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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve vyiikiimliiliikleri belirleyen 02.10.2017 tarihli dayanak
sozlegsmesine istinaden, 06.12.2017 tarihinde, 20170301 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan sorumlu degerleme uzmami Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmam Dilara

DINCYUREK in beyani asagida maddeler halinde siralanmstir.

BEYANIMIZ

» Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalann bildigimiz ve agikladigimiz kadanyla dogru
oldugunu;

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir

iliskimiz olmadigim ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagini;

v

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

v

Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;

v

Degerleme ¢aligmalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestigimizi:

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak mesleki editim sartlarina haiz oldugumuzu;
Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirli konusunda
daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak millkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli

arastirmalan yapmis oldugumuzu;

Rapor iceriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlar: diginda hi¢ kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini:

» Degerleme Uzmani/Uzmanlarn olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkim
etkileyen vasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararas: Degerleme

Standartlar1 kriterlerine uyuldugunu

bevan ederiz.

Iy eitenkul

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. lI
Icerenkdy Mh, Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganiar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel:0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa| 1



YONETICIi OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGIiLER

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

SOZLESME TARIHI 02.10.2017

DEGERLEME TARTHI 04.12.2017

RAPOR TARIHI 06.12.2017

RAPOR NO 2017/0301

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI

Istanbul ili, Basaksehir ligesi, Kayabasi Mahallesi 977 Ada | Parsel ile
983 Ada 1 Parsel Uzerinde Konumlu Park Mavera Projesi.

KOORDINATLARI

977 Ada 1 Nolu Parsel: 41.123639, 28.77080
983 Ada 1 Nolu Parsel: 41.117909, 28.77251

TAPU BILGILERI

TAKBIS sistemi fizerinden temin edilen ekli tapu kaynt belgelerine
gore, Emlak Konut G.Y.O. A.S. miilkiyetindeki istanbul ili Bagaksehir
ligesi Kayabasi Mahallesi 977 ada 1 nolu parsel ile 983 ada | nolu
parsel (Bkz. Madde 3.2. ve 3.2.1))

IMAR DURUMU

Taginmazlarin 2204 2016 Tasdik Tarihli, Istanbul 1li, Basaksehir
ligesi, Kayabagi Gecekondu Onleme Bélgesi 1/1000 Olgekli Revizyon
Uygulama imar Plam kapsaminda “TICK2-Konut+Ticaret Alam®
lejantinda yer aldifn tespit edilmistir. Bkz. Madde 4.3,

CALISMANIN TANIMI

Yukarida lokasyonu. belirtilen Park Mavera Projesi'nin  mevcut
durumda ve tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitine
yoneliktir. Ayrica, is bu rapor, proje kapsamindaki stokta yer alan 820
adet bagimsiz boliimiin anahtar teslim sartlanim yerine getirilmesi

durumundaki degerinin tespiti igin hazirlanmistir.

i TL USD

Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri

| 809.461.248.00 209.163.113,18

Projenin Meveut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payina Dﬂgﬁi'_}' 236.344.248 00 61.070.079.79
Degeri ‘e Ay By " BRI
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkil Degeri V4 1.248.448 509,87 322.596.514,18
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO A.S. Paymna -
e e N d?" 420,000.000,00 108.527.131,78

*  Rapor tarihi itibariyle TCMB doviz satiy kurn 3,87 TL kullandmignr.
*  Konu gayrimenkulierin ilgili Sermaye Pivasast Mevewan Hiikiimlert geregince: Gayrimenkul Yanrim Oriaklig portfiviine
“Proje” ofarak almmasinda hevhangi bir engel bulunmamakiadir,

Bu rapor ilgili Sermaye Pivasast Mev=uatt hikitmierine gére hazirlanmigtir.

KDV eramfart giincel mevzuat dogrultusunda ekli tabloda dagiilmigur,

Bu sayfa, bu degerleme raporumm avrilmaz parcast olup bagimsiz kullantiamas.

Rapar kopyalarvn kullanimlary halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimi= sorumlu degildir,

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

iilenf YASAR
(SPK Lisans No: 400343)

Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No:401437)

B ATAK

Gaynymenkul

icerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL

Tel: 0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri
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Bu rapordaki higbir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulan. 6zel arasirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve siradan degerleme ¢alisanimin
bilgisinin Stesinde olacak konulan agiklamak niyetiyle yapilmamustir.

Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler harig haciz. ipotek, irtifak haklart vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadigi kabul edilmigtir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

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

Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme galismasi
yapmugtir. Aksi belirtilmedikge biiytikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadig kabul edilmistir.

Kullanilan harita, sekil ve gizimler sadece gorsel amachdir, rapordaki konularin
kavranmasina gdrsel bir katkis: olmasi amaciyla kullamlmigtr, Baska higbir amacla giivenilir
referans olarak kullanilmamalidir.

Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alimmamistir,
Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimer olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z oniine alinarak
vapilmigtir. Projeksiyonlar degerleme uzmammn kesin olarak tahmin edemeyecedi degisen
piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidr,

Degerlemeci miilk tizerinde veya yakminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghga zararh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diigmesine neden olacak béyle maddelerin var olmadigi éngériiliir, Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmamnin zemin kirliligi etiidii cahsmasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

Caligmalarda bélge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin aragrmalan ve zemin kontaminasyonu gahigmalar, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalimin profesyonel konusu iginde kalmaktadir, Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamustir. Ancak. yerinde
vapilan gbzlemlerde gayrimenkuliin gevreye olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemistir.
Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme ¢alismas yvapilnustir.

Icerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdodantar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa | 3

ATAK Gayrimenkul Degererne A.S. M



igindekiler
BOLUM 1 RAPOR. SIRKET VE MUSTER] BILGILERI ..

I.1. Rapor Tarihi ve Numarasi..................
1.2. Rapor Tiirii........

I.3. Raporu Hazirlayanlar.............,.....

1.4. Degerleme Tarihi ...

1.5. Dayanak Sozlesmesi ...

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsammda Degerleme Amamyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama... i i .
BOLUM 2 SIRKET] VE MUSTER]YI TANITICI BILGILER...
2.1. Degerleme Sirketini Tanitic: Bilgileraic it s

2.2. Miisteriyi Tanitict Bilgiler .............
2.3. Miigteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar........ T
BOLUM 3 GAYRIMENKUL ILE ILGILI BILGILER cooooooooooo
3.1. Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu
3.2. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlar: ve Miilkiyet Bilgileri.............
3.3. Parsellerin Imar Bilgisi ...... -
3.4. Projenin Son Ug Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler...........
3.4.1 Tapu Mudiirltigii incelemesi..... ...
3.4.2 Belediye Incelemesi..................ooooooommmeeomnr
3.4.3. Kadastro Miidiirlugi el TSRO AR
3.5. llgili Mevzuat Geregi Alinms izin ve Belgeler.......&4 .
3.6. Yap Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler ....
3.7. En Etkin ve Verimli Kullanimi .......cooioroooooo —
3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarm Degerleme Analizi .....
3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihd Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlari .............
3.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Ahinmasi Hakkinda Goriis...
3.11. Gayrimenkul fle ilgili Fiziksel Bilgiler.....
3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktérler...

BOLUM 4 DEGER TANIMLARI. DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1. Deger Tanimlar ...
4.1.1.  Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)....
4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri.............
4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)....
4.1.4.  Faal Isletme Degeri

icerenkéy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdogan}ampt No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL

Dagorlema A S

ATAK Gc:ynmenkul Dege-rleme AS W

23

Tel:0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E- mail: info@atakgd.com.tr Sayl‘a r 4



4.2. Degerlemede Kullamlan Yéntemler
4.2.1.  Emsal Karsilastirma Yaklagimu.....................
4.2.2. Gelirin Indirgenmesi Yaklagimi.... ...
4.2.3.  Maliyet Yaklagimi............oo....
42.4.  Gelistirme Modeli ile Degerleme Cahsmalar ...
4.3. Degerleme Cahsmalarinda Kullanilan Baz TomIar ....occisissiinsinzining
43.1.  Indirgeme Oram (Iskonto 51 S
432, Varsayimlar.......................
433, Net Buglinkii Deger (NPV= Net Present Value) .oooveereeen
4.3.4.  l¢ Verim Orami (IRR)................
4.3.5.  Kapitalizasyon Orani (Cap. Rate, Yield)......ccoo.o.o....
4.3.6.  Serefiye ...........c......
4.3.7.  Artik Deger veya Dnem Sonu Defeti i
4.3.8.  Rapor Tarihi R ooy
BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER.................._
5.1, Tiirkiye Demografik Veriler ... .
5.2. 2017 - 1V. Ceyrek Tiirkiye Ekonomik Durum ve Genel Degerlendirme ._.....................
5.3. Para Politikasi Uygulamalari ve Finansal Piyasalar ................

3.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi ...................

BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

6.1. Bolge Piyasa ve Emsal Arastirmalari......................

6.2. Projenin Mevcut Durumu itibariyle DeFer .. i

6.2.1.  Maliyet Olusumlar Yaklagimu Yontemi ile Ulasilan DO s issassin ..
6212 Arsa Uzerindeki Yatrimlarin Giineel Durumu Ile Degeri Tespiti..................

6.3. Projenin Tamamlanmasi Durumunda 87,1 R e
6.3.1.  Nakit Akigi Yaklasimi Yéntemi [le Ulasilan Sonug ....................

6.4, Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi........_ .

BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC ...

h £5 /. L
wwwatakgd.comitr ATA K G ngﬁm Eﬁ kljfjﬁel'

Icerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Sa@lik k. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com tr

24
.24
w23
.5
L
ik
corsseid )
e 26
wrsipensi i
gl
—
PP A |
el
iR
e 28

i
e I
. 36
-1

.. 40
.43

43

.44
e 45

.45
TR 7

v 48

Sayfa |5



BOLUM 1 RAPOR, SIRKE
I.1.  Rapor Tarihi ve Numaras:

Bu rapor, sirketimiz tarafindan 06.12.2017 tarihinde, 2017/0301 rapor numaras ile tanzim

edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.$.'nin talebi iizerine, Istanbul ili, Basaksehir [lcesi,
Kayabagi Mahallesi, 977 ada | parsel ile 983 ada | parseller izerinde ver alan Emlak Konut Kayabasi
Park Mavera Projesinin tamamlanmasi durumundaki toplam degeri ile Emlak GYO A.S. payma
diisen degeri ve projenin meveut durum degeri ile meveut durum deger itibariyle Emlak Konut GYO
A.$."nin payina diisen degeri yani sira proje kapsamindaki 820 adet bagimsiz béliimiin giincel piyasa
rayi¢ degerlerinin SPK mevzuati ve sézlesme geregi rayig degerlerinin tespiti igin hazirlanmistir.

1.3.  Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde vapilan incelemeler sonucunda
ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmugtir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlar1 Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan
hazirlanmistir
I.4.  Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu. resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis
¢alismalan sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlari tarafindan 06.12.2017 tarihinde

hazirlanmstir.

L.5.  Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sok. No:7/2 B (Bati
Atagehir) Atagehir / ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. igin hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.§. arasindaki hak
ve ylkiimliliiklerini belirleyen 02.10.2017 tarihli dayanak sozlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak

hazirlanmisur,

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina iligkin A¢iklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.$.’nin talebine istinaden, sirket
portféyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri VIII,
No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulea Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli &" hiiktimleri 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.

wwwatakgd.com te ATAK Gayrimenkul De@eriéme AS I
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BOLUM 2

2.1.  Degerleme Sirketini Tanitici Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETIiSiM

KURULUS TARIHI

SERMAYESI

TICARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

IZINLER/YETKILERI

ATAK Gayrimenkul Degerlem

: Atak Gayrimenkul Degerleme A S.

: Igerenksy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saglik Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atasehir/istanbul

10216573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
infol@atakegd.com tr (e-posta)

1 14.04.2011
: 300.000.-TL

: 773409 (Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

Yiiriirliikteki mevzuat cergevesinde her tiirlii resmi, dzel,
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 kosullarin1 analiz
ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gbérmiis degerleme
standartlari ve esaslan gergevesinde deperleme raporlarim
hazirlamak.

Atak  Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Pivasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 saylll Resmi Gazete'de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin
Esaslar  Hakkinda Teblig” cercevesinde. gayrimenkul
deferleme hizmeti vermek tizere konunun goriistildiigii Kurul
Karar Organt’'nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayil toplantisinda
uyannca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alimmustir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 05.06.2014
tarih ve 35888 sayili Karan ile Sirketimize *“‘Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslann 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 yetkisi
verilmistir,

Igerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdodanlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel:0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sa}:f‘a | 7
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Miisteriyi Tamitic1 Bilgiler

MUSTERIiYi TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatiim Ortakhg A.S.

ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B
Atasehir / [STANBUL

ILETISIM 1021657915 15 (Tel)

KURULUS TARIH]

FAALIYET KONUSU

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

: 1953 Yihinda kurulmustur.

: Sirket. SPK’nin gayrimenkul yatiim ortakliklarina iligkin

diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi  araglarina,  gayrimenkul projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatirim yvapmak {izere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim

ortakliktir.
HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010

GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI  : Tirkiye'nin cesitli bolgelerinde yer alan muhtelif

gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50.66

2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Simrlamalar

Bu ¢alisma, Istanbul 1li, Basaksehir Ilcesi, Kayabagi Mahallesi'nde 977 ada 1 ile 983 ada |
nolu parseller iizerinde ver alan Kayabagi Park Mavera Projesi’nin tamamlanmas: durumundaki
toplam degeri ve Emlak GYO A S. payina diisen degeri. projenin meveut durum defieri ve meveut
durum deger itibariyle Emlak Konut GYO A.$."nin payina diigen degeri proje kapsamindaki 820 adet

bagimsiz boliimiin giincel rayi¢ degerlerinin SPK. mevzuati
tespiti i¢in hazirlanmistir.

ve sbzlesme geregi rayig

degerlerinin

Tarafimiza miigteri tarafindan getirilen herhangi bir siirlama bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL ILE ILGILI BILGILER

3.1.  Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu
Degerleme konusu Kayabagi Park Mavera Projesi, Istanbul ili, Basaksehir flgesi, Kayabasi

Mahallesi’nde 977 ada 1 ile 983 ada 1 nolu parseller iizerinde yer almaktadir.

Rapora konu taginmazlar; TEM Istanbul - Edirne Otoyolu’nun kuzeyinde kalan bélgede yer
almaktadir. Kayabagi Mahallesi simirlarinda kalan parseller, Kayagehir Bulvari’nin batisinda, TOK]
Kayagehir 17. Bolge Konut Bloklar’nin giineyinde, heniiz agiimamis olan ve cepheli oldugu Adnan
Menderes Bulvan ve halihazirda kullamilan Kayagehir Bulvari'nin ortasinda yer almaktadirlar.

Basaksehir’deki resmi iglemlerin tek adreste tamamlanmasina olanak saglayacak ve 2016'da

tamamlanmasi planlanan yeni kent meydanina yakin mesafede olmasi da taginmazlarin konumu
onemli kilmaktadir.
Ulagim gtizergahi su sekilde tarif edilebilir Esenler - Arnavutkdy yéniinde Habibler Yolu (Eski Edirne
Asf.) fzerinden Fenertepe Hava Garnizonu'nu gecer ge¢mez ver alan kavgakian Kayabasi
Mahallesi’ne girigi saglayan Istiklal Caddesi'ne baglanip yaklasik 2 km kadar giiney ydnde
ilerledikien sonra solda yer alan herhangi bir sokaktan devam edilir ve rapora konu tasinmaza da
ulasmamizi saglayan Kayagehir Bulvari’na baglamlir. Ayrica Olimpiyat Stadi nin dogusundan gegen
Olimpiyat Bulvan Yolu tizerinde hareket edilerek de taginmazlara ulasilabilmektedir.

Rapor konusu taginmazin yakin gevresinde, Fatih Koleji, TOKI Turgut Ozal imam Hatip
Ortaokulu, TOKI Yunus Emre lkokulu, Hz. Ismail Cami, TOKI Kayasehir 17. Balge Konut Bloklari
ve ¢cok sayida bog parseller yer almaktadir.

Rapor konusu taginmazlarn konumlu oldugu bélge; Tiirkiye'nin en biiytik yatirm ve vizyon
projelerinin merkezinde yer alacak olacak olan, 3. Havalimani'na ve Atatiirk Havalimani'na 14 km,
Arnavutkdy Habibler Yolu (Eski Edime Asf.)’na yaklasik 3 km ve Kayabasi Merkeze ise yaklagik

3.5 km mesafededir.

Zekeriyakoy

Kemerburgaz
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3.2.  Gayrimenkullerin Tapu Kayitlar: ve Miilkiyet Bilgiler
Tagmmazin tapu kayit bilgileri TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen Tapu Kayit

Belgelerine gore diizenlenmistir. Asagida rapora konu parsellerin miilkiyet bilgileri sunulmustur.

Parseller iizerinde heniiz kat irtifaki kurulmamustir.

SAHIBI : Emlak Konut GYO A.S.

iLi : Istanbul

ILCESI : Bagaksehir

MAHALLESI - Kayabasi

ANA

ADA | PARSEL | GAYRIMENKUL ) YEVMIYE | CILT | SAYFA| TAPU
NO NO NITELIGI YUZOLCUMU | HISSESI NO NO NO | TARIHI
977 | Arsa 45.389.81 /1 2952 143 | 14169 |14.02.2017
983 I Arsa 53.086,96 1/1 2952 143 | 14178 |[14.02.2017

Not: Parsel dzerinde gelistirilmekte olan proje igin heniiz kat irtifaki kurulmamistr. Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm A.S. talebi
lizerine 977/1 ve 983/1 ada/parscller tizerinde geligtirilen Park Mavera Projesi kapsaminda 983 ada | parselde stokta yer alan 12 adet
ve 977 ada 1 parselde bulunan 808 adet: toplam 820 adet bagimsiz bsliimiin deger tespit galismas: tarafinmiza sunulan bagimsiz hslom
listesi dikkate alinarak yapilmisur. I bu onayh liste rapor ekinde sunulmustur.

3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi
TAKBIS sistemi (izerinden temin edilen Tapu Kayit Belgelerine gore rapor konusu
parsellerden 983 ada 1 parsel iizerinde asagidaki notlar tespit edilmistir. Proje kapsaminda yer alan
bagimsiz biliimlerin tapu senedi suretleri ve tapu kayit belgeleri rapor ekinde sunulmustur.
Serhler Hanesi:
e | TL bedel karsihifinda kira sézlesmesi vardir. (99 yiliga | TL bedelle TEDAS lehine kira
serhi) (17.03.2017 tarih ve 5659 yevmiye no)
Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
¢ergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhign portfoyiinde “Proje™ olarak bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

3.3, Parsellerin imar Bilgisi
Bagsaksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirligi’nde yapilan incelemelerde rapor konusu

projedeki konut/ticaret bloklarinin yer aldigi 977 ada 1 ile 983 ada 1 nolu parsellerin, 22.04.2016
Tasdik Tarihli, Istanbul Ili, Bagaksehir Ilgesi, Kayabasi Gecekondu Onleme Bolgesi 1/1000 Olcekli
Revizyon Uygulama Imar Plani kapsaminda “TiCK2-Konut+Ticaret Alam” lejanuinda kaldig:
ogrenilmigtir. Konut+Ticaret Alami yapilasma sartlarinin ise; Emsal:2,00 Hmaks:Serbest oldugu
bilgisi verilmigtir. Meri imar planlarina ait plan notlan raporumuz ekinde sunulmustur.

Ayrica konu parselin “Rezerv Yap:r Alami” sinirlan igerisinde kaldigi 6@renilmistir.

b7 o
BN _d:r i
k|~

r ! : _ gurimen ku /
T ATAK Gayrimenkul Degerleme AS. I
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22.04.2016 ve 09.05.2013 t.t. li bir énceki imar planlari notlarina gore mi

1yett aym malikte

olmak kayd ile parseller arasinda bir defaya mahsus olmak tizere ve insaat alani toplaminin %20 sini

geememek kayd: ile emsal degeri kaydinilabilir. Emlak Konut GYO A.S.'den temin edilen bilgiye

gore agagida tablo halinde sunulmus ve tamann Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetinde olan parseller

arasinda yapilan emsal aktanmlan bulunmaktadir, Bu aktarnimlarla ilgili Emlak GYO A.S. Genel

Miidiirliigii’niin olur yazis: ve ekleri raporumuz ekinde sunulmustur,

Meveut plan notlarinda da bu hususla ilgili “Bu Plamin Kesinlesme Tarihinden Once Emsal
Transferi Yapilarak insaat Ruhsati Almig, 883 Ada 1 Parsel, 884 Ada | Parsel, 889 Ada 1 Parsel, 891
Ada 1 Parsel, 892 Ada 1 Parsel, 893 Ada 2 Parsel, 894 Ada | Parsel, 895 Ada 1 ve 2 Parseldeki
Yapilar Igin, Ruhsata Esas Emsal Ingaat Alanlari Kazamlmis Haktir. Daha Once Emsal Transferi

Yapilan Adalarda, imar Durumu Ruhsata Esas Emsal Insaat Alanlarina Gére Diizenlenecektir.” notu

bulunmaktadir.

Plan notlar1 raporumuz ekindedir.

EMSAL AKTARIMINDA BULUNAN PARSELLER

ESKI ADA/PARSEL NO
YENI ADA PARSEL NO

EMSAL AKTARILAN MIKTAR (M?*)

ATAK Gayrimenkul Do

geriemé AS B

525/1 - 895/1 8.454,00
525/2 - 895/2 12.112,04
526/2 - 89372 9.420,00
526/3 - 894/1 1.154,52

-31.140,56

EMSAL AKTARIMI YAPILAN PARSELLER
ADA/PARSEL NO
YENI ADA PARSEL NO EMSAL AKTARILAN MIKTAR (M?)

528/1 - 891/1 5.000.00
528/3 - 892/ 5.000.00
521/10 - 889/ 11.140.56
520/1 - 883/1 5.000,00
520/2 - 884/ 5.000,00

+31.140,56 |

|1|J',.
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22.04.2016 TASDIK TARIHLI, ISTANBUL iLi, BASAKSEHIR ILCESI, KAYABASI
GECEKONDU ONLEME BOLGESI 1/1000 OLCEKLI REViZYON UYGULAMA IMAR
PLANI PLAN NOTLARI

A. GENEL HUKUMLER

A.l. Bu Plan; Plan Paftalari, Plan Raporu Ve Plan Notlar ile Bir Biitiin Olup, Planin Simn Plan

Onama Simindir.

A.2. Plan Kapsamindaki Donati Alanlari Kamu Eline Gegmeden Uygulama Yapilamaz.

A.3. Bu Plan Kapsaminda; Deprem Yénetmeligi, Istanbul Otopark Yénetmeligi, iski icme Suyu

Havzalari Yonetmeligi, Karayollari Kenarina Yapilacak Tesisler Hakkinda Yonetmelik, Su Kirliligi

Kontrol Yénetmeligi V.B. Yonetmelik Hitktimleri Ile Diger Ilgili Kanun Ve Yénetmelik Hiikiimleri

Ve llgili Kurum Goriisleri Dogrultusunda Uygulama Yapilacaktir.

A.4. Planlama Alaminda Her Tiirlii Yapilasma Igin Ayrintili Jeolojik Ve Jeoteknik Etiit Raporlar

Hazirlanmadan Uygulama Yapilamaz.

A.5. Planda Biitlin Adalarda Yap1 Nizami Serbest Olup. Ayrik, Blok, Sira Blok Ve Teras Tipi

Seklinde Diizenlenebilir Ve Parsel Biitiiniinde Birden Fazla Yap: Yapilabilir. Yapi Boyutlari, Cekme

Mesafeleri llge Belediyesince Onaylanacak Vaziyet Planina Gore Belirlenecektir.

A.6. Planlama Alani I¢erisinde, Biitiin Yapilarda Yengok=Serbest tir.

A.7. Planlama Alani Igerisinde Kalan Yapi Adalarinda Kat Yiikseklikleri Serbesttir.

A.8. Donati Alanlarinda Mimari Avan Projeye Gére Uygulama Yapilacaktir.

A.9. Fonksiyon Adalarinda Farkli Yogunluklar: Ayiran Kademe Hatu, ifraz Hatti Degildir.

A.10. Planlama Alani Iginde Ongoriilen Biitiin Fonksiyon Alanlarinin Otopark Ihtiyac: Istanbul

Otopark Yénetmeligi Dogrultusunda Kendi Fonksiyon Alanlan igerisinde Cézilmlenecektir.

A.11. Yapr Cekme Mesafeleri igerisinde Zemin Ustii Otopark Yapilabilir. Planlama Alam Icerisinde

Yapi Adalarinda Zemin Altinda Kapal Otopark Yapilabilir.

A.12. Planlama Alam [gerisinde Aga¢ Ve Bitki Yasaminn Stirdiiriilebilecegi Toprak Derinligi

Birakilmasi Ve Istanbul Biiytiksehir Belediyesi‘nin Park, Bah¢e Ve Yesil Alanlar Daire Baskanhgi

lle Ulasim Daire Baskanhgmdan Uygun Gériis Alinmast Kaydiyla Karayollan, Yesil Alanlar Gibi

Kamuya A¢ik Alanlarin Altlarinda, Olaganiistii Durumlarda Siginak Olarak Kullanilabilecek Yeralti

Otoparki Diizenlenebilir.

A.13. Planlama Alaminda Merkezi Ozellik Gésteren, Civarinda Ozellikle Saglik, itfaive Ve fletisim

—Haberlesme V.B. Tesislerinin Bulundugu Ve Ulagim Tiirlerine Yakin Alanlardaki Meydan Ve Park

Gibi Agik Ve Yesil Alanlarin Uygun Noktalarinda, ilgili Kuruluslarin Uygun Géoriigleri Alinmak Ve

“Heliport Yapim Ve Isletim Yonetmeligi'ne” Uymak Sarti [le Kamuya Ait “Heliport inis-Kalkis

Pisti” (Heliport Alani) Ayrilabilir.

A.14. Tim Durak Yerleri Cep Seklinde Yapilacaktir.

A.15. Planda Belirlenen Emsal Hesabina Dahil Olmak Uzere Teras Kati, Cekme Kat Ve Cat1 Kan

Yapilabilir. Sagak Genisligi Min:0.60 M. [le Maks:1.50 M. Arasinda Degisebilir.

A.16. Teras Katlarindaki A¢ik Alanlar Ustii Kapatilmamak Kaydi ile Cati Bahgesi, Hobi Bahgesi Ve

Yesil Alan Vb. Olarak Kullamilabilir. Bu Alanlar Emsal Hesabina Dahil Degildir. Planlama Alanmnm

Biitintinde Sert [klim Kosullan Ve Asin Riizgar Yiikleri Sebebiyle, Balkon Ve Kat Bahgelerinin

Cephelerinde Enerji Verimliligini Ust Seviyeye Cikarmak Amaciyla Sabit Kanath Ve Agilabilir

Dograma Yapilabilir.

A.17. Planda; Turizm Tesisi, Ozel Saglik Tesisi Alam, Ozel Egitim Alani, Ozel Sosyal Kiiltiirel Tesis

Alant Fonksiyonlarina Aynlan Bélgeler fle Imar Plam Notlarma Gére Bu Fonksiyonlarm

Yapilabildigi Alanlarda Yapilacak Olan Turizm Tesisi, Ozel Saghk Tesisi, Ozel Egitim Tesisi, Ozel

Sosyal Kiiltiirel Tesisi Binalarinda, Binanin Tek Bagimsiz Bolim Olarak Yapilmasi, Bagimsiz

Bélim Olarak Ticaret Ve Konut Birimlerinin Bulunmamasi Ve Otopark [htiyacinin Parsel

Biinyesinde Kargilanmasi Ve Bodrum Katlann A¢iga Cikmamasi/Tamamen Toprak Altinda Kalmasi

Kaydiyla 1. Bodrum Katta Bu Fonksiyonlara Hizmet Edecek Sekilde Yapilan Konferans Salonu,

Toplant Salonu, Tiyatro, Miize, Sanat Galerisi, Teknik Odalar, Personel Soyunma-Giyinme Odalar,

Personel Yemekhanesi, Tesis Yonetimi lle Igili Idari Birimler. Spor Merkezi, Spa. Y ilzitie Hayuzu
ATAK GdyriménkiiDegeriemé AS. I
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Kiitiiphane, Mescit, Yemek Salonu, Balo Salonu, Ameliyathane, Morg. Laboratuar, Goriintiileme
Merkezi, Yogun Bakim Unitesi. Temizlik Odalar1 Vb. Birimler Yapilabilir, Emsale Dahil Degildir.
Bu Alanlarda Dogal Zemin Kotu Uzerine ('ikan Kisimlarda Taks Degeri Asilamaz. Kamusal Donati
Alanlarinda Herhangi Bir $art Aranmaksizin 1. Bodrum Katta Yukarida Sayilan Birimler Yer Alabilir
Ve Emsale Dahil Degildir. Diger Alanlarda Ise: Egimden Dolay1 A¢iga Cikan Bodrum Katlar Iskan
Edilebilir. Iskan Edilen Bodrum Katlar Emsale Dahildir. Birden Fazla Bodrum Kat (ikmas1 Halinde
Bu Katlar Ortak Alan (Spor Salonu. Sosyal Tesis, Sigmak Su Deposu, Tesisat Odast, Otopark Vb.)
Olarak Kullamlabilir,

A.18. Sazlidere Su Toplama Havzasimin Orta Ve Uzun Mesafeli Koruma Alanlarinda iski Ieme Suyu
Havzalari Yonetmeliginde Belirtilen Hiikiimler Dogrultusunda Uygulama Yapilacaktur.

A.19. Bodrum Katlarda Pencere Serbest Olup Derinligi 1.20 M.Yi, Cephesi Bina Cephesinin 1/3 tini
Gegmeyen Kuranglezler Yapilabilir, Bodrum Katlardan Yan Ve Arka Cepheye Cikis Yapilabilir.
A.20. Bahge Sulamasinin Temini Amaciyla Cati Suyu Ve Yagmur Suyu Depolama Sistemi Yapilmasi
Esastir. Yapilan Sarniglar Emsale Dahil Degildir.

A.21. Tim Yapr Adalarinda Yapi Ve Yap: Yaklasma Simint Disinda 25m2°yi Gecmeyen Giivenlik
Kultibeleri Yapilabilir. Emsale Dahil Degildir.

A.22. Arazi Kazi Ve Dolgu Yapilarak Diizenlenebilir. Diizenlenmis Zemin Tabii Zemin Olarak Kabul
Edilecektir. Binalanin Girig Kotlan Vaziyet Plaminda Belirlenir. Binalar Genellikle Tabii Zeminden
Kot Alacakur. Ancak Topografya Ozelliklerinden Dolayr Yol Ve Parsel Zemini Arasinda Daha
Uyumlu Iligki Kurmak Amaciyla Binalar Yoldan Kotlandinlabilecegi Gibi Adalarda Tabii Zeminin
Korunmasina Ozen Gosterecek Sekilde Bir Olcii Simrlamasina Bagh Kalmadan Tesviyeler
Yapilabilecek Ve Binalar Bu Tesviye Edilmis Zemin Uzerinden Kot Alabileceklerdir. Tesviye Edilen
Zemin Altnda Otoparklar Yapilabilir. Apartmanlarda Bodrum Kat Yapilamamasi Durumunda
Mistemilat(Kalorifer Dairesi, Tesisat Merkezi, Depo Ve Garaj ile Kapici Dairesi) Zemin Katlarda
Diizenlenebilir, [skéna Tahsis Edilen Birimlerin Haricinde Zemin Katta Kalan Bu Hizmet Boliimleri
Ingaat Emsaline Dahil Degildir,

A.23. Planlama Alaninda Bulunan Her Tirlti Yap: Parselinde; llgili Kurum Gériisleri Dogrultusunda
Belirlenecek Olan Ve Yola Cephesi Bulunan Kisimlarda Minimum Parsel Sart1 Aranmaksizin Trafo,
Telekom Yapilan, Santral Binalar1 Vb. Kullanilmak Uzere ifraz Edilebilir. Bu Alanlar Emsale Dahil
Degildir.

A.24. Planlama Alaminda 3194 Sayih Imar Kanunu’nun 18. Maddesi, 2981/3290 Sayih Kanunun Ek-
| Maddesi Sartlarina Gére Arazi Ve Arsa Diizenlemesi Yapilacaktir. Uygulama Siniri Plan Sininidir.
Planda; Konut, Ozel Saghk, Ozel Egitim, Ticaret. Ticaret-Konut, Ticaret-Turizm Ve Konut Dist
Kentsel Calisma Alanlari’nda Olugturulabilecek En Kiigiik Parsel Biiyiikligii 5000 M2*Dir. Diger
Fonksiyon Alanlarinda Bu Kosul Uygulanmayacaktr.

A.25. Planlama Alammin Kuzey S Askeri Yasak Ve Giivenlik Bolgesi Sinimridir, Olasi
Uyusmazhklarda Askeri Yasak Ve Giivenlik Bolgesi Simm Esas Alinir.

A.26. Tiim Alanlarda Proje Ve Uygulama Asamasinda ilgili Mevzuat Dogrultusunda Engelliler I¢in
Gerekli Diizenlemeler Yapilacaktir,

A.27. Miilkiyetleri Ayn1 Malikte Olmak, Tagindi Parselin Toplam Emsal Alanint %20°den Fazla
Artirmamak $Sartlariyla Ve Bir Defaya Mahsus Olmak Uzere Bir Parselden Diger Bir Parsele Emsal
Alam Kaydirmasi Yapilabilir. Bu Durum Ilge Belediyesi Tarafindan Kaydirma Islemi
Gergeklestirilen Parsellerin Tapu Kayitlarina Beyan Verilir.

A.28. Bu Planin Kesinlesme Tarihinden Once Emsal Transferi Yapilarak Ingaat Ruhsati Almis, 883
Ada | Parsel. 884 Ada 1 Parsel. 889 Ada 1 Parsel. 891 Ada 1 Parsel. 892 Ada | Parsel. 893 Ada 2
Parsel, 894 Ada 1 Parsel, 895 Ada 1 Ve 2 Parseldeki Yapilar Icin, Ruhsata Esas Emsal Insaat Alanlan
Kazanilmis Haktir. Daha Once Emsal Transferi Yapilan Adalarda, imar Durumu Ruhsata Esas Emsal
Ingaat Alanlarina Gére Diizenlenecektir.

A.29. Bu Planin Kesinlegme Tarihinden Once ingaat Ruhsati Almig Parsel/Parsellerdeki Yapilar I¢in
Ingaat Ruhsati Alinan Tarihteki Yapilanma Kosullar Gegerlidir.

A.30. Planda, Plan Notlarinda Ve Plan Raporunda Belirtilmeyen Hususlarda 3194 Sayili Imar

Kanunu Ve Mer'l Imar Yonetmeligi'nin Lehte Hilkiimleri Gegerlidir. " ATAK 7
ATAK Gayrimenkui Degeridmé AS. I
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3.4.  Projenin Son Ug Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu tagimmazlardan 883 ada 1 nolu parsel. 520 ada 1 nolu parselin imar isleminden
olugmugtur. 520 ada | nolu parsel 23.11.2009 tarih ve 12746 yevmiye no ile T.C. Bagbakanlik Toplu
Konut Idaresi Baskanhgi adina tescilli iken 16.01.2013 tarih ve 618 yevmiye no ile satis isleminden
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. adina tescil edilmisgtir. 10.01.2014 tarih ve 415
yevmiye numarasi ile 520 ada 1 parsel imar islemi sonucunda rapora konu parsel olusmustur.

Rapor konusu 889 ada 1 nolu parsel. imar uygulamasi neticesinde olugmus olup 14.12.2010
tarih ve 12540 yevmiye no ile T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Bagkanhg: adina tescilli iken
16.01.2013 tarih ve 618 yevmiye no ile satig igleminden Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhig
A.$. adina tescil edilmigtir. 10.01.2014 tarih ve 415 yevmiye no ile 521 ada 10 parsel imar islemi
sonucunda konu parsel olusmustur.

Son olarak 14,02.2017 tarih ve 2952 yevmiye no ile imar islemi uygulamasinda 883 ada 1 nolu
parsel 977 ada 1 parsel: 889 ada 1 nolu parsel ise aym tarih ve yevmiye numarasi ile yine imar

isleminden 983 ada 1 parsel olarak giincellenmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Degerleme konusu tasinmazlardan 883 ada 1 parselin geldisi olan 520 ada 1 no’lu parsel
02.07.2009 onay tarihli “Kayabas: Toplu Konut Alan1 Dogu Bélgesi Revizyon Uygulama imar Plani”
igerisinde “Ticaret Alam” igerisinde kalmakta iken 25.02.2010 tarihli imar planinda ilave plan notlar
gelmistir. Daha sonra ise 09.05.2013 onay tarihli yeni uygulama imar plani kapsamina alinmus olup
lejanti “T1 Alam™ olarak degismigtir.

Degerleme konusu taginmazlardan 889 ada 1 parselin geldisi olan 521 ada 10 parsel ise
02.07.2009 onay tarihli “Kayabag1 Toplu Konut Alam Dogu Bélgesi Revizyon Uygulama imar Plani™
igerisinde “Ticaret Alam™ igerisinde kalmakta iken 25.02.2010 tarihli imar planinda ilave plan notlar;
gelmigtir. Daha sonra ise 09.05.2013 onay tarihli yeni uygulama imar plami kapsamina alnmig olup
lejanti “T1 Alam™ olarak degismistir. Parsellerin vapilasma haklari aym kalmistir, Ayrica,
08.09.2012 tarih ve 28405 sayil Resmi Gazete’de yaymlanarak yiiriirliige giren 13.08.2012 tarih ve
2012/3573 sayil Bakanlar Kurulu Karari ile konu parseli de kapsayan alanin yeni yerlesim alani-
rezerv yapi alam igerisine alindifn 6grenilmistir.

25.09.2013 tarih 48201018/150/14797 sayih Cevre ve Schircilik Bakanh@i Mekansal Planlama Genel
Miidiirligii yazisi ekinde son bakanlik sinirlar génderilmistir. Bakanlik Makaminin 15.11.2012 tarih
ve 17687 sayilh ve 12.12.2012 tarih ve 19003 sayili Olur'lan ile "Rezery Yap: Alani" olarak
belirlenmig simrlarindan 02.08.2013 tarih ve 12133 sayili yazida bahsedilen ve "uygulamalarin

mer'i imar plan kararlari ¢er¢evesinde ilgili belediyesince viiriitiilmesinde sakinca bulun mavan

T .J."'._ ]
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alan smurlarimin cikartilmasi suretiyle yeniden diizenlenen alan Bakanhik Makamimin 20.09.2013
tarih ve 14534 sayilh olur 'lari ile 6306 sayih Afet Riski Alundaki Alanlarm Déniistiriilmesi

Hakkinda ~ Kanunun 2. maddesinin 1 no'lu fikrassmn ¢) bendi kapsaminda
"REZERV YAPI ALANI" olarak belirlendigi bu alanlardaki uygulamalarin 6306 sayili kanun
kapsaminda kaldigi ifade edilmistir. Rapor konusu parseller yeniden rezerv alam smurlan
igerisindedir,

Konu parsellerin bulundugu bélgede son olarak 22.04.2016 tarihinde imar uygulamasi
vapilmistir. Bunun sonucunda parseller, 22.04.2016 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Kayabasi Revizyon
Uygulama Imar Plani’na dahil olmustur.

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi
Degerleme konusu taginmazlarda son iig yil igerisinde kadastral degisiklik meydana gelmistir,

520 ada 1 nolu parsel 883 ada 1 parsel olarak, 521 ada 10 nolu parsel ise 889 ada 1 parsel olarak tescil

edilmislerdir.
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Ayrnca 14.02.2017 tarih ve 2952 yevmiye no ile imar islemi uygulamasinda ada | nolu
parsel 977 ada 1 parsel: 889 ada 1 nolu parsel ise aym tarih ve yevmiye numaras ile yine imar

isleminden 983 ada 1 parsel olarak giincellenmistir.

3.5. llgili Mevzuat Geregi Alinmig izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller iizerinde bir proje gelistirilmistir. Gelistirilen proje biinyesinde ver

alan yapilagmaya ait olarak hazirlanan Yeni Yapi ruhsat bilgileri agagida sunulmustur.

ADA/ | BLOK | RUHSAT |RUHSAT | VERILIS| YAPI | [NSAAT B.B BB. | KAT
PARSEL | NO TARIHI NOSU | NEDENI | SINIFI () NITELIGI | ADEDI | ADEDI

Al_| 02092015 | 627 | YeniYapi| S5A | 18.052.17 | Mesken/Ofis| 83 20
A2 | 02092015 | 628 | YeniYapi| 4A | 13.653.08 | Mesken/Ofis| 63 is
A3 | 02092015 | 629 | YeniYapi| 5A | 1365279 | Mesken/Ofis| 63 E
Ad_| 02092015 | 630 | YeniYam| SA | 1625922 |MeskewOfis| 71 E
AS | 02092015 | 631 | YeniYapi| SA | 19.786.70 | Mesken/Ofis | 87 2
Bl | 02.092015 | 632 | YeniYapi| SA | 27.803.88 | Mesken/Ofis | 152 36
B2 | 02092015 | 633 | YeniYapi| S5A | 2569522 | Mesken/Ofis| 140 24

eg3/) | Ctopark | 02092015 | 642 | YeniVapi| 3A | 34.654,84 | Otopark g 3
Sos.Tes. | 02.09.2015 641 Yeni Yap1 | 4B 5.781,97 Ofis 2 4

TI_ | 02092015 | 634 | YeniYam| 4A | 527451 Ofis 34 3

T2 | 02.092015 | 635 | YeniYapi| 4A | 1.933.14 Ofis 10 3

T3 | 02.092015 | 636 | YeniYapi| 4A | 5.350.08 Ofis 7 3

T4 | 02.092015 | 637 | YeniYapi| 4A | 2.83591 Ofis i0 3

TS 02.09.2015 638 Yeni Yapi | 4A 8.079,80 Ofis 42 4

T6 | 02:09.2015 | 639 | Yeni Yapi| 4A | 193314 Ofis 10 2

T7 | 02092015 | 640 | Yeni Yapi| 4A | 5.680.92 Ofis 30 3

A0l | 8102014 349 | YeniYapi| 4A | 1881873 Mgsé‘:“ 87 2

A02 | 8102014 350 | YeniYapi| SA | 1631928 | Mesken 75 19

A0 | 8102014 351 | YeniYap| 5A | 1728196 | MEXe" 76 16

A4 | 8102014 352 | YeniYapr| SA | 1727904 | Moen 76 16

A0S | 8102014 33 |YeniYap | SA [ 1631928 | Mesken 75 19

A06 8.10.2014 354 | YeniYapi| SA | 20.485.03 ng.t‘:“ 95 24

889/1 BOI 8.10.2014 355 | YeniYap| S5A | 2857238 Mg;.l":“ 152 27
B02 | 8.10.2014 356 | YeniYapi| SA | 3489836 Mg)ﬁ‘:“ 188 33

TOI 8.10.2014 357 Yeni Yapi | 4A 5,118.44 Ofis 29 3

To2 8.10.2014 358 Yeni Yap1 | 4A 4,012.98 Ofis 26 3

T03 | 8.10.2014 359 | Yeni Yapi| 4A | 3.125.33 Ofis 16 3

T04 | 8.10.2014 360 | Yeni Yapi| 4A | 2.392.85 Ofis 18 3

T35 3.10.2014 361 Yeni Yap1 | 4A 3,358.68 Ofis 18 4

T06 | 8.10.2014 362 | Yeni Yapi| 4A | 2.392.85 Ofis I8 3

TO7 8.10.2014 363 Yeni Yapi | 4A 3.927.63 Ofis 22 3

TO8 | 8.10.2014 364 | YeniYapi| 4A | 625786 | Ofis 33 3

Sos.Tes. | 8.10.2014 365 | YeniYapi| 4B | 5.779.00 Ofis 3 2

Garaj 8.10.2014 360 Yeni Yap | 3A 41,239.17 Garaj | 3
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Rapor konusu proje biinyesinde 977 ada 1 parselde yer alan yapilagsmaya ait olan ruhsatlar
23.06.2017 tarihinde, 983 ada 1 parselde yer alan yapilagmaya ait olan ruhsatlar ise 09.06.2017

tarihinde Tadilat nedeniyle yenilenmistir. ilgili ruhsat bilgileri asagida sunulmugtur.

ADA/ | BLOK | RUHSAT | RUHSAT | VERILIS | YAPI i':fi;;f BB [ BB | KaT
PARSEL NO TARIHI NOSU | NEDENI | SINIFI (m?) NITELIGI | ADEDI | ADEDI
Al 714 Tadilat SA 18.052.17 | Mesken/Ofis 83 20
A2 715 Tadilat 4A 13.653.08 | Mesken/Ofis 03 15
A3 716 Tadilat 5A 13.652,79 | Mesken/Ofis 63 15
Ad 717 Tadilat 3A 16.259.22 | Mesken/Ofis 71 18
A5 718 Tadilat 5A 19.786.70 | Mesken/Ofis 87 22
Bl 719 Tadilat 3A 27.803,88 | Mesken/Ofis 152 26
B2 720 Tadilat SA 25.695,22 | Mesken/Ofis 140 24
Otopark 729 Tadilat 3A 34.654.84 Otopark - 3
9771 23.06.2017 = .
Sos Tes. 728 Tadilat 4B 5.781.97 | Ofis ve Isyeri 2 4
Tl 721 Tadilat 4A 5.274.51 | Ofis ve lsyeri 34 3
T2 722 Tadilat 4A 1.933.14 | Ofis ve Isyeri 10 2
T3 723 Tadilat 4A 5:350,08 | Ofis ve isyeri 22 4
T4 724 Tadilat 4A | 283591 [Ofisveisyeri| 10 3
15 725 Tadilat 4A 8.079.80 | Ofis ve Igyeri 42 4
6 726 Tadilat 4A 1.933.14 | Ofis ve Isveri 10 ¥
17 727 Tadilat 4A 5.680.92 | Ofis ve Isyeri 21 3
Al 614 Tadilat 5A 18,818.73 | Mesken Ofis 87 22
A2 615 Tadilat 3A 16,319.28 | Mesken Ofis 75 19
A3 616 Tadilat 5A 17.281.96 | Mesken Ofis 76 16
Ad 617 Tadilat A 17.279.04 | Mesken Ofis 76 16
A5 618 Tadilat 5A 16.319.28 | Mesken Ofis 75 19
A6 619 Tadilat SA 20.485.03 | Mesken Ofis 93 24
B1 620 Tadilat 5A 28.57238 | Mesken Ofis 152 27
B2 621 Tadilat SA 34.898.36 | Mesken Ofis 188 33
Tl 622 Tadilat 1A 5,118.44 | Ofis ve Isyeri 29 3
983/1 9,06.2017 _ —
T2 623 Tadilat 4A 401298 | Ofis ve Igveri 26 3
T3 624 Tadilat 4A 3,125.33 | Ofis ve Igveri 16 3
T4 625 Tadilat 4A 2,392.85 | Ofis ve Isyeri 18 3
15 626 Tadilat 4A 3.358.68 | Ofis ve Isyeri 18 4
Té 627 Tadilat 4A 2,392.85 | Ofis ve Isveri £ 3
T7 628 Tadilat 4A 3,927.63 | Ofis ve isveri 22 3
TS 629 Tadilat 4A 6.257.86 | Ofis ve Igveri 33 3
Sos. Tes. 631 Tadilat 4B 5.779.00 | Ofis ve Isyeri 3 4
Garaj 630 Tadilat 3A° | 4123917 Garaj | 3
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3.6. Yam Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Projenin yap: denetim isleri “Kayabasi Mahallesi 75.Y1l Caddesi is Merkezi Sitesi C Blok
No:181 I¢ Kap1 No:15 Basakschir Istanbul” adresinde yer alan 2247 Belge Nolu KESIT Yap:
Denetim Ltd. $ti. ve “Yakuplu Merkez Hiirriyet Bulvar No:155 3. Blok D:4 Beylikdiizii Istanbul”
adresinde yer alan AVANOS Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan vapilmaktadir.

Ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tim izinleri alinmis olup

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

3.7.  En Etkin ve Verimli Kullanimi
Rapor konusu parsellerin konumu, fiziksel dzellikleri. biiyiikliigii, meveut imar durumu ve

yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim seceneginin tizerinde * Konut ve Ticari Uniteleri

Bulunduran Proje” inga edilmesi olacag gériis ve kanaatindeyiz.

3.8. Miisterek veya Biliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki tasinmaz i¢in heniiz kat irtifaki ve kat miilkiyetinin

kurulmamig olmas: sebebi ile degerleme proje bazinda yapilmigtir. Ancak Emlak Konut GYO A.S.
talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 820 adet bagimsiz boliimiin piyasa rayi¢ degerleri tespit
edilmigtir. Emlak Konut GYO A.S. firmasindan bagimsiz bdliim listesi temin edilmig olup

degerlemede bu liste dikkate alinmustir. Onayh bagimsiz bsliim listesi rapor ekinde sunulmustur.

3.9.  Hasilat Paylasimi, Kat Karsihg Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlari
Degerleme konusu parseller, hasilat paylasimi modeli gelistirilmekte olan bir proje olup 883

ada 1 no’lu parsel, 889 ada 1 no’lu parsel ve 886 ada 1 no’lu parsel icin Emlak Konut GYO AS.
tarafindan agilan "Istanbul Bagaksehir Kayabas: 4. Etap Arsa Satisi Karsih@n Gelir Paylasim [si"
ihalesini Makro Ingaat Tic. A.S.— Akyap: ins. Taah. San. Ve Tic. Ltd. Sti. Ortak Girisimi Arsa Satis:
Kargihg Satg Toplam Geliri (ASKSTG) 1.400.000.000 TL+KDV, Arsa Satisi Kargihg Sirket Payi
Toplam Geliri (ASKSPTG) 420.000.000 TL+KDV ve % 30 Arsa Satisi Karsithg Sirket Pay1 Gelir
Oram (ASKSPGO) teklif ederek kazanmustir.

3.10.  Gayrimenkul Yatirim Ortakhklarina Alnmasi Hakkinda Gériis
Rapor konusu “Park Mavera Projesi” sermaye piyasasi mevzuaii gergevesinde gayrimenkul

yatinm ortakliklar portfoytine “proje” olarak alinmasinda bir engel olmadig gériis ve kanaatindeyiz.
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3.11.  Gayrimenkul ile Tlgili Fiziksel Bilgiler

* Kayabagi Park Mavera Projesi kapsamindaki parseller 977 ada 1 nolu parsel 45.389.81 mZ, 983
ada 1 nolu parsel 53.086.86 m? olmak tizere toplam 98.476,77 m? yiiz 6l¢iime sahiptir.

* Parseller, diizgilin sayilabilecek geometrik sekle sahiptir.

e Parseller az egimli olup egim, kuzeyden giiney yéniine dogru azalmaktadir.

* Proje kapsaninda toplam 1.815 bagimsiz béliim yer almaktadir.

® 977 ada | parselde A1, A2, A3, Ad. A5, Bl, B2, T1, T2. T3, T4. T5. T6. T7 olmak tizere
toplam 14 blok bulunmaktadir.

* 983 adal parselde Al, A2, A3, A4, A5, A6. B1. B2, T1. T2, T3, T4. T5, T6, T7. T8 ve Sosyal
Tesis Blogu olmak iizere toplam 17 blok bulunmaktadir.

e Halihazirda projenin insaat seviyesi vaklasik %91.61 dir.

* Asagida parsel bazinda kullanim fonksiyonu, adetleri ve alanlari tablolarda gosterilmistir.

® 977/1 nolu parseldeki konutlarin bagimsiz bélim bazinda yapilan degerleme ¢alismasinda
tahsisli alanlarda dikkate alinmig olup tahsisli alanlari gésterir onayh yonetim plam ekleri

raporumuz ekinde sunulmustur,

B.B. NITELIGI ADET SATISA ESAS ALAN (M?)
Konut 556 103,293.78
97771 Diikkan 199 19,044.11
2 Kath Diikkan 53 11,552.60
Konut 672 121,906.00
083/1 Diikkan 244 19.338.71
Depolu Diikkan 88 21,168.18
Sosyal Tesis 3 455.76

® Proje biinyesinde yer alan konut initelerin tipleri, adetleri ve briit kullamim alanlannm

dagilimlan sayfa 35 de sunulmustur.

. BRUT KULLANIM -
DAIRE BRUT KULLANIM ALANI
Tivi ADET ALANLA(RWII ;l)‘OPLAMl ARALIGI (M)
241 88 10,987.10 124.82-124.89
977/1 3+1 178 32,244 .62 180.01-181 .22
4+1 290 60.062.06 206.41-207.77
2+] 104 13,146.46 126.28-126.57
983/1 3+1 208 37.798.96 181.54-181.96
4+] 360 70.960.58 195.88-197.79
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3.12.

Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

Merkezi konumu,

Ulagiminin kolay olmast,

Gériilebilirligi ve reklam kabiliveti.

Proje biinyesinde alternatif daire tiplerinin ve ticari tinitelerin mevcut olmas,
Projede sosyal donati alanlarinin meveut olmasi.

Kanal Istanbul Projesi’nin ve 3. Havaalani’min bolgenin yakininda olmasi,
Kentsel olarak gelismekte olan bir bélgede konumlu olmas:.

Olumsuz Ozellikler

istanbul’un goreceli de olsa diger merkezi is alanlarina uzak olmasi,
Projenin ingaat halinde olmas:

* Kiiresel ve iilke ¢apinda yaganan ekonomik krizin gayrimenkul piyasasina olumsuz yonde
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME Y

4.1.  Deger Tanmimlan

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

Deger kavramu, satin almmak iizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilar
tarafindan sonuglandiriimas: muhtemel fiyat anlanina gelmektedir. Deger. mal veya hizmet igin
alicilar veya satcilarin tizerinde uzlasmaya varacaklan varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmekiedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak {izere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in denmesi olasi bir fiyatn takdiridir.

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin 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 kavusacakur. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktay temsil eder.’

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alict ve saticr arasinda el degistirmesi durumunda;

e Alicinin tam olarak bilgilendirildigi ve satict ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

¢ Herhangi bir kisitlayic1 etki ve baski olmaksizin,

e Alc ve satietnin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

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

* Gayrimenkuliin satis: i¢in yeterli pazarlama yapilacag ve makul bir siire taninacagi,

o Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilacag varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda, miilkiin satilabilecegi en yiiksek pesin sati§ bedeli ile ilgili olusturulan kanaat
degere “Piyasa Degeri” denir.

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alier ve satic1 arasinda goriismeler ve pazarhklar sonucunda, gayrimenkuller i¢in belirlenen,
takribi 3-6 ay arah@ igindeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarliklar
sonucunda varhklarin her biri i¢in en iyi degerin alinmasina cahsilmaktadir. Eger belirtilen zaman
aralifn iginde. taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa.
varliklarin agik arttirmayla satilmas; énerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullar géz
dntinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede.
varliklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglamr. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satii i¢in kabul edilen zaman aralifn genellikle 3 aydan azdir,
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4.1.4. Faal isletme Degeri

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

4.2. Degerlemede Kullamilan Yontemler

Uluslararas kabul gérmiis kavramlar igerisinde dort farkli degerleme yontemi
bulunmaktadir. Bu yéntemler *Emsal Karsilagtirma Yaklagim”, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklagim”, “Maliyet Yaklagimi” ve “Gelistirme Yaklasimi™dir.

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu yaklagimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlar: kullamlmaktadir. Kargilastirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi.
konumu. bityiikltigi, kullanim ve fiziki durumu gibi-ilgili-verileri dikkate alinarak karsilastirilir. Bu
¢aliymada amag, piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilastirmaya dayal bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir,

4.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklasimi
Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek

i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullanilir. Indirgeme, tek bir yiln gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatiim getirisi élciimleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oraminuin, belirli bir zaman dilimi icerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmastyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi yaklasimina gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin ngériilmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.?

Direkt Kapitalizasvon
Gayrimenkuliin tek bir yil igin liretecegi potansiyel net gelirin, gincel gayrimenkul piyasasi

Kosullarina gére olugan bir kapitalizasyon oranina béliinerek. degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

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

* UDES - Uluslararasi Legerleme Standartlart Faal Igletme Degeri Tanum

* UDES ~Uluslararasi Degerleme Standartlar: K é _- o AN )
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4.2.3. 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 insa maliyeti girisimcilik kar1 da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplanir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik &mre 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 pay: diigiiliir. Bir baska deyisle, meveut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
hi¢hir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilr.

Calismalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanligi Yap: Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri. binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym &zelliklerde
insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan gériigmeler ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler o6z 6niinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete de yayinlanan yillara gore bina aginma paylarini gosteren
cetvel ile binanin gozle gériiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmuistir.

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalar

Bu yaklagimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa tizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakl:, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu galismalarda projenin girisimei yoniinden incelenmesi
yapilr. Calisma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldig sektoriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi stz konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalari ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlari ve meveut ckonomik
kogullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi ydntemi ile net bugiinkii deger
hesabi yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarimin cok farklhihik gostermesi ve
bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi s6z konusudur. Gelistirme
modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmas: ve bu degerden giincel
miilk degerine ulasilmasi miimkiindiir, '

4.3.  Degerleme Calismalarinda Kullanilan Bazi Tamimlar

4.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oram)
Gelecekte 0denecek veya alinacak parasal bir meblag su anki degere doniistiirmek amaciyla

kullamlan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini. yani benzer risklere
sahip olan diger kullamm alanlarma yatinldiginda sermayenin kazanabilecedi getiri oranimn
yansitmahdir. Ayrica getiri orani olarak da adlandirilir.
* Indirgeme Orani Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem
Diinyanin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.
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Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri
ve risk primi oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi iilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi,
finans gevrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarmn “risksiz
getiri oram™ olarak kullamlmas: sonucunu getirmistir. Bugiin finans c¢evreleri, ekonomideki
belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gecen eurobondlarin belli bir giin igin
degerinin degerlemede kullamlmasinin dogru bir yaklagim olmadigim diisinmektedir.
Risksiz Getiri Orant

Bu oran iginde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik gevrelerde degerlemede
dzellikle bu dénemde kullanilmas: gereken kriterlerin agagidaki gibi oldugu kanisi yaygindir:
e Ginlik ve/veya anhik Eurobond verilerinin kullamimasinin verine 6zellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasmn tercih edilmesi,
® Projenin risklerine paralel ve uygun siireclerde Furobond zaman serisi verilerinin
kullanilmas,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin iginde bulundugu pivasa ve rekabet kosullari farkhidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektor dinamiklerine bagli olarak degismektedir. Diistik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektér dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e Calismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gergeklesen alim-satimlar, daha énce
yaptigimiz onlarca proje degerlemesini calismasindan yararlanilarak takdir edilmigtir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmani gbzii 1le kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi Sngoriilmiistiir.

Net bugtinkil deger ¢alismalarinda Indirgeme Orani (Iskonto Orani) hesaplanmalidir, Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oramnin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

4.3.2. Varsaymmlar
Uluslararasi Degerleme Standartlarina(UDS) gore varsayimlar: dogru oldugu kabul edilen

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yéntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgulan, sartlari veya iginde bulunulan durumlan igerir. Bir
degerlemenin temelini olugturan tiim varsayimlar makul olmahdir.

4.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)
Indirgenmis gelirler veya gelir akislari ile maliyetler veya gider akislari arasindaki farkin bir

NPV analizindeki 6l¢timiidiir. Bir yatirimin yatirim dénemi boyunca sagladigi getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi). bugiine indirgenmesi sonucu ulagilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erigmek igin yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir
yaklagim yoluyla Piyasa Degerini gésterir.

4.3.4. I¢ Verim Orani (IRR)
Bir projenin net nakit akiglarinin meveut degerini, sermaye yatriminin meveut degeriyle

esitleyen indirgeme oram. I¢ Verim (Karlilik) Orani, potansiyel yatinnmeilar igin temel gosterge
nitelifinde olan hem yatinlan sermayenin getirisini hem de orijinal yaurimmn getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri orammi bulmak igin indirgenmis nakit akis analizinde
kullanilan i¢ karhlik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.

ATAK Gayrimenkul Dég&naime X,
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4.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine déndistiirmek igin kullanilan degerdir, Bu deger
tek bir yilin net igletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iliskiyi yansitan bir orandr.

4.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayn ayrt kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla igin meveut isletmecisine 6zellikle bagh
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise yatinlan sermaye gibi diger finansal
faktérler ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan milke has isim ve itibar, miigteri siirekliligi,
konum, iiriinler ve benzeri faktrler sonucu ortaya gikan varliktir, Ozel kullamim amagli ticari
miilklere ait olup, satisla birlikte miilkiin veni sahibine gececektir.

4.3.7. Artik Deger veya Dénem Sonu Degeri

Karsilastirilabilir nitelikteki miilklerin sauig fiyatlarina iligkin verilere dayamlarak bir miilk
ongoriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalint: degeridir. Bir siirenin ardindan bir varligin kalan
degeri olarak diistinebilecck bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diigtilditkten sonra ekonomik
kullanim 6mriintin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutar: gosterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine bsliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararas Degerleme Standartlan (UDES) madde 3.22’ye gore degerleme Raporu’nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle ayni veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler*
Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2016 yilinda, bir éneeki yila gére 1 milyon 73 bin 818 kisi artti,

Erkek niifus 40 milyon 43 bin 650 kisi olurken, kadin niifus 39 milyon 771 bin 221 kisi oldu. Buna
gore toplam niifusun %50,2"sini erkekler, %49,8'ini ise kadinlar olusturdu.

Yillik niifus artig hizi 2015 yihnda %»13,4 iken, 2016 yilinda %o13.5 oldu.

1 ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orami 2015 yilinda %92.1 iken, bu oran 2016 yilinda
%92,3%¢ yiikseldi. Belde ve koylerde yasayanlarin orani ise %7.7 olarak gerceklesti.

Turkiye niifusunun %18,5inin ikamet ettigi Istanbul, 14 milyon 804 bin 116 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla 5 milyon 346 bin 518 kisi ile Ankara, 4 milyon 223 bin 545
kisi ile Izmir, 2 milyon 901 bin 396 kisi ile Bursa ve 2 milyon 328 bin 555 kisi ile Antalya takip etti.
Tunceli ise 82 bin 193 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu,

Ulkemizde 2015 yilinda 31 olan ortanca yas. 2016 yilinda dnceki yila gire artiy gostererek
31.4 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,8 iken, kadinlarda 32 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en
viksek oldugu iller sirastyla 39,6 ile Sinop, 39,1 ile Balikesir ve 38.8 ile Edirne oldu. Ortanca
yagin en diigiik oldugu iller ise sirastyla 19,5 ile Sanlurfa ve $imak, 20.5 ile Agn ve 20,8 ile Siirt

oldu.

Niifus piramidi, 2016

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (galisma ¢agindaki) niifusun orani, 2016 yilinda bir
onceki yila gore %1,6 artarak %68 olarak gerceklesti. Cocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun oram ise %23,7'ye gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki niifusun oram da
%38.3%e viikseldi.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diigen kisi sayisi”. Tirkiye
genelinde 2015 yilina gére 2 kisi artarak 104 kisi oldu.

Istanbul, kilometrekareye diisen 2 849 kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu
ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 507 kisi ile Kocaeli. 352 kisi ile Izmir ve 290 kisi ile Gaziantep takip
etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir 6nceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi
ile Tunceli oldu. Yiizolgiimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 56, en
kiigiik  ylizélglimiine sahip Yalova'min niifus yogunlugu ise 285 olarak gerceklesti.

* Demografik veriler TUIK "nun yaymlamis oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglari, 2016 raporundan
almnustir. R
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5.2. 2017 - 1V. Ceyrek Tiirkive Ekonomik Durum ve Genel Degerlendirme

Son dénemde, gelismis ekonomilerdeki toparlanmanin belirginlesmesi ve Kiiresel ticaret
hacminde siiregelen artis egilimi. kiiresel ekonomide bir énceki Rapor dénemine kiyasla simirh da
olsa daha olumlu bir biiyiime performansina isaret eimektedir. Meveut Rapor déneminde, emtia ve
petrol fiyatlarnmn bir miktar yiikselmis olmasina karsin kiiresel enflasyon oranlart ihmh seyrini
stirdirmektedir. Bununla birlikte, Eyliil avinda Fed’in normallegme siirecindeki kararhihigini
vurgulamasi, piyasa oynakliginda ve gelismis iilke tahvil getirilerinde simirl bir yiikselise neden

olmugtur (Grafik 1.1).

Grafik 1.1. Grafik 1.2,
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Buna kargin, kiiresel risk istahmin stirmesi sayesinde gelismekte olan iilkelere yénelen portfoy
akimlari son dénemde de giiglii seyretmistir (Grafik 1.2). Grafik 1.1. 10 Y1l Vadeli Tahvil Getirileri
(Yilzde) Grafik 1.2. Gelismekte Olan Ulkelere Yﬁneiik Portfoy Akimlani (Milyar ABD Dolari. 4
Haftallk Birikimli) Kaynak: Bloomberg. Kaynak: EPFR. Geligmig dlke para politikalarinin
normallesme siirecine dair algilamalardaki deg_i_sihller, gelismekte olan tilkelerin risk primlerinde bir
miktar artis gézlenmesine yol agmus, Tiirkiye'de ise ortaya ¢ikan jeopolitik riskler nedeniyle soz
konusu artis daha yiiksek olmugtur. Tiirkiye’ye yonelik portfoy akimlar, gegtigimiz Rapor dénemine
kiyasla ivme kaybetmekle birlikte birikimli olarak gegmis yillar ortalamasimin tizerindeki seyrini
sirdiirmiistiir. Kredi kullanimi, KGF teminath kredilerde limitlere ulasilmig olmas: ve isletmelerin
kredi talebindeki normallesme sonucu yilin iigiincii geyreginde 1limls seviyelerde dengelenmeye
baglamistir. Siki para politikasina karsin, bankalann kredi kosullarindaki gelismeler Tiirkiye
ekonomisine iligkin toplulagtirilmis finansal kosullarin iktisadi faaliyeti destekleyici roliiniin Gigiincii
geyrekte devam etmesine katkida bulunmustur. Tiiketici fiyatlar enflasyonu. Temmuz ayindaki
ulastifi diigiik seviyeden sonra, Tiirk lirasimin déviz kuru sepeti karsisindaki deger kaybi ile basta

petrol ve ana metaller olmak iizere ithalat fiyatlarinda gozlenen artis sonucunda Eyliil ayinda yiizde

”,2‘}’6 yiikselmistir. T AT A L 77
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Maliyet yonlii baskilara ek olarak. iktisadi faaliyetteki gliglii seyir nedeniyle talep kosullarinin
enflasyona diisily yoniinde verdigi destegin ortadan kalkug gériilmektedir. Iktisadi faaliyete iliskin
gostergeler, ckonominin iigiincii geyrekte giiclii seyrini koruduguna ve canlanmanin genele
yayildigina isaret etmektedir. Buna karsilik, son ceyrekte destekleyici politikalarin uyanci etkisinin
azalmasiyla, yurt ici talebin simrhi 6lgiide ivme kaybedecegi ancak biiytimeyi siiriiklemeye devam
edecegi ongdrillmektedir. Net ihracatin da dzellikle turizm sektdriindeki canlanma, kiiresel biiviime
goriiniimiindeki iyilesme ve doviz kurlanimin rekabetgi seviyesi sayesinde biiylimeye katki vermeye

devam edecegi degerlendirilmektedir.

Makrockonomik Gelismeler ve Temel Varsayimlar
Enflasyon

Tiiketici enflasyonu Eyliil ayinda yiizde 11.20 ile Temmuz Enflasyon Raporu tahmininin
iizerinde gergeklesmistir (Grafik 1.2.1). Islenmemis gida ve alkol-tiitiin dis: tiiketici enflasyonunda
ise dngdriilere kiyasla daha olumsuz bir seyir izlenmistir (Grafik 1.2.2). Bu dénemde petrol ve diger
girdi fiyatlanindaki yiikselisle birlikte, enerji grubunda, Tiirk lirasinin euro kargisindaki deger kaybi
ve iktisadi faaliyetteki gliclil seyrin etkisiyle ¢ekirdek gostergelerde villik enflasyon 6ngériilerin

lizerinde seyretmigtir.

Grofik 121, Grafik 1.22.
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Yiln digiincti geyreginde, gida grubu yillik enflasyonunda gbzlenen azalisa karsin, eneriji,
temel mallar ve hizmet gruplarindaki artisla birlikte tiiketici enflasyonu &nceki ¢eyrege kiyasla
ylikselmigtir (Grafik 1.2.1). Petrol ve diger girdi fiyatlarinda gozlenen belirgin artigla enerji fivatlan
ylizde 3,46 ile kayda deger bir oranda yiikselmistir. Bu dénemde Tiirk lirasimin euro kargisindaki
deger kaybr. ozellikle gegisgenligin yiiksek oldugu dayanikhi mal fiyatlarina hizli bir sekilde
yansimistr. Buna ek olarak, giyim grubundaki yontem degisikliginin de yukarn yonli etkisiyle temel
mal grubunda yillik enflasyon 6nemli élctide yitkselmistir (Grafik 1.2.3). Hizmet grubunda yillik

enflasyon, gida ve déviz kuru gibi maliyet artiglarinin yaninda, ic talepteki gliglii seyir ve genel
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enflasyona endeksleme davramginin etkisiyle iigiincii ¢eyrekte yukan yonlil seyrini siirdiirmiistiir,
Diger tarafian, islenmis gida grubunda genele yayilan fiyat artuslarma kargin, taze meyve ve sebze
fiyatlarindaki nispeten olumlu gériiniim ve alinan tedbirlerin de etkisiyle kirmizi et ve bakliyat
fiyatlarinda gozlenen azalig neticesinde, gida enflasyonu Temmuz Enflasyon Raporu tngoriilerine
kiyasla daha 1hml gergeklesmistir. Uretici fivatlar kaynakh baskilar, ii¢lincii ¢eyrekte, dzellikle
petrol ve ana metal fiyatlarindaki artis kanaliyla giiglii seyrini korumustur. Iktisadi faaliyetteki giiclii
seyirle birlikte talep kosullarinin enflasyona diisiis yoniinde verdigi destek ortadan kalkmstir. Orta
vadeli enflasyon beklentileri ise ikinci geyrekteki yatay seyrin ardindan Ekim ayinda yiikselmistir.
Bu gériiniim altinda, yayilim endeksinin ima ettigi fiyat artirma egilimi giclenmistir. Cekirdek
enflasyon géstergelerinin ana egiliminde bu donemde gézlenen yiikselis giyim fiyatlarindaki yontem
degisiminin de etkilerini yansitirken, bu etkilerden anndinldiginda ¢ekirdek enflasyon egiliminin
Temmuz ve Agustos aylarinda geriledigi. Eyliil avinda ise yeniden yiikseldigi gézlenmistir (Grafik
1.2.4).

Grafik 1.2.3, Grofik 1.24.
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Ozetle, egilim ve fiyatlama davramigima iliskin takip edilen gostergeler bir arada
incelendiginde, enflasyonun ana egiliminde &nceki geyrege kiyasla bir miktar bozulma

kaydedilmistir.

Arz ve Talep

Iktisadi faalivet, yilin ikinci ¢eyreginde. Temmuz Enflasyon Raporu’'nda ortaya konulan
goriiniime kiyasla daha gti¢lii seyretmistir. GSYIH 2017 yihi ikinci geyreginde yillik yiizde 5.1
oraninda artmug, geyreklik biiyiime yiizde 2,1 olmustur. ilk ¢eyregin aksine, ikinci ceyrekte donemlik
bliylimenin yurt i¢i talep kaynakli oldugu gériilmektedir (Grafik 1.2.5). Bu dénemde 6zel titketim ve
ingaat yatirimlar: bilylimede belirleyici olurken, makine-techizat vatirimlarindaki zayif seyir
strmiistiir. Net ihracatin yillik bliytimeye katkisi, Tiirk lirasindaki deger kazanci ve giiclenen i¢ talebe

bagh olarak artan ithalat nedeniyle ilk ¢eyrege kiyasla bir miktar gerilemigtir (Grafik 1.2.6).

Sayfa |31

.l"

ATAK Goyrimenkul Degerlerne AS 1N

Icerenkéy Mh. Hal Yolu Cd. Saglk Sk, Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216} 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr



Grefik 1.2.5. Grofik 1.2.8.
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Son dénemde agiklanan veriler, iktisadi faaliyetin ficiincii ¢eyrekte giichil seyrini koruduguna
isaret etmektedir. Destekleyici tedbir ve tegviklerin etkileri iiglincl geyrekte gozlenmeye devam
ederken, bilylimenin sektdrel yayiliminda da artis goriilmektedir. Bu donemde, uzun siiredir zayif
seyreden makine-teghizat yatrimlarinda toparlanma sinyallerinin artufr dikkat gekmektedir. Dig
talep tarafinda ise, ihracatin olumlu seyrine ragmen, altin hari¢ mal ithalatinda toparlanmanin
belirginlegmesi ve altin ithalatindaki kuvvetli artis nedeniyle net ihracatin yillik biiyiimeye katkisinin
sinirlanmasi beklenmektedir. Bu gelismeler yilin basindan bu yana olumlu bir seyir izleyen cari agik
gostergelerinde yilin son ¢eyreginde bir miktar bozulmaya neden olabilecektir (Grafik 1.2.7 ve Grafik
1.2.8). Iktisadi faaliyetteki toparlanmanin etkisiyle 2017 yili bagindan itibaren isgiicii piyasasinda
kademeli bir iyilesme gozlenmektedir, Ancak, son dénemde iktisadi faaliyetin sektdrler geneline
yayilan giicli seyrine kiyasla isgiicii piyasasindaki iyilesme daha zayiftir. Kiigiik-orta dlgekli ve
ihracat¢1 olmayan firmalarda hentiz gﬁ#lii bir toparlanma gozlenmemesinin, biiyiimenin yatinmlara
ve isgiicii piyasasina yansimalarin sinirladigs dilstiniilmektedir. Biiyiime istikrar kazandikga istihdam
imkanlarimt genisletecek yatinnmlarin artacagi ve igsizlik oranlarindaki diisiisiin devam edecegi

ongoriilmektedir.

Enflasyon ve Para Politikas) Goriiniimii

Enflasyonu diistirmeye odakli ve siki bir politika durusu altinda. enflasyonun yiizde 5 hedefine
kademeli olarak yakinsayacagi, 2017 yilsonunda yiizde 9.8 olarak gergeklesecegi, 2018 yilsonunda
ylizde 7°ye, 2019 sonunda ise yiizde 6'ya geriledikten sonra orta vadede viizde 5 diizeyinde istikrar
kazanaca@1 6ngoriilmektedir. Bu gergevede enflasyonun, yiizde 70 olasilikla, 2017 yili sonunda yiizde
9.3 ile yiizde 10.3 araliginda (orta noktas: yiizde 9.8), 2018 yili sonunda ise yiizde 5.5 ile yiizde 8.5
arahgimda (orta noktas: ylizde 7) gerceklesecedi tahmin edilmektedir (Grafik 1.3.1). 2017 wilsonu

enflasyon tahmini Temmuz Enflasyon Raporu’na gére 1.1 puan yukari yénlii giincellenmistir,
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Tahminler tizerinde etkili olan en 8nemli unsur Tiirk lirasindaki deger kaybu ile petrol ve diger
emtia fiyatlarindaki artigin etkisiyle Tiirk liras: cinsi ithalat fivatlarinda gizlenen yiikselis olmustur.
Tiirk lirasi cinsi ithalat fiyatlan varsayimina dair vapilan yukari yonlii giincellemenin 2017 yilsonu
enflasyon tahminini 0.5 puan yukari gekecegi degerlendirilmistir. iktisadi faaliyet gériiniimiindeki
iyilesmeye bagh olarak bir 8nceki Rapor dénemine gére yukari yonlii giincellenen ¢ikti agigr, 2017
yilsonu tahminine 0.4 puan yiikseltici yénde etki yapmustir. Ayrica, {i¢iincii geyrekteki enflasyon
gerceklesmelerinin Temmuz Enflasyon Raporu’ndaki tahminlerin tizerinde olmasi ve enflasyon ana
egilimindeki yiikselis. 2017 yilsonu enflasyon tahminini 0.2 puan yukari yonde etkilemistir. Bu
cercevede, Temmuz Enflasyon Raporu'nda yiizde 8,7 olarak agiklanan 2017 vilsonu tiiketici
enflasyon tahmini yiizde 9.87e yiikseltilmistir.

Grafik 1.3.1
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Bununla birlikte, 2018 yilsonu tiiketici enﬂasybh' tahmini Temmuz Enflasyon Raporu'na gére
0.6 puan yukar: yonlii giincellenmistir. Ozellikle petrol fiyatlarindaki artisa bagh olarak Tiirk liras:
cinsi ithalat fiyatlan varsayimindaki giincelleme e'nﬂasyon tahminini 0,4 puan yukan gekmektedir.
Ote yandan ¢kt agigindaki yukan yénlii giineellemenin 2018 yilsonu enflasyon tahminini 0,1 puan
yukari yOnde etkileyecegi degerlendirilmistir. Ayrica, 2017 yilsonu enflasyon tahminin
yiikseltilmesinin ve enflasyon ana egilimindeki artigin 2018 yilsonu enflasyon tahminini 0.1 puan
artiric etkisi olmugtur, Béylece Temmuz Enflasyon Raporu’nda yiizde 6.4 olarak aciklanan 2018

yilsonu tiiketici enflasyon tahmini yiizde 7°ye yiikseltilmistir.
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5.3.  Para Politikas: Uygulamalar: ve Finansal Piyasalar

TCMB. 2017 y1h Ocak ay1 baginda déviz piyasasinda iktisadi temellerle uyumlu olmayan asin
hareketliligin enflasyon gériintimiine yansimalarini sinirlamak amaciyla giiclii bir parasal sikilastirma
gergeklestirmigtir. Bu gergevede. 12 Ocak 2017 den itibaren, 1 hafta vadeli repo ihalelerine ara
verilmis. marjinal fonlama kademeli olarak azaltlmis ve sistemin fonlama ihtiyacinin giderek artan
bir kismu geg likidite penceresinden (GLP) saflanmaya baglanmigtir (Grafik 1.1.1). Buna ilaveten,
marjinal fonlama oram Ocak ay1 PPK toplantisinda 75 baz puan, GLP borg verme faiz oram ise Ocak,
Mart ve Nisan PPK toplantilarinda toplamda 225 baz puan artirilarak parasal sikilagtirma daha da
gliclendirilmistir. S6z konusu parasal sikilastirma, diger para piyasasi faizlerine de yansimstir
(Grafik 1.1.2). S6z konusu dénemde BIST gecelik repo faizleri ile kur takasi piyasasi faizlerinin
TCMB agirhikh ortalama fonlama maliyeti ile uyumlu hareket etmesi ve déviz piyasasimin goreli
olarak istikrara kavusmasi para politikasi aktariminin amaglanan sekilde gerceklestigine isaret

etmektedir.

Grafik 1.2
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2017 yilinin basindan bu fﬁﬁa getiri efrisinin egiminin tersine dénmesi para politikasi
durusundaki sikilifa isaret etmektedir. Kisa vadeli kur takasi getirileri, TCMB para politikas
uygulamalarimin etkisiyle bir 6neeki Rapor déneminden bu yana belirgin bi¢imde yiikselmeye devam
ederken, uzun vadeli kur takas: getirilerinde énemli bir degisiklik olmamigtr (Grafik 1.1.3).

Politika uygulamalari ddviz kuru piyasasinda da etkili olmus, Ocak ayinda sert bir viikselig

kaydeden Tiirk lirasimin ima edilen oynakhgmda iyilesme saglanmistir (Grafik 1.1.4).
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Grafik 1.1.3, Giafik 1.1.4
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2017 yihmn ilk geyreginde, TCMB fonlama maliyetindeki yiikselisc karsin finansal
sistemi destekleyici makroihtiyati politikalar, kamu malivesi tesvikleri ve kamu kredi garantileri
sayesinde, kredi kosullan toparlanmaya devam etmistir. Makroihtiyati politikalarin ve kredive erisimi
desteklemek icin alinan diger 6nlemlerin etkisiyle, bu dénemde gerek tiiketici gerekse ticari kredi

faizlerindeki artis TCMB ortalama fonlama malivetindeki yilkselige kiyasla simrh diizeyde kalmistir.

Grafik 1.1.5. b Gratk 1.1.4,
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(Grafik 1.1.5). Kredi Garanti Fonu destekli kredilerdeki hizh artisin da katkisiyla son aylarda Tiirk

Liras: cinsinden ticari kredi biiyiimesinin ivme kazandigi gozlenmektedir.(Grafik 1.1.6.).

(*) Merkez Bankas: Finansal Raporlarindan derlenmistir.
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5.4.  Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

5.4.1. istanbul ili

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyist ve Bogazi¢i boyunca, Halig'i
¢evreleyecek sekilde kurulmustur. fstanbul kitalararas bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine Avrupa
Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakasi denir. ilin siurlar: icerisinde

ise biiytiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K. 29° D koordinatlarinda yer ahr. Batida Catalca Yarimadasi, 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 bagl Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Kérfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile
komgudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogiaz: ise bu iki kitay: birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazi¢i Kipriileri kentin iki yakasini birbirine baglar.

istanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Kuzey Anadolu'dan baglayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzanir. Iki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve buda
faym hareket etmesine sebep olur. Bu fay hatt: nedeniyle bolgede tarih boyunca gok siddetli

depremler meydana gelmistir,

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis 6zelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi 1limandir. istanbul'un yazlan sicak ve nemli: kiglar soguk,
yagish ve bazen karlidir. Kig aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarndadir ve genelde
yagmur ve karla kangik yagmur goriiliir. Yaz aylanndaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C

civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yoresinde simsir. mese, ¢mar, kayin,
glirgen, akgaagag, kestane, ¢am. ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetisir. Bu bitkilerden bir

kismi bu yéreyve endemiktir.
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istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma gériiliir. En
yliksek gbkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasr'nda ézellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi'ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat ¢eker. 20.
Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir géctin baslamasi sehirdeki gecekondulasmaya biiviik bir hiz
kazanmugtir. Kagak olarak hazine veya tzcl arazilere yapilan bu binalar. kisa siirede ve diigiik kalitede

yapihr. Gecekondular, garpik kentlesmeye biiyiik 6l¢tide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2013 yili Adrese Dayal Niifus Kayit
Sistemi  (ADNKS) sonuglarma gore Istanbul'un (istanbul Biiyiikschir Belediyesi ve bagl
belediyelerin sinirlar i¢indeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kisidir.

Istanbul'un 14'% Anadolu Yakasmnda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir. istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimindan 2013 yih verilerine gire incelendiginde en
yliksek niifusa sahip ilgesi Bagcilar(752.250), en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (16.166) olmustur.
Istanbul'da yasayanlarin % 64.70'i (9.162.919) Avrupa Yakasi; % 35.29'u da (4.997.548) Anadolu
Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslarina gére en kalabalik sehirler listesinde diinyanin en
kalabalik 2. sehridir.

lige Nifus iige Nitus lige’  mNutus ilge Nitus

Adaiar 16.166 | Beykoz 248.056 | Gaziosmanpaga 495.006 | Silivri 155923
Arnavutkoy | 215531 | Beylikaizd 244 760 | Gingdren 306854 | Sulanbeyll 309 347
Atasehir 405974  Beyodiu 245219 Kawjﬂlm; 506293 | Sullangazi 505190
Avcilar 407240 BoyGkgekmece 211.000  Kadithane 428755 Sile 31718
Bafjcitar 752250 Gaaica 65.811  Kartal 247110 | Sigll 274420
Bancelevier 02931 Cekmekoy 207 476 | Kiglkgekmece 740090 Tuzia 208 807
Bakirkey 220.974 | Esenler 451621 | Manepe 471059 | umranmye 660125
Bagaksenir 333047 Esenyurt 624733 | Pendik 646.975 Uskudar 534636
Bayrampasa 269677 | Eyup 361.531 | Sancakiepe 3D4 406 Zeylinburnu 292 313 |
Besikiag 186.5370  Fatih .#25.5?5 | Sanyer 335 598

[stanbul, kara ve deniz ticaret yollannn bir kavsagi olmas ve stratejik konumu nedeniyle
Turkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biiyiik sanayi merkezidir.
Trkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklagik olarak %38'lik endiistriyel alana
sahiptir.

Istanbul'un tarihi, amitlar ve yapitlarin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmas: nedeniyle gbzde
turizm merkezlerinden biridir. Istanbul Belediyesi'nin 2000 yil istatistiklerine gore kente iki milyon
turist gelmistir. Turistler arasinda en biiyiik pay 208.000 kisivle Almanlara aittir. Almanlar
Amerikan, Ingiliz, Fransiz ve Ruslar izler. 2006 vilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmistir. Bu

say1, 2005 yihnda gelen turist sayisindan yaklasik yarim milyon fazladir.
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5.4.2. Basaksehir flgesi®
Bagaksehir, Istanbul'un  bir il¢esidir. 2008 yilinda Kiigiikgekmece, Esenler ve Biiyiikgekmece
ilgelerinden ayrilarak ilge yapilmistir. 5747 sayili "Biiyiiksehir Belediyesi Simirlan Igerisinde ilge
Kurulmasi ve Baz Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkindaki Kanun" gercevesinde,
Kigiikgekmece'ye bagh 6, Esenler ve Bahgesehir'e bagh 2'ser mahallenin katilimiyla Basaksehir

llgesi kurulmustur,

9 Mahalle ve 1 kéyden olusan Basaksehir filgesi'nin toplam alam1 10.433.6 ha'dur.
Kiigikeekmece Ilgesi'nden katilan alan 6.730 Ha'dir. ilcenin kuzeyinde ve kuzeybatisinda
Arnavutkdy Belediyesi; kuzeydogusunda Sultangazi Belediyesi: giineyinde Avcilar Belediyesi,
Kiigiikgekmece Belediyesi ve Bagcilar Belediyesi: dogusunda Esenler Belediyesi; batisinda ve
giineybatisinda ise Esenyurt Belediyesi yer almaktadir.

llgeye ulasim TEM otoyolu ve demiryolu ile gerceklestirilmektedir. Iigeye otobiis seferleri de
bulunmaktadir. Demiryolu ile ulasim Ispartakule'deki tren istasyonu ile
saglanmakta, metro ¢alismalari  sonucu  metronun Atatick  Olimpiyat  Stadi'na ulagmasi
beklenmektedir. |

ligenin kuzeyi ormanlarla kaphdir, kalan bitki rtiisti bozkir ve caliliklardan olusur. Resneli
Ciftligi'nin iginde bulundugu Sazlidere vadisinde bitki gesitliligi cok fazladir. ilgede Sazhdere
akarsuyu ve Ayamama Deresi dogar, Ispartakule Deresi ise iginden geger.

ilgede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay golet ve cevresindedir.
Bahgegehir'deki golet, Tiirkiye'nin en bilyiik yapay géletidir. Bunun disinda Atatiirk Olimpiyat Stadi
bu ilgede bulunmaktadir. TOKI tarafindan gelistirilen ve Tiirkiye nin en biiyiik uydu kent projesi olan
65.000 konutun planlandig1 Kayasehir projesi de bu ilge simirlari icindedir,

* lige hakkindaki bilgiler ve gorseller cesitli internet sayfalarindan derlenmistir. e L FAY T
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BOLIUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullanilabilir olan iic farkh degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklagimi”, “Nakit Alkasi (Gelir) Yaklagimi” ve
*Maliyet Olusumlar: Yaklasimi® yéntemleridir.

Degerlemesi yapilacak tasinmazlarin veya projelerin 6zelliklerine ve vapisal 6zelliklerine
gore farkl yontemlerin birlikte ve/veya ayri olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde ingaat isleri heniiz
tamamlanmamig ve bu sebepten dolay1 heniiz yapi kullanma izin belgesi alinamamigtir. Ayrica proje
kat miilkiyetine de gegmemistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatinm ortakliklarina iligkin esaslar tebligi (Seri
ITI-48.1 sayil) 22. Maddesinin 1. Fikrasinmm b bendine gére “Bu Tebligde yer alan sinirlamalar sakli
kalmak tizere, ortakhiklar veya ortakliklarin; Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara
iliskin olarak yapt kullanma izninin alinmig ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur,
Ancak. miilkiyeti tek bagina ya da baska kisilerle birlikte ortaklia ait olan otel, ahsveris merkezi, is
merkezi, hastane; ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarn, tamammin veya ayr
béliimlerinin yalmzea kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya
iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmas: ve tapu senedinde belirtilen nitelifiinin taginmazin
meveut durumuna uygun olmast yeterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin sizinda proje biinyesindeki bagimsiz bsliimlerin heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamasindan dolayi rapoer konusu tasinmaz “Proje” kapsaminda degerlendirilmistir.

Projenin mevcut hali ile degerine ulasmak igin Maliyet Olusumlari Yaklasim Ydntemi
kullanilmigtir. Bu yontemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulagmak igin Piyasa Degeri
Yaklagim Yontemi kullanilmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerine ulasmak icin Nakit Akasi (Gelir) Yaklasin
Yontemi ve bu yontemle birlikte dolayl olarak Maliyet Olusumlar: Yaklagimi Yéntemi tercih

edilmistir.
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Bélge Piyasa ve Emsal Aragtirmalar

Arsa Emsal Arastirmasi:

e Bafcioglu Emlak (535 398 68 80): Basaksehir Samlar Mabhallesi’nde konumlu,

“Konut+Ticaret Alam™ imarli, 3.000 m® yiiz6l¢timlii, E:1.00 ve Hmaks: Serbest yapilasma
sartlari olan arsanin 6.250.000,- TL bedel ile satilmus oldugu bilgisi alimmustir, (Birim Deger:
~2.083.-TL/m?)

Bagcioglu Emlak (535 398 68 30): Basaksehir Samlar Mahallesi'nde konumlu, “Konut
Alam™ imarli. 2.000 m? yiizolctimli, E:1.00 yapilagma sarti olan arsanin 4.000.000.- TL bedel
ile satilmig oldugu bilgisi almmigtir. (Birim Deger: 2.000.-TL/m?)

Smart Emlak Gayrimenkul Yatirim (543 829 41 73): Bagaksehir Kayabas1 Mahallesi’nde
konumlu, “Konut Alam™ imarli, 130 m? yiizolgiimlii, E:1.10 vapilagsma sarti olan arsanmn
369.000.- TL bedel ile satilmis oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~2.838,-TL/m?)
Sahibinden: Basaksehir Kayabasi Mahallesi’nde konumlu, “Konut Alani™ imarli, 230 m?
yiizolgiimlii, Taks:0.40 Hmax:2.5 kat yapilasma sarti olan arsamin 400.000.- TL bedel ile

satlmug oldugu bilgisi alnmistir. (Birim Deger: ~1.739,-TL/m?)
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Konut Emsal Arastirmasi:

ATAK Gayrimenkul Degeriem

Ak Yapi Gayrimenkul (534 273 49 89): Kayabasi Mahallesi’nde Evvel istanbul Projesi’nde
yer alan, 13 kat, 3+1 163 m* dairenin 750.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Deger: ~4.601.-TL/m?)

Akreferans Gayrimenkul (538 541 72 82): Kayabasi Mahallesi’nde Avrupa Konutlar
Projesi’nde yer alan, 5 kat, 4+1 200 m* dairenin 1.180.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
almnugtir. (Birim Deger: 5,900.-TL/m?)

Ugur Gayrimenkul (532 204 21 07): Kayabasi Mahallesi'nde Bulvar [stanbul Projesi’nde
yer alan, 13 kat. 4+1 200 m? dairenin 930.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnmisgtir.
(Birim Deger: 4,650,-TL/m?)

Emlak Diinyas1 Gayrimenkul (532 412 55 08): Kayabasi Mahallesi'nde Evvel fstanbul
Projesi’nde yer alan, 19 kat, 2+1 128 m? dairenin 554.999,-TL bedel ile satiik oldugu bilgisi
alinmigtir, (Birim Deger: ~4,33,-TL/m?)

HC Gayrimenkul (535 966 54 33): Kayabasi Mahallesi'nde 5. bolgede yer alan, 13. kat.
2+1 85 m?® dairenin 280.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger:
~3.295,-TL/m?)

Emlakstar Gayrimenkul (541 376 29 55): Kayabas1 Mahallesi’nde Bagaksehir Evleri Kule
Projesi’nde yer alan, 24 kat, 1+1 57 m? dairenin 249.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmigtir. (Birim Deger: ~4,368,-TL/m?)

Altin Gayrimenkul (553 174 52 42): Kayabasi Mahallesi’nde 12. bolgede yer alan. 2 kat,
1+1 49 m?* dairenin 150.000.-TL. bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmstir. (Birim Deger:
~3,061,-TL/m?)

Altin Gayrimenkul (553 174 52 42): Kayabas1 Mahallesi’nde Evvel istanbul Projesi’nde yer
alan, 2 kat, 3-+1 145 m? dairenin 655.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi ahinmistir. (Birim
Deger: ~4.517.-TL/m?)

Investate Gayrimenkul (531 678 90 00): Kayabasi Mahallesi'nde Evvel Istanbul Projesi’nde
yer alan, 3 kat, 4+1 183 m? dairenin 800.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir.
(Birim Deger: ~4,371,-TL/m?)

Turyap Gayrimenkul (544 935 50 44): Kayabas: Mahallesi’nde Evvel Istanbul Projesi’nde
yer alan, 8 kat. 2+1 102 m? dairenin 495.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistur.
(Birim Deger: ~4,852,-TL/m?)

R T |
Pt

icerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayf'a | 41

eAS M



Ticari Unite Emsal Arastirmasi:

Century21 Albayrak (532 698 63 99): Kayabagi Mahallesi’nde Adim Istanbul Projesi’nde
yeralan, 1 bsliimlii 370 m?* diikkanin, 4.150.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmstir.
(Birim Deger: ~11,216,-TL/m?)

Worldwide Gayrimenkul (532 522 25 45): Kayabasi Mahallesi’nde Emlak Konut
Bagakschir Evleri Projesi’nde yer alan, 1 boliimlii 117 m? ditkkanim, 1.400.000.-TL bedel ile
satilik oldugu bilgisi alimmigtir. (Birim Deger: ~11.965-TL/m?)

Altin Emlak (541 906 52 52): Kayabagi Mahallesi'nde Emlak Konut Basaksehir Evleri
Projesi’nde yer alan, 2 bsliimlii 99 m? diikkanin, 1.750.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmigtir, (Birim Deger: ~17,676-TL/m?)

Altm Emlak (541 906 52 52): Kayabag Mahallesi’nde Meydan diikkanlarinda yer alan, 2
béliimlii 169 m? diikkanin, 3.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnmistir. (Birim
Deger: ~17,751-TL/m?)

Investate Emlak (532 698 63 99): Kayabas: Mahallesi’nde Emlak Konut Basaksehir Evleri
Projesi’nde yer alan, 1 bélimlii 150 m? 6n kullanimli, 400 m? ditkkanin, 4.000.000,-TL bedel
ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger: 10,000-TL/m?)

Altin Emlak (541 906 52 52): Kayabagi Mahallesi’nde Meydan diikkanlarindan yer alan, 2
boliimli 190 m* ditkkanin, 2.700,000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnmistir. (Birim
Deger: ~14,210-TL/m?)

Turyap Basaksehir (505 501 98 64): Kayabast Mahallesi’nde Emlak Konut Basaksehir
Evleri Projesi’nde yer alan, 2 boliimlii 63 m? asma kath diikkanin, 550,000,-TL bedel ile
satihik oldugu bilgisi ahnmugtir. (Birim Deger: ~8.730-TL/m?)

Basak Emlak (532 324 61 39): Kayaba.si Mahallesi’nde Emlak Konut Basaksehir Evleri
Projesi’'nde yer alan, 2 boliimlii 82 m? asma kath diikkanin, 1.100.000.-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi alnmugtir. (Birim Deger: ~13,414-TL/m?)

Marla Emlak (532 213 99 43): Kayabagi Mahallesi'nde Kayasehir Ditkkanlarinda ver alan,
cadde iizerinde konumlu, 2 béliimlii 60 m? diikkanin, 759.999.-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi alimmisur. (Birim Deger: ~12,667TL/m?)

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

diizenlenmistir
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6.2.
6.2.1. Maliyet Olusumlar: Yaklagimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug

Projenin Meveut Durumu itibariyle Degeri

Bu yaklagimda, mevcut yapmin giinimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde arsa
degeri ve arsa tizerindeki ingai yatinmlarin meveut durumu itibariyle degeri ayn ayr irdelenmistir.
Bu degerler tek bagina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine 151k tutmak

adina hesaplanmistir.

6.2.1.1 Emsal Karsilagtirma Yéntemi Ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa degerinin belirlenmesinde althk teskil etmesi bakimindan bolgedeki satisa sunulmus arsa
emsalleri incelenmigtir. Elde edilen emsaller konumlari, imar 6zellikleri ve benzer ozelikleri
gergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmstir.

Rapor igerisinde belirtilmig olan emsal arsa degerlerinin'm? birim deZerlerinin konumlarina.
buyiikliiklerine ve imar ozelliklerine, yapilasma sartlarina gore degiskenlik gosterdigi tespit

edilmistir. Agagida rapor konusu tagmmazlar baz ahnarak yapilan diizeltmeler tablo halinde

sunulmustur,

u - EMSAL | EMSAL | EMSAL | EMSAL

DUZELTME KRITERLER]
1 2 3 4

YUZOLCUM (m?) 3000 2000 130 230
SATISA SUNULAN BIRIM DEGERI (TL/m?) 2083 2000 2838 1739
PAZARLIK PAYI] 10% 10% 10% 0%
GERCEKLESMESI MUHTEMEL DEGER(TL/m?) 1874.7 1800 25542 1739
BUYUKLUK iCiN DUZELTME -20% -20% -30% -30%
KONUM DUZELTMESI 20% 20% 10% 10%
IMAR FONKSIYONU DUZELTMESI 25% 35% 30% 35%
DUZELTILMIS BiRiM DEGER (TL/m?) 2343.375 2430 2809.62 1999 85
ORTALAMA BIiRIM DEGER (TL/m?) (2.395,71) ~2.400

Tim bu veriler 1s13inda proje kapsamindaki tasinmazlarin meveut ozellikleri, yapilasma
yogunlugu, yiizélgiimleri, imar fonksiyonlar: dikkate alinarak deger takdir edilmistir. Buna gore rapor

konusu parsellerin birim ve toplam degerleri asagida tablo halinde sunulmustur.

ADA |PARSEL IMAR YAPILASMA | YUZOLCUMU ggg&" TOPLAM DEGER
FONKSIYONU SARTLARI (m?) (TL/M?) (TL)
977 | Konut + Ticaret | E:2.00, Hmaks:Serbest 45.389.81 2,400 108.935.544.,00
978 | Konut + Ticaret | E:2.00. Hmaks:Serbest 53.086,96 2.400 127.408.704.00
TOPLAM 236.344.248,00

b e

N~ ™ A 7
e . A4 4 J# l. i

ATAK Gayrimenkul Degerlerne AS. 1l
Igerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / [STANBUL
Tel: 0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayi'a |43



6.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu Ile Degeri Tesp
Rapor konusu parsel tizerindeki projenin mevcut durum itibariyle yasal izinleri ahnmis ve

ingaati zeminde de baslamis durumdadir. Emlak Konut GYO A.S.’den alinan hak edis bilgileri
dogrultusunda insaat seviyesinin genel olarak % 91.61 oldugu 6grenilmistir. Meveut durum dederi
bu bilgi dogrultusunda hesaplanmigtir. Rapor konusu tasmmazlarin yapi ruhsatinda 3A/4A/4B/SA
sinifinda olduklari gériinmektedir. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi’mn 2017 yili birim maliyet
tablolarina gére SA sinifina giren yapilarin m? birim maliyet degeri 1.425,-TL/m? , 4B simifi yapilarin
birim maliyet degeri ise 1.021 TL/m? 4A smifi yapilarin birim maliyet degeri ise 882 TL/m? ve 3A
sinifi yapilarin birim maliyet degeri ise 694 TL/m? dir.

Maktuen deger hesaplanmasinda m? birim degerinin parselin yiizol¢iimii bazinda 100.-TL/m? olacag
referans almmis ve insaat kalitesinin daha iyi oldugu distintilerek 2017 yilinda belirlenen birim

maliyetlerde ufak artiglar yapilarak uygulanmis, bu hususlar ¢er¢evesinde hesaplanmustir.

Ada/ Yap insaat Alam B.B. Kat | Birim Deger| . ...
parsel | BlokNo | o o "o Adedi | Adedi p_.{.ju,e;gf' SSRETPIRIT Deger|
Al 5A 18052.17 83 20 1,600.00 28.883.472.00
A2 4A 13653.08 63 15 1,000.00 13.653,080.00
A3 SA 13852.79 63 15 1,600.00 22.164,464.00
Ad 5A 16259.22 71 18 1.600.00 26.014.752.00
AS 5A 19786.7 87 22 1,600.00 31,658,720.00
Bl SA 27803.88 152 26 1,600.00 44,486,208.00
B2 SA 25695.22 140 24 1.600.00 41,112,352.00
9771 Otopark 3A 34654.84 B 3 800.00 27,723,872.00
Sos.Tes. 4B 5781.97 2 4 1,100.00 6,360,167,00
Tl 4A 5724.51 34 3 1.000.00 5,724,510.00
T2 44 1933.14 10 2 1,000.00 1,933,140.00
T3 4A 5350.08 22 4 1.000.00 3,350,080.00
T4 4A 2835.9] L0 3 1,000.00 2,835,910.00
TS5 44 8079.80 42 E 1.000.00 8,079.800.00
T6 4A 1933.14 10 2 1,000.00 1,933,140.00
17 4A 5680.92 21 3 1,000.00 5,680,920.00
Al 5A 18818.73 87 22 1.600.00 30,109.968.00
AD2 5A 16319.28 75 19 1,600.00 26,110,848.00
A03 SA 17281.96 ' 76 16 1,600.00 27.651,136.00
AD4 5A 17279.04 76 16 1,600.00 27.646,464.00
AD3 SA 16319.28 8 19 1,600.00 26,110,848.00
A06 5A 204835.03 95 24 1,600.00 32,776.048.00
BOI SA 28572.38 152 27 1.600.00 45,715,808.00
BO2 SA 34898.36 188 33 1.600.00 55,837.376.00
083/] TO1 4A 5118.44 29 3 1.000.00 5,118,440.00
TO2 4A 4012.98 26 3 1.000.00 4,012.980.00
TO3 4A 312533 16 3 1.000.00 3.125,330.00
T04 4A 2392.85 18 3 1,000.00 2,392,850.00
T0S 4A 3358.68 18 4 1,000.00 3,358,680.00
106 4A 2392.85 18 3 1,000.00 2,392,850.00
TO7 4A 3927.63 22 3 1,000.00 3.927.630.00
TO8 4A 63527.86 33 3 1,000.00 6,527 860.00
Sos. Tes, 4B 5779 3 4 1,100.00 6,356.900.00
Garaj 3A 41239.17 | 3 800.00 32,991.336.00
Cevre Diizenleme, Alwvapi, vs. (Maktuen) 9,847.677.00
GENEL TOPLAM 625,605,616.00
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Projenin meveut durumdaki bitmislik oraminin %91,61 oldugu

%91.61 x 625.605.616 TL = (573.117.304,82-TL) ~573.117.000 -TL olarak hesaplanmstir.

Malivet Olusumlan Yaklasimi Analizine Gére Proje’nin Meveut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 236.344 248,00, -
Arsa Uzerindeki Yatirnmlarin Giincel Durumu ile Degeri (TL) 573.117.000,-
Proje’nin Meveut Hali Ile Toplam Degeri (TL) 809.461.248.-

Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.$.'ne ait hasilat pay1 % 30°dur. Emlak Konut GYO A.S.
miilkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat paylasimi karsihginda yiikleniciye tahsis ederek projeyi
gergeklestirmektedir. Projeler igin stzlesme gere@i her tiirlii insaat maliyetine yiiklenici firma
katlanmaktadir, S6zlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmus oldugu tiim ingaat
maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S. den talep edebilmektedir. Bu bilgiden hareketle
miilkiyeti Emlak Konut GYO A $.’ye ait olan arsanin degerinin, meveut durum itibariyle Emlak
Konut GYO A'§. payma diisen degere karsilik geldigi ve bu degerin minimum deger olacagi
kanaatine varilmigtir.

PROJENIN MEVCUT HALI ILE EMLAK KONUT GYQ A.S.
PAYINA DUSEN DEGERININ TOPLAM DEGERI (TL)

236.344.248,00

6.3,  Projenin Tamamlanmas: Durumunda Degeri

6.3.1. Nakit Akisi Yaklasimm Yﬁntemi ile Ulasilan Sonug
Bu yontemde proje biinyesinde ver alan yapilarin satis degerleri dikkate almarak yillar

igerisindeki nakit akimlan hesaplanmaktadir, Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin
tamamlanmasi halindeki degeri, proje gelistirilmis .arsa degeri ve hasilat bilesenleri ile bunlarin bu
giine tagimmug giincel degerlerine ulasilacaktir,

Emlak Konut GYO A.$.°ne ait olan % 30 hasilat paymin deferi aym zamanda
geligtirilmis arsa degeri olarak kabul edilmigtir. Halihazirda yasal izinleri meveut parsel iizerindeki

satilabilir ingaat alanlan asagidaki tabloda sunulmustur.

B.B. NITELIGI ADET SATISA ESAS ALAN (M?)
Konut 556 103.293.78
977/1 Diikkan 199 19.074.11
2 Kath Diikkan 53 11,552.60
Konut 672 121.906.00
083/1 Diikkan 244 19,338.71
Depolu Diikkan 88 21,168.18

Sosyal Tesis 3 455.76
ATAK Gq\?rimenkﬁi"ﬁé@érié
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Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller

birlikte kullanilmistir.

Hesaplamalarda agagidaki kabuller yapilmistir.

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

Kullamlan tiim varsayimlar. tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin goriinen ondalik
basamak sayis1 kisitlanmig ve yuvarlanmstir,

Projede yer alan konutlarm 2017 yili yil sonuna kadar satismin vaklasik %90 1mn
tamamlanacagi 2018 yili iginde de %10 unun saularak tamamlanacag kabul edilmistir.
Ditkkanlarin 2017 yil satiglarinin %99*unun tamamlandigs ve 2017 yilin sonunda %100 {iniin
tamamlanacag kabul edilmistir.

Sosyal Tesis alanlarinin ise 2018 yilinda %100{iniin satilarak tamamlanacag: kabul edilmistir.
Proje genelinde m* bazinda konutlarda birim degeri ortalama 3.500.-TL/m2, diikkan birim
degerinin ortalama 6.500.-TL/m?, sosyal tesis birim degerinin ortalama 3.000,-TL/m? olacag ve
bu degerlerin yillara gore %10 oraninda artacag kabul edilmistir,

Emlak Konut GYO A.S. den alinan bilgiye gore proje kapsamindaki diikkanlar ile sosyal tesis
ve spor salonunun proje kapsamindaki diger bagimsiz bolimlerin miisterek methali olarak
atanacag bilgisi gdz 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir.

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

Iskonto oram risksiz getiri orani ve risk pirimi toplamlan olup 0.15 olarak alinmistir. Buna gore
15 Ocak 2020 vadeli 6 aylik kupon tdemeli devlet tahvili baz alinmuistir. (Kupon Faizi:5,25
Kupon Dénemi:6 ay, Risksiz Getiri Orani: Kup_'nn Faizi x Kupon Dénemi=5.25 x 2 =10,50
alinnus olup Risk Primi: 4,50 olarak kabul edihﬁistir.}

Ulasilan Deger

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar: ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda

sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin bugtinkii degeri 1.248.448.509,87 TL olarak

bulunmustur.
Gelirlerinin Bugiinkii Deperi (TL) 1.248.448.509.87
Emliak Konut GYO A.S. Hasilat Pay1 Oram 0,30

Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Pay
(Projelendirilmis Arsa Degeri)

374.534.552,96
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Gelistirilmis Arsa Degeri

Emlak Konut GYO A.§."ne ait olan % 30 hasilat payinin degeri aym zamanda gelistirilmis arsa
degeri olarak kabul edilmisgtir.

indirgenmis Nakit Akisi (Bkz. Ekler) tablosunda goriilecegi iizere yapilan projeksiyonda
projeden elde edilecek gelirlerin toplami 1.248.448.509,87 TL Emlak Konut GYO A.S.’nin
hasilat pay ise 374.534.552,96 TL olarak hesaplanmistir.

6.4.  Analiz Sonug¢larinin Degerlendirilmesi

Rapor igeriinde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gére raporu talep eden miigterimiz
Emlak Konut Gayrimenkul Yatiim Ortakhi@ A.$.’nin 977 ada 1 parsel ve 983 ada 1 parseller
tizerinde konumlu Kayabagi Park Mavera Projesi’nin meveut durumu itibariyle toplam degeri
809.461.248.-TL projenin meveut durumu itibariyle Emlak Konut GYO A.S. paymna diisen degeri
236.344.248.-TL, projenin tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri 1.248.448.509.87 TL. projenin
tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. payina diisen gelirlerin bugiinkii degeri
374.534.552.96 TL olarak hesaplanmigtir. Proje, arsa karsihign gelir paylasimi-modeli ile
geligtirilmekte olup stzlesmede Arsa Satisi Karsihg: Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG)
420.000.000 TL+KDV olarak belirlenmis olup Emlak Konut GYO A.S. payma diisen gelir de bu
bedel olacaktir.

Gelir indirgeme yontemi tahmin ve projeksiyonlar ile istikrarli bir ekonomi varsayimina
dayali oldugu i¢in konu parselin arsa degeri, emsal karsilastirma yontemi ile ulagilan degeri olacag:
kanaatine varilmigtir. Buna gére rapor konusu parsellerin pazar degeri 236.344.248-TL olarak takdir
olunmustur,

Yam sira Emlak Konut GYO A.$.’nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 820 adet
bagimsiz bdlliimiin anahtar teslim sartlarim yerine getirilmesi durumundaki bugiinkii rayi¢
degerlerinin KDV hari¢ toplam degeri 564.603.000,00 TL olarak takdir edilmistir. Bu degerlerin her
biri tablo halinde raporumuz sonug béliimiinde de sunulmustur.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A,
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONU

Degerleme konusu Istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi, Kayabast Mahallesi'nde 977 ada 1 ile 983
ada 1 parseller iizerinde yer alan Kayabasi Park Mavera Projesi'dir. Rapor konusu projenin
bulundugu yer, civarinmn tegekkiil tarzi, ulasim imkanlar, parsellerin cephesi, proje mahal listesi.
teknik sarthame ve mimari projede belirtilen kriterlerin gergeklesecegi kabulii ile yapilarin insaat
sistemi, ig¢ilik ve malzeme kalitesi gibi defierine etken olabilecek tiim &zellikleri dikkate alinmis ve
bolgede detayh piyasa aragtirmasi yapilmigtir. Buna gére rapor konusu proje igin piyasa gartlarina

gore hesaplanan ve takdir olunan degerler agagida tabloda sunulmustur.

TL UsD
Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri 809.461.248.00 209.163.113,18
Projenin Meveut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payma Diisen 236.344.248.00 61.070.865.12
Degeri it il o
Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinkii Degeri 1.248.448.509.87 322.596.514,18
Projenin Tamamlanmas) Durumunda Emlak Konut GYO A.S. coper: ;
Payina Diigen Gelirlerin Buginkii Degeri et 207090.000,00 HER21.13L78

s Rapor arihi uthariple TCMB déviz satig kuru 3,87 TL kullanstmestir.

*  Komu gayrimenkullerin flgili Sermaye Piyasasi Mevauan Hiikiimieri geregince; Gayrimenkul Yattrim Ortakh@: portfoyine
'”Prcye alarak almmasinda herhangi bir engel bulunmamakiadiy.

Bu rapor dgili Sermaye Pivasas: Mevzuat hitkiimlerine gore hazirlanmshir,

KDV oranlan: giincel mevzuat dogruliusunda ekii tabloda daginlmignr.

Bu savfa, bu degerleme raporunun ayrilma= parcas: olup bagimsiz kullamilamas,

Rapor kopyalarimn kullanmiars halinde artava gkabilecek somuclardan sirketimiz sorumfu degildir.

Saygilarimizla,

____RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DECERLEME UZMANI  SORUMLU DEGERLEME UZMANI

iilenfY ASA. Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No:400343) (SPK Lisans No:401437)
EKLER
e Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmug Son Ug Yil igerisindeki Gayrimenkul Degerleme Raporu Bilgisi
¢ Indirgenmis Nakit Akist Tablosu
s 820 adet bagimsiz biliimiin rayig deger tablosu
s Tapu sureti ve takvidat yazisi
¢ Imar durumu orekleri ve plan notlari
e Yapi ruhsatlan
*  Onayh bagimsiz blim listesi ve onayli mahal listesi
+  Vazivet plam
*  B83/1 Nolu parselin onavli vonetim plam ckleri
*  Rezerv alam ile ilgili resmi gazete niishasi ve ekleri
¢ Fotograflar ve uydu goriintiisii
¢ Raporu hazirlayanlarin SPK lisans belgesi drnekleri
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