde 264 m?
yiiz6l¢limiine sahip Ticaret Alam imarh arsanin 800.000.-TL bedel ile satihik oldugu bilgisi

alinmustir. (Birim Degeri: ~3.030,-TL/m?)
Konut Emsal Arastirmasi :

SATILIK
MiN. BiRim MAKS. BiRIM
FROJE:ADL KONUMU | LhEGER (TL/M?*) | DEGER (TL/M?)

DENCITY TUZLA EVLERI TUZLA 2.200,00 2.950,00
CINARLI BAHCE TUZLA 2.300,00 1.750,00
DUMANKAYA ADRES NATURA TUZLA 3.000.00 3.600,00
DUMANKAYA FLEX KURTKOY TUZLA 280000 3.250.00
LOKUM E‘\"LE_Ri TUZLA 3.350,00 3.700,00
CORDELLA TUZLA TUZLA 2.600,00 2.800.00
TUZLA MODERN PARK TUZLA 2.500,00 3.350,00
ViVA TERRA TUZLA 2.700,00 3.100,00
TUZLA KONAKLARI 2 TUZLA 255000 2.600,00
AYDOGAN PARK TUZLA TUZLA 2.300,00 3.400.00
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Ticari Unite Emsal Arastirmalan :

e Vizyon Grup Tuzla Gayrimenkul (544 395 34 24): Aydintepe Mahallesi’nde konumlu 370
m? kullanim alanina sahip 2 bélimden olusan diikkan 1.425.000,-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi alinmigtir. (Birim Degeri= 3.85 1.-TL/m?)

e Aydinhm Insaat ve Emlak (216 393 87 47): Aydinh Mahallesi Sehriyaz Konutlari'nda.
Emlak Konut Camii kargisinda konumlu, 45 m? kullamim alanina sahip 2 béliimden olusan
dilkkanin 295.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi ahnmistur. (Birim Degeri= 6.555.-
TL/m?)

e Sahibinden Eymen BULBUL (530 661 41 00): Aydintepe Mahallesi’nde konumlu 350 m?
kullanim alanina sahip, 3 katli is merkezinin 1. Katinda bulunan ve 3 biliimden olusan ditkkan
2.600.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Degeri= 7.428.-TL/m?)

e Cankog Ingaat (216 493 56 00): Aydintepe Mahallesi'nde konumlu yaklasik 1.000 m? kapali
alana sahip 4 kattan olugan ig merkezi 4.750.000.-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir.
(Ortalama Birim Degeri= 4.750.-TL/m?)

o Asirh Yap: ingaat (216 507 11 25): Aydintepe Mahallesi’nde Teknik Evora Projesine yakin
konumda 150 m? kullanim alanina sahip 2 béliimden olusan depolu ditkkan 350.000,-TL bedel
ile satilik. (Birim Deger: ~ 2.333.-TL)

Not: Elde edilen proje bilgileri internet siteleri, satig ofisi yetkilileri ile yapilan telefon
goriismeleri ve satig ofislerinde gériigmiis oldugumuz yetkililerden 6grendigimiz sifahi bilgilerden

faydalanarak diizenlenmistir.

5.2. Projenin Meveut Durumu Itibariyle Degeri

5.2.1. Maliyet Olusumlar Yaklasimi Yontemi ile Ulasilan Sonug

Bu yaklagimda. mevcut yapimin gliniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar deferinin tespitinde arsa
degeri ve arsa {izerindeki insai yatirnmlarin meveut durumu itibarivle degeri ayn ayr irdelenmistir.
Bu degerler tek basina satiga esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine 151k tutmak

adina hesaplanmsgtir.

Gayrimenkul
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5.2.1.1 Emsal Kargilagtirma Yontemi ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa degerinin belirlenmesinde althk teskil etmesi bakimindan bolgedeki satilmis ve satisa
sunulmug arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari. imar 6zellikleri ve benzer
Ozeliklen gergevesinde rapor konusu parseller ile kiyaslanmisur.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin konumlarina,
biiyiikliiklerine ve imar &zelliklerine, yapilagma sartlarina gore degiskenlik gosterdigi tespit
edilmistir.

Tiim bu veriler 15181inda taginmazin mevcut ézellikleri g6z éniinde bulundurularak, yapilasma

yogunlugu, yiizél¢timii, imar durumu dikkate alinarak birim deger takdir edilmistir.

YizoLCimu BIRIM TOPLAM
ADA NO PARSEL NO | IMAR FONKSIYONU (M?) YAPILASMA SARTLARI | DEGER DEGER
103 1 K 1-Konut Alani 45.052,69 Emsal: 1,75 H:Serbest 1.100 | 49.557.959.00
103 4 K |-Konut Alani 14.363,04 Emsal: 1.75 H:Serbest 1.200 17.235.648,00
| 04 | K 1-Konut Alam 58.772.51 Emsal: 1,75 H:Serbest 1.200 | 70.527.012,00
104 2 Ticaret Alanm 7.130,52 Emsal:2.00 H:Serbest 1.700 | 12.121.884.00
125.318.76 149.442.503,00

5.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatirnmlarm Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu parseller iizerindeki 2. Etap 1. Bolge Evora Istanbul Projesi’nin meveut durum
itibariyle yasal izinleri alinmis, insaat zeminde baslamis durumdadir. Mevcut durum itibariyle

projenin bitmiglik seviyesi %98.65 oranindadir.

Yapi ruhsatlari, rapor konusu proje kapsamindaki bloklar igin, III-A, I1I-B, IV-A ve VA smnifi
olarak diizenlenmigtir. Cevre ve Schircilik Bakanligi'mn 2015 yili birim maliyet tablolarina gére
[11-B smifina giren yapilarin m? birim maliyeti 700,-TL/m?, IV-A simfina giren yapilarin m? birim
maliyet degeri 750,-TL/m? VA smifina giren yapilarin m? birim maliyet degeri 1.230,-TL/m? dir.
Ancak projenin detaylar: ve mahal listesi incelendiginde IV-A simifi bloklarin da V-A simifi diizeyinde
ingaat maliyeti olacag goriisii ve maktuen deger hesaplanmasinda m? birim degerinin parselin
yiiz6l¢iimti bazinda 100,-TL/m? olacag: referans alinnmis ve asagida toplam insaat malivetleri bu

hususlar ¢er¢evesinde hesaplanmistir.
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TOPLAM | BIRIM | TOPLAM
o | ADAPARSEL| BLOKNO | YAPL | INSAAT | “yuy ©| ppgER |  DEGER
ADEDI | (TL/m? (TL)

| 103/1 Cl 44 6.469,46 12 1250 8.086.825,00
2 103/1 Cc2 4A 10.058.48 13 1230 12.573.100,00
3 103/1 C3 4A 11.117,72 14 1250 13.897.150,00
4 103/1 C4 4A 6.469,69 12 1250 8.087.112.50
5 103/1 C5 4A 17.817.20 13 1250 22.271.500,00
6 103/1 Co6 4A 10.120,63 16 1250 12.650.787,50
7 103/1 C7 4A 13.726,91 17 1250 17.158.637,50
8 103/1 C8 44 10.715,54 17 1250 13.394.425,00
9 103/1 C9 4A 9.673,30 14 1250 12.091.625,00
10 103/1 C10 4A 7.972,69 12 1250 9.965.862.50
11 103/1 Cl1 4A 16.793.88 14 1250 20.992.350.00
12 103/1 CT1 3B 727,68 2 700 509.376.00
13 103/1 Cr2 3B 592.00 1 700 414.400,00
14 103/1 (4 =] 3B 553,10 1 700 387.170,00
15 103/1 CT4 3B 652,35 2 700 456.645,00
16 103/1 CT3 3B 716,38 3 700 501.466,00
17 103/1 CTé iB 559,88 3 700 391.916,00
18 103/1 (04 B 3B 239,20 2 700 167.440,00
19 103/1 CTS§ 3B 1.677,99 3 700 1.174.593.00
20 103/1 CT9 3B 258.39 2 700 180.873.00
21 103/1 AVLUI 3B 11.583,17 4 700 8.108.219.00
22 103/1 AVLU2 3B 5.036,94 2 700 3.525.858,00
23 103/4 D1 SA 11.929.68 17 1250 14.912.100,00
24 103/4 D2 5A 12.827,52 17 1250 16.034.400.00
25 103/4 D3 4A 9.941,00 14 1250 12.426.250,00
2 103/4 Soose- | 3B | 1143603 3 00 $.005.221,00
27 104/1 ETI 3B 913,98 2 700 639.786.00
28 104/1 ET2 3B 1.314.,62 3 700 020.234.00
29 104/1 ET3 3B 2.751.84 3 700 1.926.288.,00
30 104/1 ET4 3B 1.017,56 3 700 712.292.00
31 104/1 ETS 3B 1.230,06 4 700 861.042.00
32 104/1 El S5A 10.445.61 17 1250 13.057.012.50
33 104/1 E2 5A 21.049.68 17 1250 26.312.100.00
34 104/1 E3 S5A 21.049.68 17 1250 26.312,100,00
35 104/1 E4 SA 10.445.61 17 1250 13.057.012.50
36 104/1 ES 4A 6.522 98 12 1250 8.153.725,00
37 104/1 E6 4A 6.522.98 12 1250 8.153.725,00
38 104/1 E7 SA 18.889.69 22 1250 23.612.112,50
39 104/1 E8 SA 18.835,07 22 1250 23.543.837.50
40 104/1 E9 SA 19.710,00 23 1250 24.637.500,00
41 104/1 E10 4A 6.522,98 12 1250 8.153.725.00
42 104/1 Ell 4A 6.522.98 12 1250 8.153.725.00
43 104/1 El2 3B 2.940,72 3 700 2.058.504,00
44 104/1 EOI1-EO2 4A 40.309,37 4 1250 50.386.712,50
45 104/2 T SA 34.624,71 22 1250 43.280.887.50
Altyapi. Cevre Diizenleme vs. (Maktuen) 12.531.876,00
e 514.829.499,00
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Projenin ingaat bitmislik orammmin % 98,65 oldugu kabul edilmis ve bu dogrultuda projenin
mevcut maliyeti;

70 98,65 x 514.829.499.00 TL = (507.879.300,76) ~ 507.879.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Malivet Olusumlar: Yaklasim Analizine Gore Proje’nin Mevcut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 149.442.503.00
Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu ile Degeri (TL) 507.879.000,00
Proje’nin Meveut Hali ile Toplam Degeri (TL) 657.321.503,00

Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.S.' ne ait hasilat pay1 %32°dir. Emlak Konut GYO
A.S. miilkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat paylagnm karsihginda yiikleniciye tahsis ederek projeyi
gergeklestirmektedir. Projeler igin stzlesme gere@i her tilrlii ingaat maliyetine yiiklenici [irma
katlanmaktadir. Stzlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmus oldugu tiim insaat
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.§. payina diigen degere kargihik geldigi ve bu degerin minimum deger olacag:

kanaatine varilmistir.

PROJENIN MEVCUT HALI iILE EMLAK KONUT GYO A.S.

PAYINA DUSEN DEGERININ TOPLAM DEGERI (TL) 149.442.503,00

5.3. Projenin Tamamlanmasi Durumunda Degeri

5.3.1. Nakit Akisi Yaklasimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug

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

gline tasinmus giincel degerlerine ulasilacaktir.

Emlak Konut GYO A.S."'ne ait olan % 32 hasilat paymin degeri ayni zamanda gelistirilmis
arsa degeri olarak kabul edilmigtir. Halihazirda yasal izinleri mevcut parsel iizerindeki satilabilir

ingaat alanlari agagidaki tabloda sunulmusgtur.

¢ Proje biinyesinde yer alan bloklarin parsel bazinda satilabilir alanlar asagida sunulmustur.

satilabilir alanlar, carsaf listeden alinmistir.
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_ ) OFiS | POLIKLINIK TOPLAM
ADA/PARSEL DAIRE DUKKAN (Eklenti Teras| SATILABILIR
Alanlar ALAN
Dahil)
103/1 74.675.91| 3.066.71 + - 77.742.62
103/4 25.668.86 - . 4.977,12 30.645.98
104/1 103.296.24| 3.717.67 - z 120.594.59
104/2 13.580.68 41,67| 689,34 - 14.311,69
217.221,69| 6.826,05| 689,34 4,977,12 229.714,20

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullamlmistir.

Hesaplamalarda agagidaki kabuller yapilmistir,

e Nakit akiglan hesaplar yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Lirasi bazindadir.

e Kullamlan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin gorinen ondalik

basamak sayis1 kisitlanmis ve yuvarlannustir.,

e Projede 2015 yili i¢in konutlarin yaklasik %90, diikkkanlarin ise 2015 yihinda %935, ofislerin

%100 satiglanmin gergeklesecegi, poliklinik satigtmin 2016 yihinda gerceklesecegi. konut ve

diikkanlarin kalan kismunin 2016 yilinda gergeklesecegi varsayilmistir.

e Proje genelinde M? bazinda birim degerler asagida sunulmustur. Bu degerlerin yillara gére %10

oraninda artacag: kabul edilmistir.

Satilabilir ingaat Alami | 2015 Yili Birim Deger
(m?) (TL/m?)
DUKKAN 6.826,05 5.000,00
KONUT 217.221.69 3.000.00
POLIKLINIK 4.977.12 2.000,00
OFis 689,34 3.500,00

e Yukanda yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlari

analizi ekteki tabloda gdsterilmistir.

e Iskonto oram risksiz getiri oram ve risk pirimi toplamlan olup 0.14 olarak alinmstir.

Ulasilan Deger

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda

sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin buglinkli degeri 695.466.556,68 TL olarak

bulunmustur.
Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 695.466.556.68
Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Payi Oram 0,32

Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Pavi (Projelendirilmis Arsa Dederi)

222.549.298.14
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Gelistirilmis Arsa Degeri

Yukaridaki tabloda goriilecegi tizere yapilan projeksiyonda projeden elde edilecek gelirlerin
toplami 695.466.556,68-TL, Emlak Konut GYO A_.S."nin hasilat pay ise 222.549.298.14.-TL olarak
hesaplanmistir,

5.9. Analiz Sonu¢larmm Degerlendirilmesi

Rapor igeriginde yapilan kabul. hesaplama ve takdirlere gére raporu talep eden miisterimiz
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ A.S.'nin Istanbul Ili, Tuzla llgesi, Aydinh
Mabhallesi'nde 103 ada 1. 3 ve 4 ile 104 ada 1 ve 2 nolu parseller tizerinde yer alan 2. Etap 1. Bélge
Evora Istanbul Projesinin meveut durumuyla toplam degeri 657.321.503,00, projenin tamamlanmasi
durumunda bugiinkii degeri 695.466.556.68 TL. projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut
GYO A.S. paymna diigen gelirlerin bugiinkii degeri 222.549.298.14 TL olarak hesaplanmistir.

Gelir indirgeme yéntemi tahmin ve projeksiyonlar ile istikrarhi bir ekonomi varsayimina
dayah oldugu igin konu parselin arsa degeri, emsal karsilagtirma yontemi ile ulasilan degeri olacag
kanaatine varilmistir. Buna gore rapor konusu parsellerin toplam pazar degeri 149.442.503.-TL
olarak takdir olunmustur.

Yam sira Emlak Konut GYO A.$."nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki stokta kalan
256 adet bagimsiz boliimiin anahtar teslim sartlarim yerine getirilmesi durumundaki giincel piyasa
rayi¢ degerlerinin toplam degeri olarak KDV hari¢ 87.771.200,00.-TL bedel takdir edilmistir. Bu

degerlerin her biri tablo halinde raporumuz sonug bélimiinde de sunulmustur.
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DEGERLEME UZMANININ GORUST VE SONUC

BOLUM 6

Degerleme konusu Istanbul ili, Tuzla Tlgesi. Aydinli Mahallesi'nde 103 ada 1, 3 ve 4 ile 104
ada 1 ve 2 nolu parseller tizerinde yer alan 2. Etap 1. Bolge Evora Istanbul Projesi’dir. Rapor konusu
projenin bulundu@u yer, civarmin tesekkiil tarzi, ulagim imkanlari, parsellerin cephesi, proje mahal
listesi, teknik gartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin gergeklesecegi kabulii ile yapilarin
ingaat sistemi, is¢ilik ve malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim ozellikleri dikkate
alinmig ve bélgede detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna gére rapor konusu proje icin piyasa

sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan degerler agagida tabloda sunulmustur.

TL USb

Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri 637.321.503,00 225.110.103,77
Projenin Mevcut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen Degieri 149.442.503,00 51.178.939.38
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 695.466.556,68 238.173.478,32
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen 22254929814 76.215.513,06
Gelirlerin Bugiinkii Degeri

256 Adet Bagimsiz Boliimiin Tamamlanmas) Durumundaki KDV Hari¢ Teplam 87.771.200,00 30.058.630,14
Degeri

156 Adet Bagimsiz Bolimiin Tamamlanmasi Durumundaki KDV Dahil Toplam 90.938 438,00 31.143.300,68
Degeri

TCMB déviz kuru 2,92 TL olarak kullandmistir,

o Konu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuati Hikamleri geregince; Gayrimenkul Yaurmm
Ortaklig portfoyune “Proje” olarak alinmasinda herhangi bir engel bulunmamaktadir.
Bu rapor ilgili Sermaye Pivasast Mevzuaii hitkiimierine gorve hazirlanmigtir,

o Busayfa, bu degerleme raporunun ayrimaz parcasi olup bagimsiz kudlanilamaz.

isbu rapor, @i¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullammlari halinde ortaya
¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarnmizla.

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

/ V. —
7 1
Dilara DINCYUREK

(SPK Lisans No:401437)

ent YASA
(SPK Lisans No: 400343)

EKLER

indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

256 Adet bagimsiz boliimiin rayig deger tablosu

Tapu suretleri ve takyidat yazilan

imar durumu 6mekleri ve plan notlan

Yapi ruhsatlar

Onayl bagimsiz boliim listesi ve onayh mahal listesi

Fotograflar ve uydu gériintilsil

Raporu hazirlayanlari tanttica bilgiler ve SPK lisans belgesi trnekleri
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