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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliilikleri belirleyen 31.12.2015 tarihli
davanak sozlesmesine istinaden. 06.01.2016 tarihinde, 2016/0008 rapor numaras: ile tanzim
edilmistir. Raporu hazirlayan sorumlu degerleme uzmanlarni Ahmet Selguk GORGUN ve Biilent

YASAR’1n beyan! asafida maddeler halinde siralanmgtir.

BEYANIMIZ

» Buraporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladiimiz kadanyla dogru

oldugunu;

h

Raporda belirtilen analizlerin. opsiyonlarin ve sonuglann sadece belirtilen varsayimlar
ve kosullarla sinirl oldugunu;
» Degerleme Uzmam/Uzmanlari olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi

bir iliskimiz olmadigini;

» Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir Onyargimizin
olmadiini:
» Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;

» Degerleme c¢alismalarimmzi  ahlaki  kural ve performans standartlanna gére
gerceklestigimizi;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu:
Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tirii

konusunda daha énceden deneyimli oldugumuzu:

‘-'x‘

Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli

aragtirmalan yapnus oldugumuzu:

‘:.V

Rapor icerifiinde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlari disinda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigimn;
# Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet

hakkini etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

beyan ederiz.
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

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

SOZLESME TARIHI 31.12.2015

DEGERLEME TARIiHI 04.01.2016

RAPOR TARIHI 06.01.2016

RAPOR NO 20160008

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Hogdere Mahallesi. Tegmen Furkan Isik Bulvari, 20 Adet
Parsel.
Basaksehir / ISTANBUL

KOORDINATLARI 41.092612, 28.659064

TAPU BILGILERI

[stanbul Ili, Basaksehir ilgesi, Hogdere Mahallesi’'nde
kayith 20 Adet Parsel. (Bkz. raporun 4.2. boliimii.)

IMAR DURUMU

Parseller, 12.03.2012 Tasdik Tarihli Istanbul Ili,
Bagaksehir ve Esenyurt llgeleri, Hogdere Toplu Konut
Alani 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plani'na gore
“Konut Alam” olarak belirlenen bilge igerisinde
kalmaktadir. Detaylar igin bkz. raporun 4.3. b6ltimii

CALISMANIN TANIMI

Bu degerleme raporu yukarida lokasyonu belirtilen
parsellerin giincel piyasa de@erinin fespitine yonelik
olarak hazirlanmusgtir.

" 110.687.837 TL
EARSELL ERLN K, HARIC TOPLAM (Yiizonmilyonaltiyiizseksenyedibinsekizytizotuzyedi
PIYASA DEGERI . :
Tiirk Lirast)
RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

¢t Seleuk GORGUN Biilent YASAR
(SPK Lisans No: 400885) (SPK Lisans No: 400343)
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

Igerenkay 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
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Degerleme Uzmanlarmin Dayanaklar, Ongériileri ve Kabulleri
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Bu rapordaki higbir yorum séz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konularl, &zel arastrma ve uzmanlik gerektiren konulari ve siradan degerleme
¢aliganimin bilgisinin dtesinde olacak konular agiklamak niyetiyle yapilmanustir,

Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamigtir. Miilkiyet ve resmi tammlar ile
ilgili bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel
olarak raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklar vb. gibi takyidatlar dolayisi
ile pazarlanmasinda bir mani olmadig1 kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk
sahibi akilcr ve en verimli ve en etkin gekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

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

Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme ¢alismasi
yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve
miilke herhangi bir tecaviiziin var olmadig kabul edilmistir.

Kullanilan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir. rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, Baska higcbir amagla
giivenilir referans olarak kullanmilmamahdir.

Aksi agik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alt zenginligi dikkate alinmamastir.
Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayis: ile
mevcut piyvasa kosullarinda ve meveut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci goz
Oniine alnarak yapilmustir. Projeksiyonlar degerleme uzmanmimn kesin olarak tahmin
edemeyecegi dedisen piyasa kosullarina baghidir ve degerin defisken sartlardan
etkilenmesi olasidir.

Bu raporda miilk {izerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri gz Oniine alinmamis
sadece gavrimenkuliin kendisi g6z 6niine alinmistir.

Degerlemeci miilk tizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghiga zararlhh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini

yapilirken degerin diismesine neden olacak biyle maddelerin var olmadi@i 6ngériiliir. Bu
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konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin
konu hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢ahistirabilir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanimn zemin kirliligi etlidii ¢aligmasi yapmasi
miimkiin degildir. Bu nedenle goriildiigii kadari ile herhangi bir zemin Kirliligi sorunu
olmadig kabul edilmistir.

Calismalarda blge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig: kabul edilmigtir.
Gayrimenkullerde zemin arastirmalan ve zemin kontaminasyonu ¢aligmalan, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalimn profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarimin
bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayl bir aragtirma yapiimamgtir. Ancak,
yerinde yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin gevreye olumsuz bir etkisi oldugu
gozlemlenmemistir. Bu nedenle g¢evresel olumsuz bir etki olmadifi varsayilarak

degerleme ¢aligmast yapilnustir.

i Jﬁ}\TA\ E‘f

"'1' Geoyrimenkul
'Degerleme AS.

& %Y,
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

lcerenkoy Mh, Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganiar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sa fa I 4
Tel: 0 {216) 573 96 96 - Faks: 0 {216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Y



icindekiler
BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI ....c.c.ccvsiciiiiunmnsivesssionsinesensisisse 7

1.1.. Rapor Tarihi ve NUMATASL....cmmiiummiioommmmmimmsmmsimassses

1.2.  Rapor Tiirli.....cccoorene

3. Rapony Haxrlyanlar: v svmosmmmsmmsmiimsaassmemas
1.4. Degerleme Tarihi........ccoovieiiininns

15, Dayanal SUZIESIEST .u i isimninmiiniin i s it s s easissss

~ =~ =~ =~~~

1.6. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar ...
1.7.  Sirket ve Miigteriyi Tanitict BIlgHEr . v ainsumsimsnminsissisaass
BOLUM 2DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR.... 10
it D ePer FATARAN e osms o s s GRS  EER AN N O RS T o s aiiantd. B0
2.1.1.  Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger) .....cccoeevcevivennenricnncscinnsssvinacnanns 10
212 DiZenli Likidutasion PRl v ummmmmnimamninivinivisismaitisssirmeassiis LD
2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri).....ceovceeeocnmrneeenmscrcerccnesenaceenee 10
214, Baal BleHE DEBet. o mainisisaussmsanimnaraansssmsssmssmaismsss L
2.2.  Degerlemede Kullanilan Yontemler .......c.ccciveveriimisiensinsnersssiesrese s sssssssssssssssnnsaess 11
2:2:1. Emsal Kargilastitima YAKIGFINT .c..coovamanimmeisamsissssinim i L
2.2.2.  Gelirin Indirgenmesi YaKIasimi ......c.cccc.evcuerssiireieiessesssssansnssessssesansssssssessnssreess 11
223, Malyet VAREASIII o visusvsivsimissi i vaisms s s ss s ns e dsonss s sanwaisnts 18
2.24. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalari..........ocovinniniiinnnnnon. 12
2.3.  Degerleme Calismalarinda Kullamlan Bazi Tammlar........ccoviincnnninininnnnn 12
2.3.1.  Indirgeme Orani (ISKONIO OFAN1) ....overreuereenreeeseseeiereseseensssesessssssanssssssssssssssssssssns 12
3.2, VISRV st s s s
2.3.3.  Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value) ... 13
234 o Veriin Ol (TRR) coumitmisissesssmviies s s 14
2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield) ... 14
236 BEefie . asananinsaisis e S s s e L
2.3.7.  Artik Deger veya Donem Sonu Deferi........cooivienicioncnninisennississcsscassseeeseens 14
238 Rapof Taililcoumnanmsaisamiiinsimsmmiswiannsmssindmsisaam it
BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER ......c.ccooviiiininnirninsnssimerseensenans 13
3.1 Tickive Demografik Vernler [¥)..cvuunniinanssuaimsasianesminiorimssiss L
3.2. 2015 Yili Ekonomik GOriintim (¥).eeueeeeeeeiremreseeeeesesseseeseesssssmessesesssssseseassssssasss 10
3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ........c.coovevnmvniisnmminsimninnnsiees 19

T i T
757 ATAKZ,
VA A Goyrimankul
Ry - = =
ATAK qurtmé@\’ku sgeriemans Il

lcerenkdy Mh. Hal Yolu Cd, Saglik Sk. Erdedaniar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Savfa i 5
Tel: 0 (216} 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Y



BTy RT3 RS R S S s
3:3.7. Basaksehir lloesi corsvcimmm s S e e s nnd
BOLUM4  GAYRIMENKULLER ILE ILGILI BILGILER.....ccoousruimremisenmmecinineriainnse 23
4.1, Covre Ve KOMOME .. ..o oo resissmsmmmsmmsss munsstssin s masnia i s A S S R AT oD
42  Parsellerin Tapu Kayitlari ve Miilkiyet Bilgileri .......cccovvviiiiiincnvincninninncnnen. 23
4.2.1. Parselin Takyidat BHEISIE. .......comrmsmrmmmmms e sniarmiaimmasiianat
3. PArSEIICHR TDBTBIIEISE 1o viusniossssuosmsonssnsusmsunssss ssussanssnsssenssasnssssiaussssssabvaassinsassissnsssso 2oL

44. Tasinmazlann  Son Ug¢  Yilik  Doénemde  Milkiyet Ve  Hukuki
Bracttaiiidald. Detigiklikler oo sesssonsososnson s b

4.4.1 Tapu Sicil Milditrligt Incelemesi . .iiuemmrmmsimimmsmimsanssimimmiinmmms 31
e M 0 R TR L ORI . . e UL . |
4.4.3. Kadastro MUdarligli Incelemesi ...........ccoueriisiianmmssipsossessmiasionssossisssssssssasssessnssssss 32

4.5. llgili Mevzuat Geregi Alinmis [zin ve BelZeler ..ovvuiriiimmnirnsecriiiceecccenesnneness 33
4.6.  Yap Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler .......c.ccoovviiiinniinn 33
4.11. Gayrimenkuller Ile Tgili Fiziksel Bil@iler ........cccouiuiiuirmioiirenosnnicssssisesassssesssessisinsecs 33
BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI.........ccccv000. 35
5.1. Emsal Karsilastirma Yontemi lle Ulasilan SONUG ..........ccoevveneercicsienmniassnessmnsesinsens 38
5.2.  Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasimi Yéntemi ve Ulagilan Sonug.......ccoocovcvcciiciciciiinnen 39
5.3. Analiz Sonuclarimm DeBerlendirihesi ... v rrsisassssissssisnsmasinsssiossscsrossss 42
BOLUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC....ccccouvuruerneaenrennnn 43

‘. p f"‘Tf% i
é} 1r=-anu.llg\j
‘* "‘egmlnmr AS
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.$. Il

lcerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. Ne: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayfa I 6
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 {216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr




BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz tarafindan 06.01.2016 tarihinde, 2016/0008 rapor numaras: ile
tanzim edilmigtir.
1.2.  Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut G.Y.0. A.S nin talebi iizerine, Istanbul ili, Basaksehir lgesi,
Hosdere Mahallesi, 144, 145 ve 154 parsel, 318 ada 1 ve 2 parsel, 319 ada | ve 2 parsel, 320 ada
1 parsel, 321 ada 1 parsel, 322 ada 1 ve 2 parsel. 323 ada 1. 2 ve 3 parsel, 324 ada 1 ve 2 parsel,
644 ada 1 ve 3 parsel, 649 ada 3 ve 650 ada 2 nolu parsellerin giincel piyasa rayi¢ bedellerinin
tespiti i¢in hazirlanmistir. Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda Emlak
Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. firmas: i¢in hazirlanmigtir.
1.3.  Raporu Hazirlayaniar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler
sonucunda ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak
hazirlannmstir, Bu rapor sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Ahmet Selguk GORGUN ve
Biilent YASAR tarafindan hazirlanmistir, Degerleme uzman yardimeilan Naim KULAOGLU
ve Candeger Murat KILINC degerleme ¢alismalarina yardimci olmuslardur.
1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu igin, sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar
04.01.2016 tarihinde ¢alismalara baslamis 06.01.2016 tarihine kadar raporu hazirlamiglardir. Bu
stirede resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis ¢alismalar yapilmistir,
1.5. Dayanak Sizlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir /
ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile sirketiniz arasindaki hak ve yiiktimliiliiklerini belirleyen
31.12.2015 tarihli dayanak sozlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmigtir.
1.6. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklifi A.S. nin talebine istinaden, sirket
portfoyiinde bulunan arsalarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye
Piyvasasi1 Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alnmalarina [ligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un
20.07.2007 tarith ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar™ standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.
Tarafirmza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadir.
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1.7.  Sirket ve Miisteriyi Tamtiaa Bilgileri

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

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

ILETISIM : 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info(@atakgd.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIiHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000.-TL

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

FAALIYET KONUSU : Yirirliikkteki mevzuat cergevesinde her tiirlii resmi. 6zel,
gergek ve tiizel kuruluglara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayah hak ve
faydalann belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin
bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri., bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, pivasa ve c¢evre kosullarim
analiz ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis
degerleme standartlari ve esaslar ¢ergevesinde degerleme
raporlarim hazirlamak.

iZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi
Gazete'de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye
Piyasast Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler [le Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina iligkin Esaslar Hakkinda Teblig”
cergevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
iizere konunun gdriisiildiigli. Kurul Karar Orgami’nin
16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda uyarinca Sermaye
Piyasasi Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014 tarih ve
5888 sayih Karan ile Sirketimize “Bankalara Degerleme
Hizmeti Verecek Kuruluslarin  Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik’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,
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MUSTERIYI TANITICI BILGILER

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

Ataschir / ISTANBUL
ILETiSIM : 021657915 15 (Tel)

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

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket. SPK’'nin gayrimenkul yatinm ortakhklarina
iliskin diizenlemelerinde yazih amag¢ ve konularla igtigal
etmek ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere
dayali sermaye piyvasasi araglarina, gayrimenkul
projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara yatirim
yapmak lizere ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka
acik anonim ortakliktir.

HALKA ARZ TARIHI 2 02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

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

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

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

2.1.  Deger Tammmlan

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

Deger kavrami, satin alinmak tizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilar1 ve saticilan
tarafindan sonuglandirlmas: muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger. mal veya hizmet igin
ahicilar veya saticilanin tizerinde uzlasmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak iizere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi olasi bir fiyatin 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 kavusacaktir,
Odenen fiyat. arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.

2.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)
Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alic1 ve satic1 arasinda el degistirmesi durumundas

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

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

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

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

e Gayrimenkuliin sati§1 i¢in yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacagi,

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

" UDS —Uluslararas1 Degerleme Standartlart —~Deger ve Fiyat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri
Alict ve satici arasinda gériismeler ve pazarhiklar sonucunda, gayrimenkuller igin

belirlenen, takribi 3-6 ay aralifi igindeki en olasi nakit satig degeridir. Diizenli likiditasyonda.,
pazarhklar sonucunda varliklarin her biri i¢in en iyi degerin alinmasina ¢alisilmaktadir. Eger
belirtilen zaman aralifi iginde, taraflar arasindaki gortismeler sonucunda fiyat konusunda
anlagsmaya varilamazsa, varhklarin agik arttirmayla satilmas: dnerilir.

2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye DeZeri)
Halka agik diizenlenen bir acik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullar

goz oniinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu
likiditede, varhiklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaclanir. Bu nedenle gerekli indirimler
yapilan gayrimenkullerin satis1 i¢in kabul edilen zaman aralign genellikle 3 aydan azdir.
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2.1.4. Faal isletme Degeri
Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida

bulunan biitiinii olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini stirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasini igerir, ancak pargalardan hi¢biri Pazar Degeri icin esas teskil etmez.
Kullanilan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir par¢asimi olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir
isletmenin degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii
olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin
yaptlmasini igerir, ancak pargalardan hicbiri Pazar Degeri icin esas teskil etmez.?
2.2. Degerlemede Kullanilan Ydntemler

Uluslararasi kabul gbérmils kavramlar igerisinde dort farkh degerleme yéntemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilastirma Yaklasim™, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklasim™, “Maliyet Yaklasimi®” ve “Gelistirme Yaklaginu™dir.

2 UDS - Uluslararas: Degerleme Siandartlart Faal Isletme Degeri Tanumu

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

fivatlar1 kullamilmaktadir. Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun
tarihi, konumu, biiytikliigti, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilastiriir. Bu calismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile
kargilagtirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve
verilen teklifler de dikkate alimr.

2.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklagimi
Gelir indirgemesinde, degerleme konusu milkten elde edilecek net isletme gelirini

belirlemek i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamihr. Indirgeme, tek bir yihin gelirine
tek bir oran uygulanarak veya bir getiri veya yatirim getirisi lgtimleri verilerini yansitan belirli
bir iskonto orammnin, belirli bir zaman dilinn igerisindeka bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir,
Gelirlerin indirgenmesi yaklasimina gére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin Gngdriillmesi ve kabullerle
gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin gilintimiize getirilmesi temeline kuruludur. *

Direkt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir yil i¢in tiretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul pivasasi
kosullarina gore olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasvonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olugan bir dénem boyunca kiralanmas: veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik dzellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak igin kullamlir. Bu ¢aligmalarda miilklerin kira kontratlar incelenerek
kontratlanin yarattii 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 kullammiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu
yontemle deger takdirinin yapilmasi islemidir.

1 UDS —Uluslararast Degerleme Standartlar
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2.2.3. Maliyet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak lzere iki farkhi fiziksel
olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi
durumunda veya yerine konacak insaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti
girisimeilik kar da dahil olmak iizere tahmin edilerek hesaplanir. Ydntemde, gayrimenkuliin
kalan bir ekonomik émre sahip oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin
fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla
azalacag diisiincesi ile yeniden insa maliyeti degerinden yipranma pay: diisiiliir. Bir bagka
deyisle. mevcut bir gayrimenkuliin bina deferinin, hi¢bir zaman yeniden inga etme maliyetinden
fazla olamayacag kabul edilir. Bulunan bu degere gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi
sureti ile deger takdiri yapilir.

(Calismalarda gayrimenkullin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanligi Yap:1 Birim
Maliyetleri. binalarin teknik &zellikleri, binalarda kullamlan malzemeler, pivasada aym
Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri. miiteahhit firmalarla yapilan gériismeler ve
geemis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z onilinde bulundurularak
degerlendirilir. Binalardaki yipranma payi. Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina asinma
paylarim gosteren cetvel ile binanin gozle gortiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Caliymalan
Bu vaklagimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli

uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa lizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli,
ekonomik olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢aligmalarda projenin girisimci yoniinden
incelenmesi yapilir. Cahsma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldigi sektdriin meveut
durumu ve gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur.
Projenin yapilmas: durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama
politikalar ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir
gelir-gider tahmini yapihr. Gelistirilmesi durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin
istatistiksel rakamlan ve mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili
varsayimlarda bulunulur. Bu galigmalar neticesinde projenin performans tahmini yapilarak
projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii deger hesabi yapihr. Ozelikle
tilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin gok farklihik gostermesi ve bu nedenle emsal
kargilagtirmanin her zaman miimkiin olmamas1 stz konusudur. Gelistirme modellemesi ile
sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu degerden gilincel miilk
degerine ulagtimast miimkiindiir.

2.3. Degerleme Cahsmalarinda Kullanilan Bazi Tamimlar

2.3.1. indirgeme Oram (iskento Oram)
Gelecekte 6denecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki defere doniistiirmek

amaciyla kullanilan bir getiri oranudir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani
benzer risklere sahip olan diger kullamim alanlarina yatirildifinda sermayenin kazanabilecegi
getirl oranini yansitmahdir. Ayrica getiri oram olarak da adlandirilir.

¢ Indirgeme Oran1 Hesaplamasinda Kullamlan Yéntem
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Diinyanin iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmugtur, Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanmlan: risksiz getiri ve risk primi
oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarmm belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
tilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamast,
finans gevrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin
“risksiz getiri oram™ olarak kullamlmasi sonucunu getirmistir. Bugiin finans ¢evreleri,
ckonomideki belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gecen eurobondlarin
belli bir giin igin deferinin deferlemede kullamlmasimn dogru bir yaklasim olmadigim
diistinmektedir.

Risksiz Getiri Orani

Bu oran i¢inde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik ¢evrelerde degerlemede
ozellikle bu dénemde kullanilmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kamis: yaygindir:

e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
arahikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi.

e Projenin risklerine paralel ve uygun stireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmast,

Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farklidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sekior dinamiklerine bagh olarak degismektedir.
Diisiik  performansh  bir gayrimenkuliin veya sektdér dinamiklerinden etkilenmis bir
gayrimenkuliin Pazar-Piyasa riski primi daha yiiksek olacakuir.

e Calismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektérde gergeklesen alim-satimlar, daha
Once yaptigmz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlamilarak takdir
edilmistir. Ancak ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmanm gézii
ile kritik edilerek degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi ongoriilmiistiir,

Net bugiinkii degier caligmalarinda Indirgeme Orani (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu
oran risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

2.3.2. Varsayimlar

Uluslararasi Degerleme Standartlarina(UDS) gére varsayimlar; dogru oldugu kabul
edilen tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak
dogrulanamayan veya dogrulanmasina gerek olmayan bulgulan, gartlan veya iginde bulunulan
durumlari igerir. Bir degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmalidir.

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

Iindirgenmis gelirler veya gelir akiglari ile maliyetler veya gider akislar arasindaki farkin
bir NPV analizindeki dlgiimiidiir. Bir yatiimin yatinm dénemi boyunca sagladigi getirinin
pivasa faizi veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulagilan
degerdir, Pazar-Piyasa Degerine erismek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen
Net Bugiinkii Deger, gelir yaklagimi yoluyla Piyasa Degerini gdsterir.
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2.3.4. I¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akiglarinin meveut degerini, sermaye yatiriminin meveut degeriyle
esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karlilik) Orani, potansivel yatirimeilar i¢in temel gdsterge
niteliginde olan hem vatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranim bulmak igin indirgenmis nakit akis1 analizinde
kullamlan i¢ karhlik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.

2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine déniistiirmek igin kullamlan degerdir. Bu
deger tek bir yilin net isletme geliri ile toplam miilk degieri arasindaki iliskiyi yansitan bir orandir.

2.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayn ayn kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekieki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine 6zellikle
bagli vergi, amortisman politikasi. bor¢ alma maliyetleri ve ise vatirilan sermaye gibi diger
finansal faktérler ile birlikte tilkenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi.
konum, iiriinler ve benzeri faktdrler sonucu ortaya ¢ikan varliktir, Ozel kullanim amagh ticari
miilklere ait olup. satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

2.3.7. Artik Deger veya Donem Sonu Degeri

Karsilastirilabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlanina iliskin verilere dayamlarak bir
miilk éngdriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalinti degeridir. Bir silirenin ardindan bir
varlifin kalan degeri olarak diisiinebilecek bu defer tahmini elden ¢ikartma maliyetleri
diisiildiikten sonra ekonomik kullamim Smriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi
bekledigi net tutan gdsterir. Genellikle son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine biliinmesi ile
elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararas: Degerleme Standartlar (UDS) madde 3.22%ye gore degerleme Raporu’nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER

3.1.  Tiirkiye Demografik Veriler (¥)
Turkiye niifusu 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla 77 milyon 695 bin 904 kisi oldu

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

Tiirkiye’nin yillik niifus artig hizi, 2014 yilinda %o13,3 olarak gergeklesti. Yillik niifus
arig hizi 2013 yilinda %013.7 iken, 2014 yilinda %013.3 oldu. Il ve ilge merkezlerinde
yasayanlarin orani %91,8 oldu. Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2013 yilinda
%91,3 iken, bu oran 2014 yilinda %91,8’¢ yiikseldi. Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise
%8.2 olarak gerceklesti.

Istanbul’da ikamet eden niifus bir Gnceki yila gére %1,5 artig gosterdi. Tiirkiye
niifusunun %18,5"inin ikamet ettigi Istanbul, 14 milyon 377 bin 18 kisi ile en ¢ok niifusa sahip
olan il oldu. Bunu sirastyla %6.,6 ile (5 150 072 kigi) Ankara, %5.3 ile (4 113 072 kisi) Izmir,
%3,6 ile
(2 787 539 kisi) Bursa ve %2.9 ile (2 222 562 kisi) Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 80 bin
607 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Tiirkiye niifusunun ortanca yasi yiikseldi. Ulkemizde 2013 yilinda 30,4 olan ortanca yas,
2014 yihinda onceki yila gore artig gostererek 30.7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.1 iken.
kadinlarda 31.3 olarak gerceklesti. Ortanca yagin en yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.1).
Balikesir (38.6), Edirne ve Kastamonu (38) iken, en diisiik oldugu iller ise sirasiyla Sirnak (19.1).
Sanhurfa (19.2) ve Agr (20)"dir.

Niifus piramidi, 2014
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Calisma gagimdaki niifus bir nceki yila gore %1.4 artti Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun orani 2013 yilina (%67.7) gore 0,1 puan artarak %67.8 (52
640 512 kisi) olarak gercgeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %24.,3%¢ (18 862
430 kisgi) gerilerken, 65 ve daha yukar: yastaki niifusun oram da yaklasik %87e (6 192 962 kisi)
yiikseldi. Tiirkiye'de kilometrekareye diisen kisi sayisi artt1.

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

Yiizélgtimii bakimindan ilk strada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 54, en kiigitk

yiizolgiimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesti.

# Demografik veriler TUIK nun yayinlamis oldugu Adrese Dayah Niifus Kayit Sistemi Sonuglari, 2014 raporundan

alimmistir.

3.2. 2015 Yih Ekonomik Gériinlim (*)

2014 vili sonunda beklentilerin altinda olarak %2,9 biiyiiyen Tiirkiye ckonomisi, 2014
yilimn ilk yarisinda gegen yilin ayni dénemine gore %3.1 bliyliyerek beklenenden iyi bir biiyiime
oram yakalanmustir. Yilin ilk yansindaki verilere gore, enflasyon ve ddviz kuru beklentilerin
iizerinde artmaya ve biiylime yavaglamaya devam etmektedir. Ancak. cari agikiaki iyilesme de
stirmektedir.

2014 yili genelinde TL de yasanan deger kaybi. 2015 yilimmn 11k dokuz ayinda da devam
etmektedir. Merkez Bankasi tarafindan uygulanan sikilastirier para politikalar1 ve makro ihtiyati
dnlemler 6zel titketimin azalmasina, kredi artis hizimin diismesine, 6zel yatinmlann ve
biiylimenin yavaglamasina sebep olmustur.

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

Tiirkive'deki gelismelerin yam sira, kiiresel piyasalarin seyri de Tirkiye ekonomisi
tizerinde etkili olmaya devam etmektedir. ABD ekonomisindeki toparlanmaya karsilik, 6zellikle
kiiresel piyasalarda onemli bir yeri olan gelismekte olan tilkelerden Cin’in biiylime ivimesindeki
vavaslama, kiiresel ekonomiyi olumsuz etkileyecek unsurlardandir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yaymnlanan verilere gore, GSYH 2014’iin ilk
yarisinda gecen yilin aym ddnemine gore %3,1 diizeyinde artti. GSYH wilin ilk yansindaki
artisina, titketim 3,9 ve yvatirnm 1,2 puan katk: saglarken: stok degisimi ve net ihracatin 2 puan
negatif etkisi olmustur.

ABD ekonomisindeki iyilesmeyle beraber FED in faiz artirimlarina tahminen yilsonunda
baslamasiyla birlikte sermaye akimlarinin yon bulmaya ¢alisacag: bu siiregte, Tiirkiye gibi
gelismekte olan iilke ekonomilerinden para ¢ikisi olmasi beklenmektedir. Ayrica, yurtiginde
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sivasi belirsizliklerin devam etmesi ve i¢ giivenlik endiselerinin artmasi ekonomik bilyiimede
asagl yonlii riskleri arttirmaktadir. Bu nedenle, Tiirkive'nin biiytime oranindaki yavaglamanin
devam edecegi tahmin edilerek, yaklasik %2,9 oraminda biiyiimesi beklenmekitedir. 2014 yih
sonunda cari agigin GSYH'ya oram %5.8°e gerilemistir. Tiiketim artisinin azalmas: ve petrol
fiyatimn diismesiyle. cari agi@in en dnemli kalemlerinden olan Tiirkiye'nin enerji giderinin
azalmasi, yilin ilk yarisinda cari agiktaki daralma egilimini devam ettirmigtir. 2015 yilsonu
itibariyle cari agigim GSYH'ye orammin %4,5%e diismesi beklenmektedir. Isgiictine katilimin
istthdam artisimin {izerinde seyretmesi nedeniyle issizlik rakami, 2014 yilsonu itibariyle %104
seviyesine ulasmustir. Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun verilerine gére Haziran ayindaki issizlik
rakami %104 olarak agiklanmistir. 2015 wyilsonunda issizhik oranmin %114 olmasi
beklenmektedir.

2014 yilsonu itibariyle %8.17 olarak agiklanan yillik enflasyon oram tahminlerden iyi
gelmigtir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'min (TCMB) yilsonu igin en son revize ettigi
enflasyon tahmini %8.9 oranindaydi. Merkez Bankasi. 2015 yilinda enflasyonun orta noktasi
%6.9 olmak tizere %6-7.8 aralifinda gergeklesmesini beklemektedir. 2015 yilsonunda, yiiksek
déviz kurlariin gida fiyatlan iizerinde baski olusturmaya devam etmesi, dolayisiyla enflasyonun
Merkez Bankasi tahminleri iizerinde gergekleserek %7,6 diizeyinde olmasi beklenmektedir. Faiz
oranlar ve krediler TCMB’nin Temmuz ayi1 enflasyon raporundan, éniimiizdeki donemde daha
dar bir faiz koridoru ve tek bir fonlama araci ile para politikasina yon verilecegi beklenmektedir.
Halihazirda %7.5 olan politika faiz oranminin. yaklasik 100 baz puan iizerinde seyreden agirhikh
ortalama fonlama maliyetine yaklastirilacad: diistintilmektedir.
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Kaynek: TUIK

FED tarafindan bu yil igerisinde faiz artirimi beklenmesi ve TL'nin ABD Dolan
karsisindaki deger kaybim siirdiirmesi dolayisiyla TCMB'nin &niimiizdeki ddnemde para
politikasinda daha fazla sikilasmaya ihtiyag duyabilecedi diistiniilmektedir.

Agustos ayi itibariyla kredi hacmi yillik olarak déviz kurundaki ytikselmenin da etkisiyle
%27.6 artmistir. Yillik artig orani ticari kredilerde %34.3 ve konut kredilerinde %20 diizeyinde
gerceklesirken, bireysel kredilerde %1 1.4 ile simirh kalmagtir.
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insaat Sektorii ve Gayrimenkul Piyasas:

Ingaat sektorii 2014 yihinda da biiylimeye devam etmekle birlikte, 2013 yilina gére
biiyiime hizinda yavaslama gortilmistir. 2013 yilinda %7 biiyviime oramiyla GSYH tizerinde
biiyliyen insaat sektorii, 2014 yilinda %2.2 bilylime oraniyla GSYH biiylimesinin altinda
kalmistir. Ingaat sektériiniin GSYH igerisindeki pay1 %4,7 oraninda olmustur.

2015 yilinmn ikinei geyreginde ise. ingaat sektorii daha dnceki iki ¢eyrekte kiigiilmesinden
sonra %2 oraninda biiylimiistiir. Son dénemde hiz kazanan kentsel doniisiim ¢alismalan ingaat
sektdriindeki biliylimede énemli rol oynamustir.

Yapi Ruhsati sayis1 2015 yili ilk yansinda gegen yilin aymi dénemine gore %28,38, vap
kullamm izin belgesi ise %19.45 oraminda disiis gostermistir. Konut satislan verilerine
bakildiginda ise: satiglar 2015 yili ilk yarisinda bir 6nceki yilin aym donemine gore lilke
genelinde %21, Istanbul’da ise %15 oraminda artnustir. Ancak, yeni konut satislarinda bu artisin
bir boliimii gegen yillarda yapilan satiglarin fiili tapu iglemlerinin bu yil gerceklestirilmesinden
de kaynaklanmaktadir. (Konut satislar1 verisi TUIK tarafindan tapu satis islemleri verisi ile
hesaplanmaktadir),

Konut sektériinde daha ¢ok orta-iist ve tist gelir grubuna yonelik dretim yapilmasina
karsin, talebin yogun oldugu kesim orta gelir grubudur. Ozellikle orta-iist ve {ist gelir grubuna
hitap eden markali konut projelerindeki artis. daha ¢ok biiyiik sehirlerde stok fazlasi olusmasina
neden olmaktadir. Oniimiizdeki donemde tist gelir grubuna yonelik meveut stokun erime hizinm

vavaslamasi beklenmektedir.
Kaynak: Turkey Real Estate Review | IKINCI Y ART 2015 Colliers
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3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
3.3.1. listanbul ili ()

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyis1 ve Bogazigi boyunca. Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmugtur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki blimiine
Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki b6liimiine ise Anadolu Yakas: denir. ilin sinirlan

icerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K. 29° D koordinatlarinda yer alr. Batida Catalca Yarnimadasi, doguda

Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida Tekirdag'a bagh
Gerkezkoy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeline bagh Kandira, doguda Kocaeli'me bagh Korfez. gilineydoguda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogaz ise bu iki kitay:
birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazi¢i Kopriileri kentin iki yakasini birbirine
baglar.

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

depremler meydana gelmistir.

istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis dzelligi gosteren
bir iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi ilimandir. Istanbul'un yazlan sicak ve nemli; kislari
soguk, yagish ve bazen karhdir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve
genelde yagmur ve karla karisik yagmur goriiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28

°C civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.
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Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yéresinde simsir, mese, ¢inar. kayin,
glirgen, ak¢aagag. kestane, cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetisir. Bu bitkilerden

bir kKismu1 bu y6reye endemiktir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiyva ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farkhilagma goriiliir.
En yiiksek gokdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'nda ozellikle Levent, Mecidiyekoy ve
Maslak'ta toplamirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy 1lgesi'ndeki Kozyatag Mahallesi dikkat
ceker. 20. Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir géctin baslamasi sehirdeki gecekondulagmaya
biiyilk bir mz kazanmstir. Kagak olarak hazine veya Ozel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede

ve diisiik kalitede yapilir. Gecekondular, garpik kentlesmeye biiyiik 6l¢iide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2014 yih Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore Istanbul'un (Istanbul Bilyiiksehir Beledivesi ve bagh
belediyelerin sinirlari igindeki niifus) toplam niifusu 14.377.018 kisidir.

Istanbul'un 14'ii Anadolu Yakasinda. 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39
ilcesi wvardir. lIstanbul'un 39 ilgesi niifus sayist bakimindan 2014 yih verilerine gore
incelendiginde en yiiksek niifusa sahip ilgesi Bagcilar (754.623). en az niifusa sahip ilgesi
de Adalar (16.052) olmustur. Istanbul'da yasayanlarin % 64.70' (9.162.919) Avrupa Yakasi; %
35.29'u da (4.997.548) Anadolu Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul en kalabalik sehirler listesinde
diinyanin en kalabalik 2. sehnidir.

fice Toplam Niifus | Tice Toplam Niifus | ilce Toplam Niifus | Iice Toplam Niifus
Bagedar 754623 Maltepe 476508 Sancaktepe | 329788 Biyiilgelmeee | 223522
Kogukgelmece | 748358 Esenter 458887 Sultanbeyh | 315022 Tuza 12162
Esemyurn 686942 Kartal 130493 Gingoren D357 Balarkdy 221.594
Umranive §74.131 Kagnhane | 43115 Zevanbumu | 287223 Cekmekoy 120658
Pendik 663,369 Fauh 415266 Sish T2 58 Eegiktag 188.783
Bahgebevier 34027 Avelar 417852 Bavrampaga | 262808 Silvn i61 163
Uskudar sue Atagehir | 409556 Beylikdizn | 262473 Catalea 7843
Sultangan 513023 Evip 35754 Bevkoz 248051 §ile 32823
Ganosmanpagz | «78.12 Bagakgehwr | 322422 Bevogha il B Adalar 16.032
Kadd:ay 182571 Sanver 337651 Amavutkay | 1236
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Istanbul, kara ve deniz ticaret yollaninin bir kaysag: olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkiye'de ekonomik yasamm merkezi olmustur. Sehir aym zamanda en biiyiik sanayi
merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklagik olarak %38'lik
endiistriyel alana sahiptir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gozde
turizm merkezlerinden biridir. Turizm Bakanlhigimm verilerine gore, [stanbul'u, Ocak-Ekim 2015
déneminde, gegen yilin aym dénemine gore yiizde 6 artigla 10 milyon 744 bin 448 turist ziyaret
etti. Yilin 10 ayinda Istanbul'a gelenlerin milliyetlerine bakildiginda ilk sirada yiizde 10.4 ile
Almanlar yer aldi. Bu oranlarla Istanbul'a Almanya'dan 1 milyon 118 bin 13, iran'dan 632 bin
242, ABD'den 501 bin 150. Ingiltere'den 464 bin 678, Rusya'dan 433 bin 649, Irak'tan 405 bin
854, Fransa'dan 403 bin 413. Suudi Arabistan'dan 378 bin 610, Italya'dan 305 bin 594, Suriye'den
278 bin 296, Hollanda'dan 259 bin 31, Cin'den 256 bin 142, Ukrayna'dan 225 bin 664, Libya'dan
215 bin 993 ve Azerbaycan'dan 197 bin 942 kisi geldi. Arap iilkelerinden gelen ziyaretgi
sayisinda gecen yila gére yiizde 19 artis gézlendi. Istanbul'u 10 ayda Arap iilkelerinden 2 milyon
179 bin 731 kisi ziyaret etti.

(*) Il hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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3.3.2. Basaksehir Ilgesi

Basaksehir, Istanbul'un  bir ilgesidir. 2008  vilinda Kiigiikgekmece,  Esenler ve
Biiytik¢ekmece ilgelerinden aynlarak ilge yapilmustir. 5747 sayih "Biiyiiksehir Belediyesi
Sinirlan Igerisinde [lge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun"
gergevesinde, Kiigiikgekmece've bagh 6. Esenler ve Bahcgesehir'e bagli 2'ser mahallenin

katthmuyla Basaksehir Ilgesi kurulmustur.

ARNAVUTKOY

ARNAVUTHOY

ESENYURT

9 Mahalle ve 1 koyden olusan Bagaksechir Ilgesi'nin toplam alam 10.433.6 ha’dir.
Kiigiikgekmece llgesi’nden kaulan alan 6.730 Ha'dir. llgenin kuzeyinde ve kuzeybatisinda
Arnavutkoy Belediyesi: kuzeydogusunda Sultangazi Belediyesi; giineyinde Avcilar Belediyesi.
Kiigiikcekmece Belediyesi ve Bageilar Belediyesi: dogusunda Esenler Belediyesi; batisinda ve

giineybatisinda ise Esenyurt Belediyesi yer almaktadir.

llgeye ulasim TEM otoyolu ve demiryoluile gerceklestirilmektedir. ilgceye otobiis
seferleri de bulunmaktadir. Demiryolu ile ulasim Ispartakule’de ki tren istasyonu ile
saglanmakta, metro ¢aligmalart  sonucu metronun Atatirk Olimpiyat Stadi'na ulasmasi

beklenmektedir.

llgenin kuzeyi ormanlarla kaphdir, kalan bitki 6rtiisti bozkir ve caliliklardan olusur.
Resneli Ciftligi'nin iginde bulundugu Sazlhidere vadisinde bitki gesitliligi ¢ok fazladir. ilgede

Sazhidere akarsuyu ve Ayamama Deresi dogar, Ispartakule Deresi ise icinden geger.

ilgede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgeschir'deki yapay golet ve cevresindedir.
Bahgesehir'deki golet, Tiirkiye'nin en bitylik yapay géletidir. Bunun diginda Atatiirk Olimpiyat
Stad bu ilgede bulunmaktadir. TOKI tarafindan gelistirilen ve Tiirkiye’nin en biiyiik uydu kent

projesi olan 65.000 konutun planlandigi Kayasgehir projesi de bu ilge sinirlar i¢indedir.

(*) Basakgehir lgesi’ne ait bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden alinmgtir.
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BOLUM 4 GAYRIMENKULLER iLE iLGILI BILGILER

4.1. Cevre ve Konum

Rapor konusu tasinmazlar, Istanbul 11i, Basaksehir Ilgesi, Hosdere Mahallesi’'nde kayith.
144, 145 ve 154 parsel, 318 ada 1 ve 2 parsel, 319 ada 1 ve 2 parsel, 320 ada 1 parsel. 321 ada |
parsel, 322 ada 1 ve 2 parsel, 323 ada 1, 2 ve 3 parsel, 324 ada | ve 2 parsel. 644 ada 1 ve 3 parsel,

649 ada 3 ve 650 ada 2 nolu parsellerdir.

Rapora konu taginmazlar; TEM Istanbul - Edirne Otoyolu'nun kuzeydogusunda kalan
bolgede yer almaktadir. Hosdere Mahallesi sinirlarinda kalan rapora konu parsellerden, 644 ada
1 ve 2 nolu parseller Hadimkdy — Altingehir Yolu nun tizerinde diger parseller ise Hadimkay —
Alunsehir Yolu'nun kuzeydogusunda, bu yola paralel uzanan Tegmen Furkan Isik Bulvar

tizerinde veya bir paralelinde yer almaktadirlar.

Rapor konusu parsellere Hadimkoy-Altinsehir Yolu fizerinden ulasilabilmektedir. TEM
Otoyolu iizerinde Mahmutbey (bati yoniinde) giselerine dogu ilerlerken sagdan Mahmutbey Batl
Kavsagi'ndan ¢ikilarak O3 Kuzey Yanyolu Caddesi ve devaminda Hadimkody — Altunsehir

Yolu'na doniilerek ulasilir.

Yakin ¢evresinde Dumankaya Modern Vadi. N Tepe. Fi-Premium Evleri. Fi-Side. Kiptas

Esenyurt Evleri gibi konut projelerinin yam sira ¢ok sayida bos parsel bulunmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélge, Bogazi¢i Képriisii'ne ve Fatih

Sultan Mehmet Kdopriisii'ne vaklasik 33 km, Atatiirk Havalimani'na 16 km uzakliktadir.
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4.2.

Parsellerin Tapu Kayitlar: ve Miilkiyet Bilgileri

Tapu kayit bilgileri Emlak Konut Gayrimenkul Yatinnm Ortakhg A.S. tarafindan temin
edilen tapu kayit belgeleri ve Basaksehir Tapu Sicil Mudiirliigii’'nden yapilan incelemelere gére
diizenlenmis olup taginmazlarin bilgileri asagidaki gibidir, Parsellerin takyidath tapu kayt
belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

SAHIBI - HISSESI :

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnim Ortakligi A.S. - Tam

iLi : Istanbul
ILCESI : Basaksehir
MAHALLESI ‘ Hosdere
MEVKI : Agil Deresi/Filtepe/Dede Catag
TAPU KAYITLARI
EMLAK
s;{ru Ada | Parsel | oo | Yizblgima Hisse Iiﬁg;gs(i?to CILT | SAHIF | YEVMIY | TAPU
o | No No (m?) Pay/Payda DUSEN ARSA NO ENO ENO FARIHI
MIKTARI
I | 0 | 144 | TARLA 40074 g so00| 2 139 1187 | 03102012
2 | 0| 145 | TARLA 953731 i L1oo1e| 2 140 11187 | 03.10.2012
3| 0| 154 | TARLA 8900000 i sse2s.00]| 2 149 8823 02.08.2012
4 |318] 1 ARSA 34.054,00 TAM sa0sa00| 3 | 297 10580 | 06.10.2011
5 |38 2 ARSA 111600 TAM 3n600| 31 | 27 10580 | 06.10.2011
6 (319 1 ARSA 4.936.00 TAM ao3s00| 31 | 29M 10580 | 06.10.2011
7 39| 2 ARSA 149900 TAM vaooog| 3 | 2975 10580 | 06.10.2011
8 [320f 1 ARSA $.802.00 TAM gso200| 3' | 297 10580 | 06.10.2011
9 |[321 ! ARSA 5427700 TAM aaziree| 3 | 27 10580 | 06.10.2011
10 |32 1 ARSA 23.435.00 TAM snarsge| 31 | #78 10580 | 06.10.2011
1|32 2 ARSA SR TAM seipep| 31 | 2 10580 | 06.102011
12 (323 1 ARSA 10.153.00 Tam joasa00| 31 | 2980 10580 | 06102011
13 |323] 2 ARSA 460 TAM sosoo0| 31 | 298 10580 | 06.102011
14 | 323 3 ARSA 49.084.54 TAM aoosase| 31 | 2982 11187 | 03.10.2012
15 |324| 1 ARSA g0 TAM asoso00] 31 | 298 10380 | 06.102011
16 |324| 2 ARSA 25.306.24 TAM as30624| 31 | 2984 11187 | 03.102012
17 | 644 | 1 ARSA 345239 | 146127345230 uera| 47 | 4582 11741 15.10.2012
18 | 644 | 3 ARSA 828323 | 23875828323 aps| 47 | 48 11741 15.10.2012
19 | 649 | 3 ARSA 11756.03 | TRV757/1175613 7a1757| 47 | 4602 3635 14.03.2013
20 |60 2 ARSA 1331958 | 1469511331958 Lacosy| 47 | 4604 11741 15.10.2012
355.972,16 286.161,98
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4.2.1. Parselin Takyidat Bilgisi

Takyidat bilgileri Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Oriakh@ A.§. tarafindan temin
edilen 01.12.2015 tarihli tapu kayit belgesi ve Basaksehir Tapu Sicil Miidiirliigii'nde yapilan
incelemelere gére diizenlenmis olup tasinmazlarin bilgileri tizerinde agagidaki notlar

bulunmamaktadir, Parsellerin takyidath tapu kayit belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

SIRA | ADA | PARSEL

NO | No | NO TAKYIDAT
| 0 144 *Beyan; Imar diizenlemesine ahnmigur. (15.10.2009/11352)
2 0 145 *Beyan: imar diizenlemesine alimmistr. (15.10.2009/11352)

*Beyan: Imar diizenlemesine ahnnugtir, (15.10.2009/11352)

*Serh: Toplu Konut Idaresi Baskanhgr’ nin On Ahm hakki vardir, (23.05.2012/5641)
*Beyan: Imar diizenlemesine almmustir. (15.10.2009/11352)

#Serh: Toplu Konut Idaresi Baskanhgimim On Ahm hakki vardir, (23.05.2012/5641)
*Beyan: Kiiltiir tesisi olarak aynilmsgtir.

3 318 2 *Beyan: lmar diizenlemesine alnmigtir. (15.10.2009/11352)

*Serh; Toplu Konut [daresi Baskanhfinn On Alim hakk: vardir. (23.05.2012/5641)
*Beyan: Kreg alam olarak aynlnigtir,

) 319 1 *Beyan: Imar diizenlemesine almmigtir. (15.10.2009/11352)

*Serh: Toplu Konut Idaresi Baskanh@mn On Alim hakki vardir. (23.05.2012/5641)
#*Beyan: Teknik altyapi olarak ayribmstr.

3 0 154

Bl 318 1

7 319 2 *Beyan: Imar diizenlemesine almmgtir. (15.10.2009/11352)
*Serh: Toplu Konut Idaresi Baskanhginin On Alim hakks vardir. (23.05.2012/5641)
8 320 I *Beyan: Ilkokul veri olarak aynlmistr,

#Beyan: Imar dilzenlemesine alinmigtir. (15,10.2009/11352)
*Beyan: Imar dizenlemesine alinnustir, (15.10.2009/11352)

: 321 : #Serh: Toplu Konut Idaresi Baskanhginin On Alim hakki vardir. (23.05.2012/5641)

w0 | o322 0 *Beyan: [mar duzcnlt_:mcsipc alinmugtir. (15.10.2009/11352)
*Serh: Toplu Konut Idaresi Bagkanliginin On Ahm hakk vardir. (23.05.2012/5641)

T 323 2 *Beyan: lmar dﬁzcnlcmcsil_le alinnustr. (15.10,.2009/11352)
= = #Serh: Toplu Konut |daresi Baskanhginin On Alun hakki vardir, (23.052012/5641)

12 123 | *Beyan: Imar diizenlemesine alinnustir. (15.10.2009/11352)

#Serh: Toplu Konut [daresi Baskanhiginin On Alim hakk: vardir. (23.05.2012/5641)
#Beyan: Lisc veri olarak avrilmustir.

13 323 2 *Beyan: Imar diizenlemesine alinnsur, (15.10.2009/11352)

*Serh: Toplu Konut [daresi Baskanhginin On Alim hakki vardir. (23.05.2012/5641)
*Beyan: Imar diizenlemesine ahnmstr. (15.10.2009/11352)

I% | == 4 #Serh: Toplu Konut [daresi Baskanhfimn On Alim hakks vardr, (23.05.2012/5641)
15 | 324 i *Beyan: Imar dizenlemesine ahnmigtir.(15.10.2009/11352)
- *Serh: Toplu Konut idaresi Baskanligimin On Alim hakki vardir, (23.05.2012/5641)

16 324 2 *Beyan: Imar dﬁzenl_emcsifle. ahnmistir. (15.10.2009/11352)

*Serh: Toplu Konut Idaresi Bagkanhginn On Alim hakki vardir. (23.05.2012/5641)
17 G44 | -
18 | 644 3 -
19 | 649 3 *Beyan: Kamu hizmetlerine aynlan yerler ile Maliye Bakanhigmca degisik ihtiyaglarla

talep edilen tagmmazlar bedelsiz olarak hazineye iade edilir. (16.09.2015/18289)
20 650 2 -
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Serh ve Beyanlar ile ilgili Aciklamalar:

e “Imar diizenlemesine alinnmistir”™ beyani, tasinmazin imar uygulamasi gorecegini belirtir
beyandir. Bu bevanin taginmazlara olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

e On alim hakki kisitlayicr bir durum teskil etmemekte olup portféve alinmasinda
/portftyde bulunmasinda engel tegkil etmemektedir.

e “Kamu hizmetlerine aynlan yerler ile Maliye Bakanhi@inca degisik ihtiyaclarla talep
edilen taginmazlar bedelsiz olarak hazineye iade edilir” beyan uygulama sonucu kamu
yararina ayrilan yerlerin hazineye iade edilecegine dair bir beyan olup bu beyamn
mevceudiyeti tasinmazin portfdye alinmasina engel teskil etmemektedir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tagmmazlarin Sermaye Piyasast Mevzuati
hitkiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhig portfoyiinde “Arsa” bash@ alunda

bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

4.3.  Parsellerin imar Bilgisi

Basaksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu parsellerden 144, 145 ve 154 parsel, 318 ada 1 ve 2 parsel, 319 ada 1 ve 2 parsel, 320 ada
1 parsel, 321 ada 1 parsel, 322 ada 1 ve 2 parsel, 323 ada 1, 2 ve 3 parsel, 324 ada 1 ve 2 nolu
parsellerin 24.02.2003 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Bahgeschir Sanayi Bolgesi Hosdere ve Civari,
Hosdere — Filtepe Koyiistii — Kdyi¢i Mevkileri Revizyon Uygulama Imar Plam kapsaminda
kalmaktadir. Ancak bu parsellerin bulundugu alan Istanbul Valiligi tarafindan 06.01.2012
tarihinde Toplu Konut Alani ilan edilmistir. Toplu Konut Alam ilan edilen bu bélge igin
¢alismalarin sonuglandimlmadigi belirtilmistir. Dolayis: ile bu parseller iizerinde halihazirda

mevcut imar plamna gore herhangi bir yapilasma hakki verilmemektedir.

Uygulama izni verilmeyen mevcut imar planminda taginmazlarin isabet ettigi fonksiyon
bilgileri sayfa 27 de tabloda gdsterilmistir. Ayrica konu parsellerin “Rezerv Yapr Alam”

sinirlar igerisinde kaldigi 6grenilmistir.
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SIRA | ADA | PARSEL o
= NO NO IMAR FONKSiYONU YAPILASMA SARTLARI
] 0 HE KONUT ALANI ve YOL Emsal= 0.50 Hmaks= 9.50
- 0 H43 KONUT ALANI ve YOL Emsal= (.50 Hmaks.= 9.30
KONUT ALANI ve YOL, TEMEL EGITIM
3 0 154 ALANIL, PARK ALANI, BELEDIYE HIZMET Emsal= 0.50 Hmaks.= 9.50
ALANI
4 318 1 KONUT ALANIve ¥OL, RERRBAZION Emsal= (.40 Hmaks.= 3.50
ALANI
5 318 2 KONUT ALANI ve YOL Emsal= 0,40 Hmaks.= 3.50
6 319 1 KRES ALANI VE YOL
7 319 2 TEKNIK ALTYAPI ALANI VE YOL
8 320 1 LISE ALANI
9 321 i KONUT ALANI ve YESIL ALAN Emsal= 0.50 Hmaks.= 9.50
10 322 1 KONUT ALANI Emsal= 0.50 Hmaks.= 9.50
11 322 2 KONUT ALANI ve YESIL ALAN Emsal= 0.50 Hmaks.= 9.50
12 323 | KONUT ALANI Emsal= 0.50 Hmaks.= 9.50
13 323 2 KONUT ALANI Emsal= 0.50 Hmaks.= 9.50
KONUT ALANI ve YESIL ALAN, OTOPARK
14 323 3 ALANIL TICARET ALANL YOL VE SAGLIK Emsal= 0.50 Hmaks.= 9.50
ALANI
15 324 1 KONUT ALANI Emsal= 0.50 Hmaks.= 9.50
16 324 2 RN AR ‘ESNLI ALANLSAULIE Emsal= 0.50 Hmaks.= 9.50

Basaksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’nde yapilan incelemelerde rapor

konusu parsellerden 644 ada 1 ve 3

parsel, 649 ada 3 parsel ve 650 ada 2 nolu parsellerin

12.03.2012 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Hosdere Toplu Konut Alam Uygulama imar Plam

dahilinde kalmaktadir. Parseller ile ilgili imar fonksiyonu ile yapilagma gartlarina iligkin bilgiler

asagida sunulmustur, Ayrica konu parsellerin “Rezerv Yap1 Alam” siirlan igerisinde kaldig

dgrenilmisgtir..
”‘N‘E‘ PARSEL NO iMAR FONKSIYONU YAPILASMA SARTLARI
644 | SAGLIK TESIS ALANI Emsal= 1.00
644 3 IDARI TESIS ALANI Emsal= 1,00 Hmaks.= Scrbest
649 3 K1 KONUT ALANI Emsal= 0,50 Hmaks.= Serbest
650 2 K1 KONUT ALANI Emsal= 0,50 Hmaks.= Serbest
h = ;\,.r‘-‘ I ’T
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44. Tasmmazlarm Son U¢ Yilhk Diénemde Miilkivet Ve  Hukuki
Durumundaki Degisiklikler

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirligii Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlardan 144 ve 145 nolu parseller 03.10.2012 tarihinde ifraz
isleminden, 154 nolu parsel 02.08.2012 tarihinde satis isleminden (1/8 hissesi) Emlak Konut

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. adina tescil edilmistir.

644 ada 1 ve 3 parsel ile 650 ada 2 nolu parselin 15.10.2012 tarihinde imar igleminden,
318 ada 1 ve 2 parsel, 319 ada 1 ve 2 parsel, 320 ada 1 parsel, 321 ada | parsel, 322 ada 1 ve 2
parsel, 323 ada 1. 2 ve 3, 324 ada 1 ve 2 parsellerin Aktif Holding A.S. adina kayith iken
06.10.2011 tarihinde Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S. adina satis isleminden
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakh@t A.S. adina tescil edilmistir. 323 ada 3 nolu parsel
daha sonra (03.10.2012 tarih ve 11187 yev. no ile) ifraz islemi gérmiis ve Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. adina tescil edilmistir, 649 ada 3 nolu parselin miilkiyeti
T.C Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanligi adina kayitli iken 04.03.2013 tarihinde Emlak
Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. adina satis yapildig 6grenilmigtir.

4.4.2 Belediye incelemesi

Rapor konusu tasinmazlardan 144, 145, 323/3, 324/2 nolu parsellerin bir kismi ayirma ¢api
ile diizenlemeye girerek 12.03.2012 Tasdik Tarihli Istanbul Ili. Basaksehir Ve Esenyurt {lgeleri,
Hosdere Toplu Konut Alant 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plant kapsammda kalmigtir. Konu
parsellerden 644/1, 644/3, 649/3, 650/2 nolu parseller de imar uygulamasi ile olugmusg ve bu plan

kapsaminda kalmigtir.

144, 145, 323 ada 3. 324 ada 2 ile 318 ada 1 ve 2 parsel, 319 ada 1 ve 2 parsel, 320 ada 1
parsel, 321 ada 1 parsel, 322 ada 1 ve 2 parsel, 323 ada | ve 2 324 ada 2 nolu parseller, 24.02.2003
tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Bahgesehir Sanayi Bolgesi Hosdere ve Civari, Hogdere — Filtepe
Koyiistii — Kdyici Mevkileri Revizyon Uygulama Imar Plami kapsaminda kalmakta iken
06.01.2012 tarihli Toplu Konut Alan: ilan edilen bolge kapsaminda kalinmustir. Halihazirda bu
parsellerin plan hazirh§ asamasinda olduklar dgrenilmistir. Calismalar sonuglanmadifi igin

halihazirda mevcut imar planina gére herhangi bir yapilasma hakk: verilmemektedir.

Ayrica, 08.09.2012 tarih ve 28405 sayili Resmi Gazete’de yayinlanarak yiiriirltige giren
13.08.2012 tarih ve 2012/3573 sayili Bakanlar Kurulu Karan ile rapora konu tasinmazlarin
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bulundugu alam1 kapsayan yeni yerlesim alammmn rezerv vapr alami igerisine alindig

Ogrenilmigtir.

25.09.2013 tarih 48201018/150/14797 sayili Cevre ve Sehircilik Bakanhg Mekansal
Planlama Genel Midtirliigli yazisi ekinde son bakanhk sinirlart gonderilmistir. Bakanlik
Makamimin 15.11.2012 tarih ve 17687 sayih ve 12.12.2012 tarih ve 19003 sayih Olur'lan ile
"Rezerv Yap: Alan1" olarak belirlenmis sinirlarindan 02.08.2013 tarih ve 12133 sayili yazida
bahsedilen ve "uygulamalarin mer'i imar plan kararlari cercevesinde ilgili belediyesince
yiiriitiilmesinde sakinca bulunmayvan alan _smirlarmin_cikartilmas: suretiyle yeniden
diizenlenen alan Bakanlik Makaminin 20.09.2013 tarih ve 14534 sayih olur 'lari ile 6306 sayih
Afet Riski Alundaki Alanlarin Doniistiiriilmesi Hakkinda Kanunun 2. maddesinin 1 no'lu
fikrasmin ¢) bendi kapsaminda "REZERV YAPI ALANI" olarak belirlendigi bu alanlardaki

uygulamalarin 6306 sayili kanun kapsaminda kaldig ifade edilmigtir. Bu yazi eki sinir degisikligi
son gonderilen sinir olup bu simir degisikliginden Aveilar Belediyesi sinirlan iginde Tahtakale
Mahallesinde 30.09.2013 tarih ve 15200 say1li Bakanlik Oluru ile kabul edilen Uygulama Imar
Plani kapsaminda ve mevcut binalarin bulundugu alanlar ile TEM Otoyolu altinda kalan
Bahgesehir Belediyesi'nden Avcilar Beledivesi'ne katilan Eski: 557 Yeni: 386 Ada 1 Parsel
civaninda degisiklikler oldugu saptanmustir. Rapor konusu tasinmazlar veniden rezerv alam

sinirlar igerisindedir.

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde rapora konu parsellerden 644 ada 1 ve 3 nolu parseller, 649 ada 3
nolu parsel ve 650 ada 2 nolu parselin imar uygulamas: neticesinde olustugu Ggrenilmistir,
Tasinmazlarin uygulama odncesi ve uygulama sonrasina iligkin ada / parsel degisiklikleri

asagidaki tabloda gosterilmistir.

SIRA ESKI/ADA YENI
NO PARSEL NO ADA/PARSEL NO
1 117-119—142 - 143 — 144 — 145 644/1
136 — 137 — 147 - 319 — 467 — 973 — 978 — 1860 -
2 1917 =2033 —2131 - 323/3 —324/2 644/3
1917 - 2131 649/3
4 141 — 144 — 145 650/2
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Yukaridaki tablodan da anlasildig lizere 144, 145, 323 ada 3 parsel ve 324 ada 2 nolu
parseller ayirma g¢ap1 ile diizenlemeye girmis ve ifraz igleminden tescil edilmislerdir. Kalan

parseller i¢in son ii¢ yil igcerisinde kadastral degisiklikleri olmadigi belirlenmistir.

4.5.  llgili Mevzuat Geregi Alimmis izin ve Belgeler
Rapor konusu taginmazlann tizerinde herhangi bir yap1 bulunmamas: sebebiyle belge ve

bilgi temin edilememistir.

4.6.  Yapi Denetim Kanunu Gere@ince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Rapor konusu taginmazlar iizerinde herhangi bir yapi bulunmamasi sebebiyle belge ve

bilgi temin edilememistir.

4.7.  En Etkin ve Verimli Kullanimi
Rapor konusu parseller {izerinde biinyesinde. nitelikli konut projesinin gelistirilmesinin

en verimli ve etkin bir kullamm olacag kanaatindeyiz.

4.8. Miisterek veya Biliinmiis Kissmlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu gayrimenkuller arsa niteliginde olup biinyesinde miisterek/boliinmiis

kisimlar mevcut degildir.

4.9. Hasilat Paylasim, Kat Karsih Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan

Rapor konusu parseller arsa niteliginde olup {izerinde herhangi bir proje gelistirilmemistir.

4,10. Gayrimenkul Yatirim Ortakhklarina Alinmasi Hakkinda Goriis
Rapor konusu parsellerin mevcut durumu itibariyle Sermaye Pivasasi Mevzuat
cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakliklar portfdylinde “Arsa™ bashg: altinda bulunmasinda

bulunmasinda bir engel olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

4.11. Gayrimenkuller ile flgili Fiziksel Bilgiler
e [stanbul 1li, Basaksehir il¢esi, Hosdere Mahallesi’nde konumlu 20 adet parsel toplamda

355.972.16 m? yiizélglimlere sahip olup Emlak Konut GYO A.§. miilkiyetinde olan
hisselere kargilik arsa miktar1 toplam 286.161,98 m?dir.
e Rapora konu parseller dogal bitki ortiisliyle ve yer yer toprak yiginlan ile kaphdir,
e Rapora konu parsellerden 644 ada 1 ve 2 nolu parseller Hadimkéy — Altingehir Yolu'nun
tizerinde diger parseller ise Hadimkoy — Altingehir Yolu'nun kuzeydogusunda kalan

bélgede ayni hat tizerinde ve genel olarak birbirleri ile komsu parsellerdir.

= i R 1 e B |

-
.
F bt

re1|

" .‘ " 1‘
é'} F\J}DFJH |rrm[!,l' :. ‘\__,.7
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

Igerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayfa | 33
Tel; 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr



e Rapora konu parsellerin tamam genel itibari ile hafif egimli ve yer yer engebeli bir
topografik yapiya sahiptirler.

e Parseller genel itibari diizgiin sayilabilecek geometrik sekle sahiptir.

e Parseller genel olarak yol kotunda/ hafif yol kotundan asagida kalmaktadir.

e  Parsellerin smurlar belirgin degildir. Bu sebeple rapor iceriginde kullanilan fotograflar
bolgesel olarak ¢ekilmistir.

e Rapora konu parsellerin iizerinde konumlu oldugu Tegmen Furkan Isik Bulvari’nin
halihazirda yol yapim ¢aligmas: devam etmekte olup parsellerin gevresindeki bir ¢ok ara
yol heniiz agilmamistir.

e Bolgede altyapr kismen tamamlanmustir.
4.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktirler

Olumlu Ozellikler

e Kentsel olarak yeni gelismekie olan bir bolge olmasi.

e Tasinmazin Atatiirk Havalimani'na yakin olmasi.

e Yakin ¢evresine yeni yapilan biiyiik konut projelerinin olusturacag talep.

e Parsellerin nitelikli ve ¢ok fonksiyonlu bir proje tasarlamaya elverigli biiyiikliikte olmasi.
e Parselin alt yapis1 lamamlanmis bolgede konumlaniyor olmasi.

Olumsuz Ozellikler

e Bolgedeki imar yollanimin heniiz tamamlanmamis olmasi,

e Ulasim altyapisinin ve sosyal donati alanlarinin heniiz tamamlanmamis olmasa.
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BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIiZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullanilabilir olan ti¢ farkli degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar *Piyasa Degeri Yaklasimy”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasinm”
ve “Maliyet Olusumlan Yaklasim” yvontemleridir.

Degerlemesi yapilacak tasmnmazlarnn ozelliklerine goére farkli yontemlerin birlikte
ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktir. Tasinmazlarin degerinin tespiti igin emsal

karsilastirma yaklasimi ve nakit akis: yaklagim yontemleri birlikte kullanilmigtir.

Taginmazlarin defer tespitine althk teskil etmesi i¢in sahadan asagidaki bilgiler

toplanmistir.

Arsa Emsal Arastirmalar :

» Wec Cagdas Emlak (533 3738683): Kiptas Konutlan karsisinda yola cepheli 29.000 m’
ylizdlglimiine sahip Ticaret+Konut Alam imarh, E: 2.00, Hmaks: Serbest yapilasma

hakkina sahip arsamin 21.750.000.-USD bedel ile satlik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Degeri: ~ 750,-USD/m?)
e Real Emlak (532 6159299):

v Rapora konu tasinmazlarin yakin ¢evresinde Hadimkoy — Hosdere Yolu'na cepheli
16.000 m? yiizol¢iimiine sahip Ticaret+Konut Alami imarh arsanin 16.000.000.-
USD bedel ile satilik oldugu bilgisi alimustir.(Birim Degeri: ~ 1.000,-USD/m?)

v" Rapora konu tasinmazlarin yakin ¢evresinde Hadimkdy — Hosdere Yolu'na cepheli
11.500 m? yiizél¢limiine sahip Ticaret+Konut Alam imarh arsanin 9.775.000.-USD
bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.(Birim Degeri: ~ 850,-USD/m?)

¥ Rapora konu tasinmazlarin yakin gevresinde Hadimkdy — Hogdere Yolu'na cepheli
46.750 m* vyiiz6lgtimiine sahip Ticaret+Konut, Belediye Hizmet Alami ve
Agaclandirilacak Alan imarli arsamin 46.750.000,-USD bedel ile satilik oldugu
bilgisi alinmistir (Birim Degeri: 1.000.-USD/m?)

e Sahibinden (530 5228763): Rapora konu parsellerin yakin gevresinde konumlu, 649 ada 2
nolu parsel ve 651 ada 3 nolu parselde hisseli olan toplamda 460 m? yiizél¢limiine sahip
Konut Alam imarh, E: 1.00, Hmaks: Serbest yapilagsma hakkina sahip arsamin 1.300.000.-
TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmistir. (Birim Degeri: ~ 2.826.-TL/m?)
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e Basaran Emlak (533 2119222): Hosdere-Hadimkdy Yolu'na cepheli 9.300 m?

yiizél¢iimiine sahip Ticaret Alani imarh, E: 1.00, Hmaks: Serbest yapilasma hakkina sahip
arsamn 17.000.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmigtir.
(Birim Degeri: ~1.828.-TL/m?)

e Orient Emlak (532 5820359): Hogdere Mahallesi’'nde Avrupa Otoyolu’na cepheli 18.500
m? yiizdlglimiine sahip Tiearet Alami imarli. E: 1.00, Hmaks: Serbest yapilagma hakkina

sahip arsanin  18.500.000,-USD  bedel ile satthk oldugu bilgisi alinmstr.
(Birim Degeri: 1.000,-USD/m?)

Konut Emsal Arastirmalar:

e Arthur Miller Real Gavrimenkul (533 3629686): Akbati Koru Bloklari’nda 8. normal
katta konumlu, 135 m? kullanim alanina sahip 3+1 daire 470.000,-TL bedel ile satilik.
(Birim Degeri= 3.481.-TL/m?)

e Coskuntepe Gayrimenkul (539 7601414): Bahgeschir N Tepe Projesi'nde 7. normal
katta konumlu, 135 m? kullamm alanina sahip 3+1 daire 330.000.-TL bedel ile satilik.
(Birim Degeri= ~2.444,-TL/m2)

o Garden Hill Emlak (545 3002727):

v Bahgeschir Vaditepe Projesi’nde 18. katta konumlu, 202 m? kullamm alanina sahip
4+1 daire 850.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Degeri= ~4.208.-TL/m2)

v Bahgesehir Vaditepe Projesi'nde 10. katta konumlu, 95 m2 kullanim alanina sahip
2+1 daire 270.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Degeri= ~2.842,-TL/m2)

v Bahgesehir Vaditepe Projesi'nde 16. katta konumlu, 95 m2 kullanim alanina sahip
2+1 daire 355.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Degeri=~3.737,-TL/m2)

e Realty Word Arya Gayrimenkul (539 5154469): Koru Bloklari'nda 5. normal katta
konumlu, 198 m’ kullamm alamina sahip 3+1 daire 650.000,-TL bedel ile satilik.
(Birim Degeri= ~3.283,-TL/m?)

e Uni Gayrimenkul (532 3438400): Spradon Kuleler Projesi'nde 16. normal katta
konumlu, 112 m?® kullamm alamna sahip 2+1 daire 375.000.-TL bedel ile satilik.
(Birim Degeri= ~ 3.348,-TL/m?)

o Nest Gayrimenkul (532 6863027): Fora Evier Projesi’nde 2. normal katta konumlu, 106
m?  kullamm alamina sahip 2+1 daire 228.000.-TL bedel ile satilik.
(Birim Degeri= ~2.151.-TL/m2)
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e Coskuntepe Gavrimenkul (533 7748854): Dumankaya Modern Vadii Projesi’nde 1.
normal katta konumlu, 100 m? kullamm alamna sahip 2+1 daire 340.000.-TL bedel ile
satilik. (Birim Degeri= 3.400.-TL/m2)

e  Yeni Yap: Gayrimenkul (532 5016771):

v" Bahcekent Konutlari’'nda 6. normal katta konumlu, 137 m? kullamm alanina sahip
3+1 daire 181.000,-TL pesin ve geri kalam 1.900 x 120 taksitle toplamda
409.000.-TL bedel ile satihk. (Birim Degeri= 2.985.-TL/m2)

v' Bahgekent Konutlari’nda 7. normal katta konumlu, 106 m? kullanim alanina sahip
2+1 daire 137.000.-TL pesin ve geri kalam 1.550 x 120 taksitle toplamda
323.000.-TL bedel ile satihik. (Birim Degeri= 3.047.,-TL/m2)

Diikkfn, Magaza, Ofis Emsal Arastirmasi:

o Toprak Altindir Gavrimenkul (533 5190018): Kiptag Konutlar 3. Etap biinyesindeki

diikkan birim fiyatlarinin ortalama 3.500 ila 4,000 TL/m? oldugu beyan edilmistir. (Birim
Degeri= 3.5[}0,-TL,’m3)
e Realty Word Gavrimenkul (535 2009365): Akkoza Konutlari'nda konumlu 190 m?

kullanim alanina sahip diikkan 1.700.0000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistr.
(Birim Degeri: 8.947.-TL/m?)
e Efendi Emlak (532 5053656):

v Bahgesehir 2. Kisim Mahallesi'nde konumlu, 135 m2 kullamm alanina sahip 2
béliimden olusan diikkkan 900.000.-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Degeri= ~ 6.667,-TL/m2)

v Bahgegehir 2. Kisim Mahallesi'nde konumlu, 55 m2 kullamim alanina sahip 1
bélimden olusan diikkdn 300.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmigtir.
(Birim Degeri= ~ 5.454,-TL/m2)

e Giilce Emlak (532 5053656): Bahcesehir 2. Kisim Mahallesi'nde konumlu 60 m?
kullanim alanina sahip diikkéan 240.0000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustr.
(Birim Degeri: 4.000,-TL/m?)

o Bestinvest (530 4434543): Ozyurtlar N Tepe Projesinde konumlu, 190 m? kullanim
alanina sahip 2 boliimden olusan ofis 900.000,-TL bedel ile satihik. (Birim Deger: ~

4.737.-TL)
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5.1,

Altin Emlak (532 6438141): Bahgesehir Bogazi¢i Yiirliylis Yolu Caddesi iizerinde
konumlu, 80 m? kullanim alanina sahip 2 béliimden olusan 1+1 ofis 200.000.-TL bedel
ile satilik. (Birim Deger: 2.500.-TL)

Finansman Gayrimenkul (532 7891016): Basaksehir 2.Kisim Mahallesi’nde konumlu.
156 m? kullamm alanina sahip 3+1 ofis 450.000.-TL bedel ile saulik.
(Birim Deger: ~ 2.885.-TL)

Remax Kom (532 3675201): Ozyurtlar N Tepe Projesinde konumlu, 79 m? kullanim
alanina sahip 2 bélimden olusan 1+1 ofis 245.000.-TL bedel ile sathk.
(Birim Deger: ~3.101,-TL)

Selale Emlak (532 3084868): Bahgeschir Park City Projesi'nde konumlu, 140 m?
kullanim alanina sahip ofis 355.000.-TL bedel ile satihk. (Birim Deger: ~ 2.536.-TL)

Emsal Kargilastirma Yéntemi fle Ulagilan Sonug

Rapora konu parsellerden 144. 145 ve 154 nolu parseller kadastral parsel niteligindedir.

644 ada 1 ve 3, 649 ada 3 ile 650 ada 2 nolu parseller ise imar uygulamas1 gérmiis net imar
parselleridir, Parsellerden 318 ada 1 ve 2, 319 ada | ve 2, 320 ada 1. 321 adal. 322 ada 1 ve 2.
323 ada 1, 2 ve 3 ile 324 ada 1 ve 2 nolu parseller 3194 sayili Imar Kanun'nun 15 ve 16. Maddesi

ile 6neeki plana gore uygulamas: yapilmis olup stz Konusu uygulamada %25 oranminda kesinti

yapiimistir. 3194 sayih imar kanuna gore maksimum %40 oraminda bedelsiz terk yapilacag

belirtilmekiedir. S6z konusu parsellerden yeni imar plam dogrultusunda ikinci bir uygulama

islemine tabi tutuldugunda maksimum %15 oraninda daha bedelsiz kesinti yapilabilir. Tiim bu

verilerin yam sira tasinmazlarin konumlari, gevresel tzellikleri, bilgedeki gelisim ve meveut

ozellikleri g6z Oniinde bulundurularak, emsal verilerle kiyaslanmig ve konu parsellere

diizeltmeler getirilerek degerleri takdir edilmistir.
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EMLAK KONUT GYO )
SIRANO | ADANO | PARSEL NO H‘:Slffff i;:ﬂgﬁ%fi” B‘R'TT[SGE“ TOP"”::}"L?EC ER
(M%)

I 0 144 50,09 350 17.531,50
2 0 145 1.192,16 350 417.256,00
3 0 154 55.625.00 350 19.468.750.00
4 318 I 34.054,00 300 10.216.200,00
5 318 2 3.116,00 300 934.800,00
6 319 1 4.936,00 400 1.974.400,00
7 319 2 1.499,00 400 599.600.00
§ 320 1 8.892.00 450 4.001.400,00
9 32] [ 24.277,00 400 9.710.800.00
10 322 | 23.435,00 400 9.374.000,00
T 322 2 2,571,00 450 1.156.950.00
12 323 | 10.153,00 400 4.061.200,00
13 323 2 5.940.00 400 2.376.000,00
14 323 3 49.084,54 400 19.633.816.00
15 324 1 26,959.00 400 10.783.600,00
16 324 2 25.306,24 400 10.122.496,00
17 644 I 146,12 500 73.060,00
18 644 3 238,75 500 119.375.00
19 649 3 71.217.57 650 4.691.420,50
20 650 2 1 469.51 650 955.181,50

286.161,98 ~ 110.687.837,00

5.2.  Nakit Akis1 (Gelir) Yaklagim: Yéntemi ve Ulasilan Sonug
Bir gayrimenkuliin geri kalan ekonomik dmrii i¢inde bir yatirimer veya bir kullanicr igin

muhtemel net gelir akigini ele alir. Bu gelir akigi benzer gayrimenkullerden elde edilen gelirle
kargilagtirilir ve yatinmdan elde edilecek olan muhtemel kazang benzer gayrimenkullerden veya
diger tiir yatinmlardan elde edilen kazanglar ile karsilastinhr. S6z konusu gayrimenkuliin,
tahmini net gelir akiginin, adi gegen gayrimenkuliin piyasa degerinin bir gostergesine
yansitilmasinda kullamlacak olan faiz ve kapitalizasyon orani i¢in ¢esitli teknikler kullanilir. S6z
konusu gayrimenkuliin diger benzer gayrimenkuller ile mukayesesinde, ozellikle kira
konusunda, piyasa yaklagiminda oldugu gibi ayni temel fiziksel, fonksiyonel ve ekonomik
faktorler dikkate alinir.

Gelir yaklagimi tipki maliyet yonteminde oldugu gibi piyasa rayicini olusturan veterli emsal
bulunamadig: takdirde cogunlukla kullanilmaktadir. Bu yaklasim, detayli matematiksel
formiillere ve bu formiillerde kullamlan fazla sayida degiskenin kapsaml arastirmalar ile dogru

tespit edilmesine dayanmaktadir.
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Rapor konusu parsellerden 644 ada 1 ve 3, 649 ada 3 ile 650 ada 2 nolu parseller

imar uygulamas: girmiis net parsellerdir. Bu parsellerden konut alami imarh olanlar

iizerinde imar plam dogrultusunda proje gelistirilmistir. Projeksiyon, asagidaki kabul ve

hesaplara dayanmaktadir.

Konutlarda satilabilir alanlar, emsale dahil insaat alammin 1.20 kati kadar olacagi

Ongoriilmistiir.
Emsale Dahil Konut insaat Alam 4.343.54
Satlabilir Konut Insaat Alam 521225
Toplam Insaat Alam 6.515,31

Yiiklenici kari dahil konutlarda 1.600 TL/m? birim degerde olacag varsayilmistir.

Konut birim fiyatlarinin ortalama 2.750 TL/m? fiyatlarda satiglarinin gergeklesecegi kabul
edilmistir.

Insaatin 2016 yilinda baslayacag ve 2017 yilinda sonunda tamamlanacagi varsayilmstir.
Konutlarda satiglarin 2016 yilinda %40, 2017 wilinda %40, 2018 yilinda ise %20.
ticaretlerde 2016 yili iginde %20, 2017 wili iginde %40, 2018 wili iginde %40
tamamlanaca@ kabul edilmistir.

Nakit akiglar hesaplan yapilirken tiim gelir ve giderler TL bazindadir.

Proje getirisinin bugiinkii degeri hesaplanirken devlet tahvili, hazine bonosu vs. gibi
piyasada en az risk tasiyan kagitlara 6denen faiz orami da aragtirilmis olup risk pirimi de
dikkate alinarak iskonto oram % 14 segilmistir.

Nakit akiglar hesaplar yapilirken Tiirk Lirasinin her yil % 10 oraminda artacag kabul

edilmistir.
EMSALE
g ; ; DAHIL
PARSEL EMLAK KONUT GYO A.S.'NIN HISSESINE IMAR EMSAL INSAAT
NO DUSEN ARSA MIKTARI (m?) FONKSIYONU ALANI
(m*)
K1 KONUT
649/3 7.217.57 ALANI 0.5 3.608.79
- K1 KONUT .
630/2 1.469.51 ALANI 0.5 734,76
Toplam Konut Alanlariun Emsale Dahil Insaat Alam 4.343,54

Ulasilan Deger

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Hesabina gére olusan degerler asagidadir. Tablo rapor
ekinde sunulmustur.

Toplam Gelirlerinin Buglinkil Degeri (TL) 17.665.634
Toplam insaat Maliyetlerinin Bugiinkil Degeri (TL) 10.278.187
Projelendirilmiy Arsa Degeri (TL) 7387447
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Raporumuz daha énceki béliimlerinde de bahsedildigi iizere 144, 145 ve 154 nolu
parseller kadastral parsel niteligindedir. Parsellerden 318 ada 1 ve 2, 319 ada 1 ve 2, 320
ada 1,321 adal, 322 ada 1 ve 2,323 ada 1, 2 ve 3 ile 324 ada 1 ve 2 nolu parseller 3194 sayih
imar Kanun’nun 15. ve 16. Maddesi ile tnceki plana gére uygulamasi yapilmis olup siz
konusu uygulamada %25 orammnda kesinti yapilmigtir. 3194 sayih imar kanuna gire
maksimum %40 oraninda bedelsiz terk yapilacag belirtilmektedir. S6z konusu
parsellerden yeni imar plani dogrultusunda ikinei bir uygulama islemine tabi tutuldugunda
maksimum %15 oraminda daha bedelsiz kesinti yapilabilir. Gelir yaklasimi yéntemi

kullanilirken bu kriterler goz niinde bulundurulmus ve asagidaki hesap ve varsayimlar

yapimstir.
%40 DOP Kesintisi Uygulanacak Parsellerin EGYO Hissesinin Toplam Yiizélgiimil (m?)
144, 145 ve 154 Nolu Parseller) 56.867,25
%15 DOP Kesintisi Uygulanacak Parsellerin EGYO Hissesinin Toplam Yiizdlgiimii (m?) )
(318 Ada 1 Ve 2,319 Ada 1 Ve 2,320 Ada 1,321 Adal, 322 Ada1Ve2,323 Ada 1,2 Ve3lle
324 Ada 1 Ve 2 Nolu Parseller) 22022278
Toplam Uygulama Alam (m?*) 221.309,71
Emsal 0.50
Emsale Dahil insaat Alani (m?) 110.654.86
Satulabilir ingaat Alam (m*) 132.785.83
Toplam insaat Alani (m?) 165.982.28
° Satilabilir alanlar. emsale dahil ingaat alaminin 1,20 kati kadar olacag 6ngdriilmiistiir.
. Satilabilir alammn %20 si kadar ticaret, geri kalanlarin ise konut olacagi varsayilmistir.

Toplam Satilabilir insaat Alam (m?) 132.785,83
Ticaret Satilabilir insaat Alani (m?) 26.5357.17
Konut Satilabilir insaat Alami (m?) 106.228 66

° Toplam ingaat alammin ise emsale dahil insaat alamnin 1,50 kati kadar olacag:
dngoriilmiigtiir.
° Yiiklenici kar dahil ingaat maliyetinin 1.600 TL/m? birim degerde olacag: varsayilmistir.

° Konut birim fiyatlarimin ortalama 2.750 TL/m? ticaret birim fiyatlarimin ise ortalama
5.000 TL/m? birim fiyatlarda satislarimn gergeklesecegi kabul edilmistir.

o Ingaatin 2016 yilinda baglayacag: ve 2017 yilinda sonunda tamamlanacagi varsayilmistir.

° Konutlarda satiglarm 2016 yilinda %40, 2017 yilinda %40, 2018 yihinda ise %20
tamamlanacag: kabul edilmistir, Ticaretlerde ise 2017 yilnda %40, 2018 yilinda %60
oraninda tamamlanaca@i varsayilmistir.

e  Nakit akislan hesaplar1 yapilirken tiim gelir ve giderler TL bazindadir.
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e Proje getirisinin bugiinkli degeri hesaplamitken devlet tahvili, hazine bonosu vs. gibi
piyasada en az risk tagiyan kagitlara ddenen faiz orami da aragtirilmis olup risk pirimi de
dikkate alinarak iskonto orami % 14 secilmistir.

e Nakit akiglan hesaplan yapihrken Tirk Lirasmn her yil % 10 oraninda artacagi kabul

edilmistir.

Ulasilan Deger

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 409.429.924
Toplam ingaat Maliyetlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 260.912.504
Projelendirilmis Arsa Degieri (TL) 148.517.420

5.3. Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi

Raporumuza konu parsellerin bir kismi imar uygulamasi gérmiis net imar parselleri iken
bir kismu heniiz uygulama gérmemis. bir kismi da imar uygulamasinin 15, Ve 16, Maddesi ile
oneeki planlara gore uygulama gérmiis, fakat mevcut durumda imar planlarinin hazirlanmasi
asamasinda olmasindan kaynakh yeni planlara goére tekrar uygulama gérmesi gereken
parsellerdir. Degerleme bu ana bagliklar altinda yapilmig, emsal karsilastirma vontemi ve gelir
indirgeme yaklagimi yéntemi ile irdelenmistir. Net imar parseller igin meveut imar durumlan
dogrultusunda projeksiyon yapilms, diger parseller i¢in ise 6nceki imar verileri, referans alinarak
projelendirilmis ve arsa degerine 151k tutulmaya calisilmustir, Her iki projeksiyonda bir takim
varsayimlara dayali hesaplamalar ve istikrarlar dogrultusunda sonuca ulasilmisur. Elde edilen
sonuglar emsal kargilagtirma ydntemi ile nispeten paralel sonuglar1 dogurmus olsa da bu degerler,
igerisinde proje gelistirme bedeli vb. dngériilmeyen maliyetleri de barindiracag diistincesiyle
raporumuz konu taginmazlann piyasa degerlerinin emsal karsilastirma yéntemi ile ulagilan
sonuglar olacag kanaatine varilmigtir. Ozetle, raporumuza konu tasinmazlar i¢in toplam piyasa
degeri KDV hari¢ 110.687.837 TL hesap ve takdir olunmustur.
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BOLIUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebi iizerine. Istanbul ili, Basaksehir ilgesi.
Hogdere Mahallesi'nde konumlu rapor igeriginde detaylar bulunan 20 adet parselin dederinin
SPK mevzuati ve sézlesme geregi tespiti i¢in hazirlanmigtir.

Rapor konusu parsellerin konumu, civarimn tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari, parsellerin
cephesi, yiiz 6lgtimii, imar durumlar vb. gibi degerine etken olabilecek tiim &zellikleri dikkate
alinmg ve bolgede detayl piyasa arastirmasi yapilmistir, Buna gére rapor konusu parsellerin
hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar degeri KDV hari¢ 110.687.837 TL
(Yiizonmilyonaltiyiizseksenyedibinsekizyiizotuzyedi Tiirk Lirasi) dir.

TL USD
Parsellerin KDV Harig Piyasa Rayic¢ Degeri (TL) 110.687.837,00 37.143.569,46
Parsellerin KDV Dahil Piyasa Rayi¢ Degeri (TL) (x1,18) 130.611.647,70 43.829.411,98

Rapaor tarihi itibarivle TCMB USD diviz satis kuru 2.98 TL kullandmastir.

o Konu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuati Hikiimleri geregince; Gayrimenkul
Yatwom Ortakligh portfiviinde “"Arsa” bagh@r altnda bulunmasinda herhangi bir engel
bulunmamakiadir.

e Burapor ilgili Sermaye Piyasasr Mevzuati hukumlerine gove hazirlanmisur.,

»  Busayfa, bu degerleme raporunun avriimaz pargasi olup bagimsiz kullamilamaz.

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

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

k'G Biilent YASAR
SPK Lisans No: 400885) (SPK Lisans No: 400343)

EKLER

Indirgenmis Nakit Akis: Tablosu

Tapu Senedi Sureti

TAKBIS Belgeleri

Imar Durum Yazisi

Iimar Plan Omegi ve plan notlari

Fotograflar ve uydu gériintiisii

Raporu hazirlayanlar: tamitici bilgiler ve SPK lisans belgesi drmekleri
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